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UniCredit acquisisce Mediovenezie Banca
e Fortress entra in [talfondiario

a
!_

Mediovenezie Banca & nominata UGC F
\ e
A

072

Fortress acquisisce il 100% di [talfondiari

ltalfondiario incorpora la societa che ha in gestione
i crediti non performing del Gruppo Intesa SanPaolo

UGC Banca si fonde con Capitalia Service e viene
creata UCCMB (Unicredit Credit Management Bank)

Fortress acquisisce il 100% di UCCMB da UniCredit

doBank (gia Ucemb) acquisisce ltalfondiario

doBank & quotata alla Borsa di Milano a 9€/azione

doBank entra nel mercato greco del servicing
e annuncia 'acquisizione di Altamira Asset
Management, attiva in Spagna, Portogallo e Cipro

Giugno: doBank rinuncia alla licenza bancaria
e prende il nome di doValue, perfeziona
I'acquisizione di Altamira e diventa leader

di mercato in Sud Europa

[EPTT—

Dicembre: doValue annuncia Pacquisizione
i del servicer greco FPS Loans and Credits Claim
: management (perfezionamento entro maggio 2020)

2020

€ 158 bn / Giugne: doValue perfeziona 'acquisizione
di FPS {oggi doValue Greece) e diventa leader
di mercato in Grecia

Agosto: doValue completa I'emissione
di un prestito obbligazionario senior garantito
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Relazione sulla gesfione

RELAZIONE SULLA GESTIONE

I isultati di sintesi e gli
indicatori economico-
patrimoniali sono basati sui
dati di contabilita e sono
utilizzati nel reporting
direziondle peril
monitoraggio delle
performance da parte del
management.

Essi sono aliresi coerenti
con le mehiche di
misurazionhe
maggiormente diffuse nel
settore diriferimento, a
garanzia della
comparabillita dei valori
presentati.
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Attivita della societa

Le attivita di doValue sono concentrate sulla fomitura di servizi a banche e investitor attraverso
I'intero ciclo di vita dei crediti e degli asset real estate {"Servicing").

doValue & Il principale servicer in sud Europa, con circa € 158 miliardi di asset in geslione {gross
book value] e 20 anni di frack record.

I suo modello di business & indipendente, rivolfo a tutte le banche e agliinvestitori sul mercato,
e "asset lighi™: non prevede investimenti diretii in portafogli di crediti.

Le attivitdr di doValue sono remunerate atfraverso confratti di lungo termine basafi su una
strutfura commissionale che prevede, da un lato, una commissione fissa parametrata agli
asset in gestione e, dall'alira, una commissione variabile legata al risutiato delle atfivitd di

‘servicing, come dli incassi da crediti NPL o dalla vendita di beni immobiliari di propfietd dei
clienti,

La Societd fornisce servid nelle seguenti categorie:

» "NPL Servicing": attivitd di amministrazione, di gestione e recupero del credito in via
giudiziale e stragiudiziale per conto e su mandato di tersd, su portafogli di crediti
prevalentemente non performing;

o~ "Nelamibito~Servicing di NPL doValue & focdlizzata su crediti corporate di
origine bancarta, caratterizati da una dimensione medio-grande e da
un'elevata incidenza di garanzie immaobiliari;

= "Redl Estate Servicing": aftivita di gestione di asset immobiliari per conto e su mandato
di terd, tra cui:

o “Gestione delle garanzie immobiliari": attivitty di valorizazione e vendita,
diretfa o atiraverso intermediar, di beni immobili di proprietd dei clienti,
originariamente posli a garanzia di prestiti bancari:

o “Sviluppo immobiliare”: andlisi, realizazione e commercializzazione di progetti
di sviluppo immobiliare aventi oggetto beni di proprieta dei clienti:

o “Property management": presidio, gestione e manutenzione del pafrimonio
immobiliare dei clientt, con I'obiettivo di massimizzame la reddifivita atfraverso
la vendita o la locazione.

doVaiue, in qualitd di Special Servicer, ha ricevuto i seguenti giudiz di rafing: “RSS1- / CSS1-"
da Fitch Rafings e “Sfrong" da Standard & Poor's. | giudizi di Servicer Rating di doValue
costituiscono i pib elevati giudiz di Servicer Rating fra quelli assegnati agli operatori italiani del
settore e sono stafi attribuiti a doValue sin dal 2008 prima di ogni alro operatore del settore in
falia. Nel 2017 a doValue & stato assegnato anche il Master Servicer Rafing di
RMS2/CMS2/ABMS2 da Fiich Ratings, oltretutto migliorato nel corso det 2019 di un livello. Nel

luglio 2020 doValue haricevuto il Corporate credit rafing di BB con ouflook stabile da Standard
& Poor's e Fitch.
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Contesto
macroeconomico
generale

{'economia globale nel 2020 & staia forfemente impattata dalla pandemia COVID-19
subendo una conirazione del PIL pari a circail 3,5%. Si tratia della prima contrazione registrata
a livello mondiale dal 2009 {anno della crisi globale finanziaria) e 1l pid elevato calo del PIL
- dall'uttimo depoguerra. La contrazione & stata ancora pio evidente nell’ Area Euro [-7%) in cui
i diversi paesi, non essendo riusciti a portare avanti una strategia di contenimento mirata del
“virus, hanno fatto un ricorso pib frequente alla pratica del “lockdown™. Sebbene le recenti
approvazioni di vaccini in via emergenziale contro it COVID-19 e I'inizio delle campagne
vaccinali su scala globale stiano dlimentando le speranze di un ripristino delle normati
condizioni in cui si svolge I'attivitd economica, nuove ondate di contagi e nuove varianti,
nonché difficoltt operative nel portare avanti campagne di vaccinazioni di massa,
potrebbero rendere pib inceria e difficile la previsione dei PIL nel 2021 alla data di
approvazione del presente bilancio.
Tra i fattori che limitano la crescita, continuano a pesare possibili nuove restrizioni all'attivita
economica e al movimento delle persone per la gesiione di huove ondate pandemiche, la
debolezza del settore manifatturiero e fattori idiosincratici di lungo periodo come la bassa
crescita della produtiivitdl e l'invecchiomento della popolazione.

Il setiore del servicing di crediil e asset real estate in Europa nel 2020 ha continuato a
beneficiare del supporto di volumi elevati di cessioni di asset e di maggiore impiego di servizi
di outsourcing da parte di banche e istituzioni finanziarie, supportate dal continuo e crescente
inferesse degli investitori internazionali. Infatfi, secondo I'EBA!, le banche europee hanno
ridotto 'esposizione agli asset non performing del 10% neli*uliimo anno, fino aun valere dicirca
528 miliordi portando I'NPE ratfio al vatore medio del 2,.9% rispeito al 3,4% dei dodici mesi
precedenti. Tuttavia tale riduzione non & avvenuta a ntmi omogenei nei var paesi. Se ad
esempio in ftalia la percentuale di asset classificati come stage 3 {deteriorati} & passato dal
7.5% al 6,5%., in Grecia e Cipro fale incidenza risulia ancora elevata con valori rispettivamente
superior al 30% e al 20%. Proprio dii istituiti bancari di questi due paesi sono fra quelli che hanno
ridotto in maniera pib significativa il proprio NPE ratio grazie al ricorso alle cessioni.

It contenimento degli asset deteriorati in uno scenario macroeconomico forternente avverso
& da inquadrarsi nel contesto di ampie e diffuse misure di sosiegno all'economia nelfla forma
di schemi per i manienimento dell'occupazione [cassa integrazione, blocco dei
licenziamenti, etc.}, prestiti garantiti e moratorie. A giugno 2020, infatti, 'EBA riportava circa €
870 miliardi di presiiti che beneficiavano di moratorie (circa il 7.5% dei prestifi a famiglie e
societd non finanziarie). L'use delle moratorie & stato particolarmente diffuso a Cipro (il 50%
degli attivi) & in Grecia {15% degli attivi}. A tale fenomeno & dowuto il marcafo incremento
degl attivi classificati in stage 2 {posizioni per le quaili il rischio & aumentato in maniera
significativa) che ira il giugno 2019 e giugno 2020 sono passaii dal 46,9% all'8,2% dedii aifivi.
Circa il 17% dei prestiti che hanno beneficiato di moratorie sono stafi classificati in stage 2.
L'esaurirsi di tale misure & possibite che porti a uno scivolamento di queste posizioni verso la
categoria dei crediti deteriorati {stage 3). Tale dinamica sard pit 0 meno marcataa seconda
delle condizioni macroeconomiche post moratoria e della gradualitd con cui govermi e

| Risk Assessment of the Ewropean Banking Syslem - December 2020
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banche rifireranno tali misure di sostegno all'economia.

Il Sud Europa si conferma ancor di piv, dungue, un'area chiave peril setfore del servicing.
2014 al 2019 si sono regisfrate cessioni di asset non performing par a olire 220 miliardi di euro
in ltatia, 140 miliardi in Spagna e oltre 50 miliardi in Portogaillo, Grecia e Cipro. Nel 2020 tale
trend & continuato con cessioni pari a circa 31 miliardi in lfalia, 15 miliardi in Grecia, 25 miliardi
in Spagna e 5 miliardi a Cipro. Allaluce di quanto sopra, & prevedibile che I'altivita di servicing
continui a beneficiare delle iniZiative adotiate a livello comunitario a supporfo di una pib
proaitiva gestione degli NPL da parfe delle istituzioni finanziarie in vista dei nuovi flussi che
verranno generati dopo I'esaurirsi delle misure di sostegno all'economia post COVID. Il volume
di fransazioni aventi oggetito portafogfi di crediti non performing continuerd ad essere
supportato, in ltalia, dalla Garanzia Cartolarizzazione Sofferenze ("GACS") e, in Grecia, dallo
schema "Hercules", modellato sulla stessa falsa riga che ha gia facilitato un'accelerazione
dell'attivita del mercato gia dal 2020.

11
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Principali dafi

Le tabelle di seguito esposte rfiportano i principali dafi economici e patrimoniali di dovaltue
estratti dai relativi prospetti gestiondli che sono successivamente rappresentati nella sezione
dei Risultati di doValue al 31 dicembre 2020.

(€/000}

© 31/12/2020 31/12/2019  Variazione | Variazione

Ricavi lordi 141.576

211.464 (69.888) (33)%
Ricavi netti . 129.008 153.886 (64.878) (33)%
Costl operativi (99.301) {124.654) 25353 (20)%
ERITDA 29.707 69.232 (39.525) (5N%
EBITDA margin 21% 33% (12)% (36)%
Elementi non ricorrentl inclusi nel'EBITDAY (3.643) (2.089) {1.554) 74%
EBITDA esclusi elementi non ricorrent! 33.350 71.321 (37.971) (53)%
EBITDA margin esdusi element non ricarrent 24% 34% {10)% (30)%
EBT 9.443 62.349 (52.906) (85)%
EBT margin 7,0% 29% (22)% (76)%
Risuttato del periodo 7.831 38.507 {30.678) (80)%

Risultato del periodo esclusi gli elementi non
ricorrent! 15.543 56.884 (41.341) (73)%

1 Gl elementi non ricorrenti nei Costl operativi indudono prevalentemente oneri legati al progetto di doValue Greece
{ex Eurobank Financlal Planning Services) e costi riferibili alla contingenza Covid-19

cipali dati patrin | 31/12/2020 ° §1/12/2012 . Variazione & . V2¥I2Ziane
"Cassa e titoll liquidabil ' , 40.527 o '

73.102 (32.575) (45)%
Partecipazioni 354.398 236.237 118.161 50%
Attlvita' materiali 14.675 15.691 (1.016) (8)%
Attivita' immateriali 9.554 439 9,115 n.s.
Attivita finanzarie 311.507 209.614 101.893 49%
Crediti commerciali 63.367 89.406 (26.039) (29)%
Attivita fiscall 67.864 60.784 7.080 12%
Passivita finanziarie 584.325 418.619 165.706 40%
Debiti commerciall ’ 15.013 16.492 (1.479) (9)%
Passivita fiscall 2.149 3.018 (869) (29)%
Altre passivita 15.178 11.940 3.238 27%
Fondi rischi e oneri 17.390 18.801 (1.411) (8)%
Patrimonio netto 230.636 218.672 11.964 5%

Per facilitare la comprensione dell'andamento economico e finanziario, riassumiamo nella
tabelia che segue gli indicatori aliemativi di performance ({“Indicatori Altemativi di
performance” o "KPI") selezionati dalla Societd.

12
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Gross Book Value (EoP) - Italia . 78.023.673 78.796.103
Incassi di periodo - Italia 1.379.881 1.893.198
Incassi LTM - [talia 1.379.881 1.893.198
Incassi LTM Italia - Stock 1.349.089 1.794.339
Incassi LTM / GBY EoP - Itzlla 1,77% 2,40%
Incassi LTM / GBV EoP Stock - Ttalia 1,86% 247%
Staff FTE / Totale FTE 30% 29%
Incassi LTM [/ Servicing FTE - Italia 2,02 2,73
EBITDA 29,707 69.232
Elementi non ricorrent! inclusi nell'EBITDA (3.643) {2.089)
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrentd 33.350 71.321
EBITDA Margin 21% 33%
EBITDA Margin esclusi gll elementt non ricorrenti 24% 34%
———Ristltato del’periods— — . - i T 7.831 38.507
Etermenti nen ricorrenti Inclusi nel risultato del pertoda (7.712) {18.377)
Risultato del periodo esclusi gli elementl nan ricorrenti 15.543 56.884
Utile per azione (Eurn) 0,10 0,48
Utile per azione esdusi gli elementi non ricorrenti (Euro) 0,19 - 0,86
Capex 4.448 47
EBITDA - Capex 25.259 69.185
Capitale Circolante Netto 48.354 72.914
Posizione Finanzlatia Netta di cassa/{debito) (255.215) (129.060)
legenda

Gross Book Value EoP ltalkia: indica il valore contabile dei crediti affidali in gestione alla fine del periodo di rifeimento per I'intero
perimetro di lfaliq, al lordo delle rettifiche di vaiore dovute all'attesa di perdite su tali credit.

Incassi di periodo fialia: uflizzali per il calcolo delle commissioni ai fini della determinczione dei ricavi dall'atiivita di servicing,
consentono di illustrare la capacitd di estrare valore dal porfafoglio in gestione.

Incassi degh vltimi 12 mesi (LTMY: sona i recuperi dei dodici mesi precedenii alla data di riferimento e vengono ulilizati nef periodi
Infrannuali per consentire un confronle omogeneo con il dato annuale,

Incass] degh ultimi 12 mesl (LTM) Stock Balia: sono i recuper dei dodici mes precedent alla data di iferimento tiferdt al poriaiogiio di
Stock gestito.

Incassi LTM/GBV (Gross Book Value) Eof ltalia: rapporto tra |l fotale degli incassl LTM fordi e il GBY di fine periodo del portafoglio
complessivamente gestito. L'indicatore rappresenta una ulteriore metica rispefto ogli incassi di periodo e LM in valore assoluto,

relativa al tasso di efficacia del recupei, ovvero Trendimento del portafogfio in gestione in termini diincassi annut e di conseguenza di
cormmissioni oftive da gesiione.

Incassi LTM/GBY (Gross Book Value) EoP Slock Ralia: rapporto fra il totale deghi incassi LTM lordi Tiferiti al poriafogho di $tock esistente
all'inkio dell'esercizio di rifeimento e il GBY dl fine periodo del relafivo partafogiio dl Stock gesiito. Rispetto alla precedente metica
Incassi LTM/GBY, tale indicatore rappresenta il taso di efficacia del recuper “nomalizato” rispetto ali'ingresso di nuovi portaiogli nel
corso dell'esercizio di iferimento.

Staft FIE/Totale FTE: rapporio tra 1l numero di dipendenti che svolgono atlivita di supporto e il numero dl dipendenti total del Gruppo ful-
fime, L'indicaiore consente di ilustrare I'efficienza della sfruttura aperativa e 1l focus relativa della stessa sulle attivita di gestiona.

13



ore,fom:sce una lndlccmone relativa al tasso di efﬁcnenza dei recuperi. ovvere il rendimento di ognl singolo di pendenfe
spgélalizzmo riel altivitd di servicing in termini di incassi annui effettuati sul poriafoglio conferito in gestione.

EBITDA e Risultalo del periodo: congiuntomenie ad olti indicatord di reddifivit relativa, consentono di Blustrare le variaziont defia

performance operaliva e formiscono utili informazoni in merifo alla performance econcmica defla Soclefd. Sl frala di dall calcolati a
consuntivo del pericdo.

Elementl non ricomentt; partite relalive a operazion! siraordinarde quall rdsintturazioni aziendol, acquisidoni o cession] di adende, avvio
di nuove atiivitds o ingresse in nuovi mercoti.

EBITDA esclusi gl elementi non ricomenti: & definito come I'EBITDA riconducibile alla sola geslione coraftenstica, escludende guindi
futte le partite relalive a operczioni siraordinarie quali risiruHurazioni aziendall, acquisizioni o cessioni di axiende, avvio di nuove affivita
o ingresso in nuovi mercatl,

EBITDA Margin: ottenuti dividendo I'EBITDA per i Ricavi lordi (Gross Revenves).

EBITDA Margin esclusi gli elementi non ricorrenti: oitenuti dividendo I'EBITDA Ordinario per 1 Ricavi lordl {Gross Revenues).

Utile per axzione; calcolalo come rapporto Ira &l fsultato netlo det periodo e il numero di azionl in circolazione alla fine del periodo di
niferimento.

Ulile per azaone esclusi gli elementi non ricomrenti: & il medesimo calcole dell'utlle per azione, ma il numeratere differisce per it fisullato
netto del periodo esclusi gl elementi non ricorenti al netto del relalivo impatio fiscale.

ERNDA ~ Capex: & I'EBITDA al neito di investimenti in capitale fisso, ativiid maleral, immateriall e finarziare (“Caopex"}.
congiunfamente ad alii indicator di redditivita relativa, consente di illustrare | cambiamenti delle performance operative e fomisce
una indicazione in merito alla capacitd della Societd di generare cassa.

Capitale Circolante Nelto: & rappresentato dai crediti per conispeltivi fatturati ed in moturazione al netio dei debiti verso i fomilon per
fatture di acquisto contabilizzate e in maturazicne nel pericdo.

Posizione Finanziaria Nelta: & costiluita dalla cassa e dalla liquidild dsponibile nonché da fitoli altamente liquidabill, ol netto di debili
verso banche per finonziomenti e di debiti verso la clientela peri conti comenti aperti pressc 1 Gruppo.

14
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Relazione sulla gestione

RISULTATI ECONOMICI

La tabella confronta il conto economico gestionale di doValue S.p.A. al 31 dicembre 2020 con

quello al 31 dicembre 2019.
(€/000)

Ricavi di Servicng; 124.1 192, 831 (68.6) ()
di cul: Ricavi NPE 124.194 192.831  (68.637) (36)%
Rlcavi da co-investimento 429 564 (135) (24)%

16.953

18. 069

Commissiont passive NPE
Commissioni passive Ancillari
X

ERicavineth 2000 193.8; 64.878) {EI)!
Spesa per il personale (72 889) (85 119) 12,230 (14)%
Spese amministrative (26.412) (39.535) 13.123 (33)%

Totale "di cui IT" (11.503) (19.178) 7.675 {40)%
Totale "di cui Real Estate” (1.937) (3.819) 1.882 (49)%
Totale "di cui SG'&A:‘ (12.972) {16.538) 3.566 (22)%

CEBITDA-margin: 15%: ] g 26)%o"
Elemenu non ricorrent indusl nell'EBITDA (3.643) (2.089) (1.554) 74%
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 33.350 71321 (37.971) (53)%
EBITDA margin esclusi gli element non_ricorrenti 24% 34% (10)% (30)%
Rettifiche di valore nette su attivita materiall e immateriali {10.852) (4.709) (6.143) 130%
Accantonamenti netti {6.438) (7.194) 756 (11)%
Saldo rettifiche/riprese dl valore 158 820 (662) (81)%
Litile/perdita da partecipazioni 26 - 26 n.s.

LEBLT i
Risultato netto di atiivita e passivita finanziarie valutate al
fair value . (2.982) 1.231 {4.213) n.s.
Interessi € commlssioni derivanti da attvita finanziaria . (3.145)
B
Elementi non ricorrentl inclusi nell'EBT? {10.150) (10.125) (25) - 0%
EBT esclusl gli elementi non rcorrenti 19.593 72.474 {52.881) (73Y%

(1.612)

Element] non ricorrenti inclusi nel risuliato del periodo (7.712)

Risultata del peﬁodo

lusl gl elementi nan_

Utile per azione esclus; gh‘ elementi non ncon‘enrr (in
eurs) 0,19 0.86 (0,67} (7Y%

1 Gli elementi non Acorrentl nel Costi aperativl Includono pravalentemente oneri legat al progetto di acquisizione
doValue Greece (ex Furobank Financial Planning Services), e cost riferibili alla contingenza Covid-19

2 Gli elementi non ricorrentt inclusi sotto ['EBITDA sl riferiscono prelaventemente a (I) plani dl fncentivi all'esodo
pertanto riclassificati dalle spese del personale, nonché a (ji) Imposte e (jii) delta fair value del"Earn-Out
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Relozione sulla gestione :

Portafoglio in gestione

Afine 2020 il Portafoglio Gestito {(GBV} da doValue $.p.A. & pari a € 78,0 miliardi sostanzi
stabile rispetto al dato di fine 2019 (€ 78,8 miliardi),

Di seguito si rappresentana le principali variazioni positive intervenute nell'anno 2020:

» nuovi mandati da clienti esistenti per € 0,9 miliardi rinvenienti dai contratti flusso con
UniCredit per circa € 0,8 miliardi e da Credit Agricole per circa €0,1 miliardi; -

* nuovi contratti per complessivi € 3,1 miliardi, nello specifico:
¢ unaccordo con Unicredit Group per circa € 1,1 miliardi, annunciate in data 14
dicembre 2020 che prevede la gestione esclusiva di un portafodlio di crediti
leasing NPL;
o un accordo di servicing con lccrea Banca da circa € 2,0 miliardi che prevede
la gestione in quatitar di Special Servicer di un portafoglio di non-performing
loans caratterizzato da una prevalenza di posizioni con garanzia immobiliare.

In decremento del GBYV, si regisirano, nel periodo, cessioni da parte di un cliente per€ 1,6
miliardi.

GEV 31122019 Aoy Flunsi da Cliend Nuevd Plll::i da Nuowi aceas] § Vengdita Hekwrita=ilf Cesclord fl Ferafaplio GEV. AL12.307m
Esistr ol Clianti

[ grafict di seguito rappreseniano la composizione del portafoglio gestito e degli incassi di
periodo in termini di diversificazione dei principali clienti:

i = - e - .;' g :“'__ A g
t _ Grbss Book:Value pef Clionte 4

Ir-i'cass:i-pgr cliemte

I —

Forirzss

33% i B
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Gliincassi di doValue S.p.A nel 2020 ammontano a €1,4 miliardi di euro (€1,9 miliardi di euro nel
2019) in calo del 27% circa. Tale diminuzione & strettamente legata agii efietti della pandemia
dovuta al Covid-19 che ha pendlizato la Societd, specidlmente nel corso del secondo
timestre 2020, imitandone I'operativitd a causa delle restrizioni poste in aito dal Governo per
porre rimedio all'emergenza epidemiologica.
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Risultati economici

modo proattivo tutte le misure di prevenzione e gestione dell'emergenza legata all'epident
di Coronavirus indicate dai Decrefi governativi che si sono susseguifi nel tempe e dadlle
autoritds sanitare di riferimento. La piena operativita della Societa & stata & continua ad
essere assicuraia ddlla efficace applicazione di modalitd di lavoro in remoto secondo le
norme in vigore. Le misure di contenimento della diffusione del Coronavirus, adottate in futti
i mercati della Societd soprattutto nel secondo fimestre 2020, hanno comunque causato
Vinterruzione diimportanti servizl necessarn allo svolgimento delle altivitd di servicing di crediti
e asset real estate, fra cui principalmente i fribunali e 1 servizi a supporfo delle operazioni
immobiliciri.

Cid nonostante nel corso del 2020, doValue ha registrato Ricavi Lordi pari a € 141,46 milioni, in
diminuzione del 33% rispetto ai € 211,5 milioni del 2019, principalmente per i citati effetti del
Coronavirus sull'attivitd economica generale. Tale andamento negaiivo, concentrato nel
secondo irimestre 2020 in virtU della piena applicazione delle misure di “lockdown™ in lialia, ha
registrato un sensibile miglioramento a partire dalmese di giugno 2020. Infaiti la seconda parte
dell'anno ha contribuito con quasi il 60% dei ricavi annuali, mentre il secondo fimestre & siato
il quarter pib penalizzato di tutta il 2020 con una contribuzione inferiore al 20% del totaie.

| ricavi di Servicing di asset NPE, pari ad € 124,2 milioni, evidenziano un decremento del 36%
rispetto al 2019, per effetio delle resinizioni dovute all'emergenza pandemica.

In ambito NPL si segnala che gli incassi degli ultimi 12 mesi in rapporto al Gross Book Value di

fine periodo, espressi dall'indicatore “Incassi LTM/GBY (EoP)" — si attestano al 1,8%, in flessione
—fispetto-al-24%=del-2012-per=limpatio-negative;- di=naivra=temporanea;—del-Coronavirds——
sull'aftivita di recupero; escludendo i nuovi mandati in gestione, l'indicatore “Incassi LTM
Stock/GBRV Stock (EoP)" si atfesta all'1,9%, registrando una diminuzZone analoga rispetto al
2,5% raggiunto a dicembre 2019.

| ricavi da co-investimento includono I'apporto di € 429 mila (€ 564 mila nel 2019) legati a
proventi derivanti dai fitoli ABS delle due cartclarizzazioni Romeo SPVY e Mercuzio Securitisation

PiU significativo, invece, risulia il contributo dei ricavi da prodolii ancillarl e affivitd minori, pari
a € 17,0 milioni (€ 18,1 milioni a dicembre 2019), che si originano principaimente da proventi
per servizi di elaborazione e fomitura di dati, e alfri servizi sfrettamente connessi alle citate
attivitd di servicing, come due diligence e servizi legali.

Tdli ricavi rappresentano il 12% del totale dei ricavi lordi dell'anno ed evidenziano un
decremento del 6% rispetio all'anno precedente.

1€/000)

Ricavi NPE 124.154 192.831
Ricavi da co-investdmento 429 564
_Rlcavl da radotd anclllarl e altre attivitd minor

(36)%
(24)%
(6)%

an%

R i 33
[ Ricavi Neﬁ: paii a € 129,0 milioni, sono in decremento del 33% rispetto di € 193,72 milioni del
2019.

Nel periodo si seghalano:
o il decremento rispetto allanno precedente delle commissioni passive NPE, che
regisirano una diminuzione complessiva del 44%, in coerenza con la flessione dei Ricavi
di Servicing ed in linea con I'obiettivo di ridunre il ricorso a serviz di outsourcing e grazie

19



Relazione sulla gestione

- agli inferventi di razionalizazione messi in atto nell'ulfimo anno;
. l'incremento tispetto alllanno precedente delle commissioni passive su Business
Ancillari.

| costi operdlivi, pari a € 99,3 milioni, inclusivi di €3,6 milioni di elementi non ricommenti,
evidenziano un decremento complessivo del 20% rispetto dilo stesso periodo del 2019, quando
si attestarono a € 124,7 milioni.

{€/000)

:31/22/2019 - Variazi

T (72.889)  (85.119)

Epe;ﬁe"p il pfsonale

Spese amminisirative (26.412) (39.535) 13.123 (33)%
ofi eul: IT (11.503) (15.178) 7.675 (40)%
di cul: Real Estate ‘ (1.937) (3.819) 1.852 (49)%

di cui: Elementi non ricorrenti Inclusi

nell'EBITDA (3.643) (2.089) (1.554) 74%
di cui: EBITDA esclust gl elementi non
ricorrentt ) 33.350 71.321 (37.971) (53)%

PiU in deftagiio, la diminuzione di € 25,3 milioni & imputabile per € 12,2 milioni ai costi del
personale e per € 13,1 milioni al costi amministrativi.

| costi del personale sono in iduzione del 14% rispetio al 2019 imputabile ad un duplice effetto:
= riduzione della componente variabile della retribuzione di periodo, per l'impatio
negativo, di natura temporaneq, del Coronavirus sulle performance raggiunte rispeito
ai target previsti;
= riduzione del numero di risorse in perimetro, a seguito della prosecuzione del piano di
efficienza dei costi previsto dal Business Plan 2019-2022.

| costi amministrativi sono diminviti del 33% rispetto allo stesso periodo del 2019, legata a:

+ pieno effetto dei progetti gidt annunciati in sede di Piano 2018 e volfi al raggiungimento
di una maggiore efficienza nella gestione del processi operativi (in particolare IT e
Business Process Outsourcing),
focus elevato sulle atlivita di cost management,
razionalizazione del numero di sedi/uffici locall diretlamente gestiti, che ha visto la
chiusura tra setiembre ed ottobre 2019 di 8 sedi locali, a fronte dell'aperiura della
nuova sede a Verona e di 6 uffici sui quali sono stati attivati coniratti di co-working.

Si segnala che ldli poste hanno recepito gfi effetti della cessione a Dock Joined in Tech
{conirollata da iBM) del ramo di azienda di doSolutions perla gestione dei sistemi It del Gruppo
avvenuta con decorrenza 1 luglio 2020 con una durata decennale.

Inoltre, per far fronte al manifestarsi dell'epidemia da Covid-19, I'azienda ha messo in atto un
piano organico di ulteriore razionalizzazione dei costi operativi, utlizando a pienoe la flessibilita
dei costi insita nel business model di dovalue.

In confinuitd con i due esercizi precedenti, ira i costi operativi del 2020 sono dunque stati
individuati alcuni elementi non ricomrenti (“Non Recuring Hems" o “NRIs") che vengono
evidenziati a refiifica dell'indicatore EBITDA per favorre 1 confronto fra perodi e
I'individuazione della profittabilita strutturale di dovalue.

Tdli elementi non ricomrenti, la cul fattispecie era pertanto gid presente nel 2012 per € 2,1 milioni,
ammontano a € 3,6 milionl e siriferiscono principalmente a costi relativi: '
(i) al progetio di acquisizione del servicer doValue Greece per le attivitd di financicl
advisory e due diligence sottese all'acquisizione;
(1) dlle spese per far fronfe al'emergenza epidemiologica in affo.
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raffronto). La diminuzione dell'EBITDA (- € 38,0 milioni), & in larga parte riconducibile agliimpa
derivanii dall’epidemia Coronavirus, che ha impedito, a parire do marzo, il regolare
svolgimento delle attivitd di recupero, come ad esempic la cifata chiusura dei fribunali e della
maggiore parie dei servizi a supporto delle operazioni immobiliari.

Includendo gli oneri non ricorrenti, 'EBITDA & pan a € 29,7 milioni, inferiore del 57% circa rispetio
allo stesso dato del 2019 (€ 49,2 milioni).

L’EBIT della Societd & pari € 12,6 milioni contro € 58,1 milioni del 2019. La conirazione riflette
essenzidimente | maggior ammortamenti di attivita immateridli e materiali rivenienti dalla
fusione della doSolutions & di quelle defivanti dalla capitaiizazione, avvenuta nell’anno, di
costi connessi a progetti IT e di Real Estate management. L'EBT & pari a € 9,4 milioni confro i €
42,3 milioni dello stesso periodo dell'esercizio precedente, inlinea coni maggiori oneri finanziari
connessi conil finanziamento sottoscritto per 'acquisizicne di Altamira, olire agli interessi passivi
connessi al finanziamento bridge-fo-bond per I'acquisizione di doValue Greece poi sostituito
dal prestito obbligazionaric emesso in data 4 agosto 2020.

Retiifiche di valore nette su attlvita materiali e

Immateriall {10.852} (4.709) (6.143) 130%
Accantonament netd (6.438) {(7.194) 756 (11)%
Saldorettifiche/riprese divalore 158 820 (662) (81)%
_Utlle/perdita da partecipazioni ___26
(45:548

finanziarie valutate al fair value (2.982) 1.231 (4.213) n.s.
Interessl e commissioni derivanti da attivita
finanziaria __(3.145)

=

LE
Son

: (52.906) "

¢ £ 2,5 milioni di costi per incentivi all'esodo;

«  €0,5 milioni di fime value deli'eam-out {€ 0,1 milioni comelati all’operazione Alfamira e
€ 0,4 milicni di time value dell’eamn-out legafo all'operazione doValue Greece);

+ costi non ricomenti presenti nel costi operativi sopra menzionati.

Le retiffiche di valore netle su aflivita materiali e immateriali risuttano pari a € 10,9 milioni, con
un incremento significativo rispetto al 2019 [+ € 4,1 milioni).

Il saldo della voce, inolire, include la quoia degli ammortamenti sui diritti d'uso derivanti dalla
nuova contabilizzazione dei contratti di locazione a seguito dell'infroduzione dal 1° gennaio
2019 del principio IFRS 16. L'imporio che influenza I'esercizio 2020 ammonta a € 4,3 milioni,
menifre quello del 2019 & pari a € 3,9 milioni. Il restc degli ammortamenti si riferisce
prevalentemente a licenze software per effetto degli investimenti tecnologici effettuati dalla
Societd nel periode finalizzati al miglioramento della piattaforma IT.

Gli accantonamenti netti a fondi rischi e oneri risultano pari a € 6.4 milioni, con un decremento
rispetto dllo stesso periodo dell'esercizio precedente pari a € 0.8 milioni. Si trafta
principalmente di accantonamenti per incentivi all'esodo che veranno erogati al personale
dipendente (€ 2,5 milioni) che ha aderito al piano avviato dalla Societq, in linea con dii
obiettivi del Business Plan 2020-2022, parzialmente compensatfi da rflasci di accantonamenti di

anni precedenti valutati non pid sussistenti olfre che da accantonamenti prudenziali relativi
ad alcune cause minori in corso.

Il risultato neffo di aifivita e passivita finanziarie valutate al fair value regisira un risulfato
negativo pari d €3,0 milioni e rileva un decremento rispetto al pefodo precedente di cirea €
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4,2 milioni, quando [a voce erarsultaia positiva per € 1,2 milioni. Tale variazione & riconducibile
dlla svalutazione delle notes delle cariolarizzazioni Cairo, delle carfolarizzazioni Romeo SPV e
Mercuzio Securitisation nonché delle quote del fondo di investimento ltalian Recovery Fund
(gict Aflanie 11).

Gli interessi e commissiont derivanti da aflivita finanziaria, negativi per € 0,2 milioni, registrano
una diminuzione di € 3,1 milioni rispetio al 2019 principalmente a seguito del maggion oneri
relativi al prestito obbligazionario legato all’ acquisizione di doValue Greece per € 4,3 milioni e
al maggior oneti finanziari connessi all’acquisizione di Alfamira (€ 2,0 milioni), effetfo

parzialmente compensato da maggior dividendi incassati da societd del Gruppo per € 5,2
mitlioni. '

{£/000)

Imposte sul reddito

{23.842)

Risultato:di periodo: 38:58

Elementi non ricorrenti Inclusi nel risuttato del

periado (7.712) (18.377) 10.665 (58)%
Risultato del periodo esclusi gll elementi

non ricorrenti 15.543 56.884 {41.341) {(73)%
Utile per-azione (in Euro) 0,10 0,48 (0,38) {80)%
Utile per azione esclusi gll elementi non

ricorrenti {in euro) 0,19 0,86 (0,67) (77)%

Le imposte sul reddite del periodo risultano quantificate per competenza in € 1,46 milioni. Le

imposte sul reddito includono, inolire, la quota di competenza del canone DTA paria € 1,7

milioni.

Il Risultato netto del periodo esclusi gli elementi non ricorrenti risulta pari a € 15,5 milioni, rispetto
ai € 54,92 milioni del 2019. Includendo gh elementi non ricomenti, it Risultalo nelto del periodo
ammonta a € 7,8 milioni, rispetto ai € 38,5 milioni dell’esercizio precedente.
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SEGMENT REPORTING

Gtuppo doValue al 31 dicembre 2020, in guanfo il Gruppo utilizza come dimensione di anl
la Region, per il presente Bilancio d'impresa, la rappresentazione comisponde a guanto
riportato nel consolidato per MNialia.
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Situazione Patrimoniale
e Finanziara

PREMESSA

| valori pairimoniali sono siati riclassificati sotto un profilo gestionale, maggiormente in linea
con la rappresentazione del conto economico riclassificato e con la posizione finanziaria
netta della Societa.

Al termine della presente Relazione sulla Gestione, in linea con la medesima modalitdy
espositiva del conto economico, viene inserifo uno schema di raccordo ira lo schema
patrimoniale gestionale di seguito riportato e 1l prospetto esposto negli schermi di bilancio.

(e/000)

PRSI BT . Variazione Variazfone,
._3.1.’3'2/;9-20.' ._3.1{.1_2/2019 ... Assoluta : %

"Cassa e titoli liquidabii

40.527 73.102 (32.575) (45)%
Attivita finanziarie 311,507 209.614 101.893 49%
Parteclpazloni . 354,398 236.237 118.161 50%
Attivita' materiali 14.675 15.691 {1.016) {6)%
Attivita' immateriall 9.554 " 439 9.115 n.s.
Attvita fiscall 67.864 60.784 7.080 12%
Crediti commetdall 63.367 89.406 (26.039) (29)%
Attivita in via di dismisslone 30 10 20 n.s.
Altre attivita 8.785 9.458

ETOTALE ATV 870705 4774

Passivita finanziarie: debiti verso banche 543.042 364.627 178.415

Altre passivita finanziarle 41,283 53.992 (12.709)
Debiti commerdiali 15.013 16.492 {1.479)
Passivita fiscali ‘2,149 3.018 (869)
TFR 6.018 7.199 (1.183)
Fandi rischi e oneri 17.390 18.801 (1.411)
Altre ivi

ETOTALE PASSIV 05 64802 i s
Capitale 41,280 41.280 - n.S.
Rlserve 181.628 139.069 42,559 31%
Azionf proprie {103) (184) 81 (44)%
Risuftato del periodo 7.831 38.507 {30.676) (80)%

Si precisa che le grandezze palrimeniali ed .economiche di doValue al 3t dicembre 2020
includono anche i saldi di doSolutions S.p.A. che, successivamente alla cessione che ha avuto
efficacia 1° luglio 2020 del ramo d'azienda a favore del Gruppo IBM riferifo alle aftivita di
assistenza operativa e di produzione dei serviz IT e di back office, & stata infine oggetio di
fusione per incorporazione in doValue con efficacia giuridica decomente dal 19 novembre
2020 ed efficacia contabilie e fiscale decorente dal 12 gennaio 2020.
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milioni.
Di seguito si espone la fabella che dettaglia la composizione della voce.

(€/000}

Al fair value con impatto a CE 63.595 33.542 30.053

Titoli di debito 36.740 4.619 32,121
OICR 26.855 28.923 (2.068)
Al costo ammiortizzato 247.912 176.072 71.840

76,0 71.840

Hitoli di debito registrano un aumento di €32,1 milioni costituito principalmente da:

- €20,6 milioni per la softoscrizione di fitoll ABS riconducibili dlla cartolarizzazione Relais le
Cui notes mezzanine e junior sono state acquistate negli ultimi giorni del 2020 e risuliano
gia rivendute nella prima meta di febbraio 2021 regisirando un utile da realizzo;

- €128 milioni relativi a titoli mezzanine di canelarizazioni NPE - Cairo - assistite da
garanzie statali {"Asset Protection Scheme"”, noto anche come "Hercules"), simili alla
struttura GACS in lfdlia, acquisite it 5 giugno 2020 nelllambito dell'operazione di
aggregazione aziendale di doValue Greece descritta successivamente nei Fatti di
rfievo del periodo.

~Le affivifaal costo ammortizaio registrano un incremento giusiificafo principaimente dal
finanziamento attivo {€ 113,5 milioni) erogato il 5 giugno 2020 alla controllata doValue Greece
Holding e findlizato all'acquisizone da parte di quest'ultima dell’80% del capitate di Eurobank
Financial Planning Services {FPS), ora doValue Greece, e risultante ora in essere a carico della
medesima doValue Greece per effetio della fusione inversa tra le due enfitd. Tale incremento
& stato parzidlmente compensato dai rimborsi avvenuti nell'anno det finanziamento attivo
erogato in favore di Altamira e dal rientro parziale dell'investimento di natura opportunistica e
non ricorrente effeftuato a fine 2019 su un portafoglio di crediti non-performing.

Le Partecipazioni sono pari a € 354,4 milioni e, nel’ambito del piano di riorganizazione e

infemazionalizzazione del Gruppo doValue, sono state interessate nel periodo da:

-~ un incremenio di € 138,0 milioni per I'acquisizione della partecipazione di controllo in
doValue Greece, derivanfe dall'originaria costituzione di doValue Greece Holding
successivamente oggetto di fusione inversa in doValue Greece;

- un incremento di € 2,0 milioni per la cosfituzione della nuova partecipata totalitaria
doValue Greece Redal Estate Services;

—~ un decremento di € 22,9 milioni per la riduzione di valore della pariecipazione Altamira a
seguito della nuova stima della passivitél per Eam-out.

Il decremento delle atfivita materiali pari a € 1,0 milioni risente essenziaimente dell'effetto
combinato dovuto sia alla fusione della doSolutions, che dlla maturazione della quota di
competenza dell'ammortamento.

Le aftivita immateriali invece evidenziano un incremento par a € 9,1 milioni essenziaimente per
I'effetto cumulato dovuto sia alla fusione della doSolutions, che alla capitalizazione di costi
connessi a progetti IT e di Real Estate management.

Di seguito la compasizione delle alfivitd immateriali:
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i ) 31/12/2020 . _33:/12/2619 ’ Variazione € - " vatiazione %
Software 8.027 392

e affivitd fiscdli ol 3t dicembre 2020 sono di seguito dettagliate:
(€/000)

- Variazione - Variazione .

= : L e ed € . )
Attivita® per imposte correnti 6.029 - 6.029 n.s.
Acconti 6.609 - 6.609 n.s.
Passivita fiscali (580) - {580) n.s.
Attivita' per imposte anticipate 61.238 60.604 634 1%
Svalutazioni su crediti 49.330 49,330 - n.s.
Perdite fiscali riportabili in futuro 6,900 5.874 1.026 17%
Immobili, impianti e macchinari / attvita

immateriali P ! 83 101 (18) (18)%
Altre attivita / Altre passivita 43 112 {69) {62)%
Accantonamenti 4,882 5.187 (305) (6)%
Altri crediti di natura fiscale 597 180 417 n.s.

Di seguito la composizione delle passivita fiscali:

(€/000)

T Ta1/12/2000 _
Imposte dell'esercizio ' - 866 (866) (100)%

Passivita per Imposte differite 20 20 - n.s.
.__All:rl debit di natura ﬁsp_iﬂe ] 2,129 2.132 _H(3) 0%

I

Al 31 dicembre 2020 le passivitd finanziarie - debiti versa banche ammaontano a € 543,0 milioni,
ed includono i debiti finalizzati all'acquisizione di Allamira nel 2019 e di doValue Greece nel
2020. In particolare, per la prima acquisidione il costo ammortizzato residuo del Facility Loan a
fine 2020 ammonta a € 284,2 milioni, mentre per 'acquisiione di doValue Greece & stato
sottoscritio un prestito obbligazicnario senior garantito il cui debito residuo ammonta a € 253,5
milioni.

Le altre passivita finanziarie alla fine dell'esercizio 2020 sono di seguito dettagliate:

€oon) o
SIS 31/12/2020 - 1/12/20: )
Passlvita per leasing T Ti1pess 13.814

Variazione € . arfazione % .

2.879)  @1)%

Eam-out 29.854 39.811 (9.917) (25)%
Derivati di copertura _3_67 . 87 24%
ETOTA 283 ,99% (2:709%F i

Le passivitt per leasing accolgono I'attualizzazione dei canoni per leasing futun, in conformitd
clle previsioni dell'|FRS 14.

La passivitd per eam-out siriferisce i) all' operazione su Altamira per € 17,5 milioni ed & relativa
ad una quota del suo prezzo di acquisizione ¢ (i) all'operazione di acquisto di Eurobank FPS
per € 12,4 milioni il quale & legato al conseguimento di taluni target di EBITDA in un orizzonte di
dieci anni ed i cui eventuali pagamenti non saranno dovuti prima del 2024.

Tutte e passivitd indicate sono state atfudlizzate al 31 dicembre 2020,
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| fondi rischi e oneri evidenziano una riduzione di € 1,4 milioni rispetto ai saldi di fin&
fronte dell'effetto combinato di nuovi accantonamenti e di uiilizz e rilasci su coniro
giudiziali che stragiudiziali definite nel periodo e su fondi per incentivazioni al personals,

(€/000)

Conversle legali 7.920 8.580 {660) (8)%

Oneri del personale 3.334 5.982 (2.648) (44)%
. 1.897

La voce Allre passivita al 31 dicembre al 2020 ammonta a € 15,2 milioni con un incremento di
€ 3,2 milioni rispetfo al 31 dicembre 2019. Tale incremento & da riferirsi prevalentemente
alleffetto combinato della rilevazione di debili per € 54 milioni per incassi relativi
all'investimento effetfuafo a fine anno 2019 su un portafoglio di crediti non-performing e alla
riduzione di debiii connessi al personale dipendente per € 1,3 milioni.
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IL CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

(€/000)

S TT31/12/2020 0 A 31/12/2019 R
Credti commercidi 63362 . © B9.406
Debit commerdali (15 013) (16 492)

ETOTAL 830 72,914
 dato di periodo pari a € 48,3 milioni & in ﬂessmne deI 34% rispetto a dicembre 2019 (—€ 24 4
milioni).

Questo testimonia la parficolare attenzione che la Societd ha posto in essere su queste poste
e sulla conseguente generazione di cassa a supporto del processo di crescita.

Tale risultato & ancora piu apprezzabile in un anno coratterizzato dalla crisi epidemiclogica in
atto.

LA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

{€/000) L _
S 31/12/2020 i 31/12/2019

A Cassa e dlspanlblllla liqutde di conto corrente 40.527 B 73.102
B Liquidita (A) 40.527 73.102
C Debiti bancari correntl {80.998) (70.683)
D Obbligazioni emesse - correnti (5.374) -
E FinanzZiamenti correnti 77.336 35.539
F Posizione finanziaria netta corrente (B)+(C )+{D)+(E) 31.491 28.958
G Debiti bancari non correnti (203.198) {284.944)
H Obbligazioni emesse - non coitenti ) (253.472) -
I Finanziament non correntl 169.964 126.926
L Posizione finanziaria netta (F)+({G6)}+(H)+(I) (255.215) (129.060)

La posizione finanziaria netta al fine 2020 si attesta a €{255,2} milioni coniro €(129) miioni a fine
2019.

Tale posta risente dell' operazione di acquisizione di Eurobank FPS che & stata finanziata framite
un prestito obbligazionario senior garaniito di € 245,0 milioni.

La cassa disponibile pari a € 40,5 milioni pemmette I'elasiicitd di cui la Societd necessita per
sviluppare i propii piani operativi. Clire a cid, alla data del 31 dicembre 2020, la Societd
dispone di € 55 milioni di inee commiited interamente disponibili a supporto della liquidita
totale.

La Pasizione Finanziaria netta comrente si mantiene positiva per € 31,5 milioni (€ 292 milioni a fine
2019) a testimonianza di una equilibrata struttura pafimoniale complessiva.

E da segnalare che il valore al 31 dicembre 2020 risulta influenzato in modo fransitorio dalla
citata sottoscrizione di titoli ABS riconducibili alla cartolarizzazione Relais avvenuta negli ultimi
giorni dell' anno. A seguito della rivendita di detti fitoli, nel mese di febbraio 2021, la posizione
finanziaria netta migliora di oltre €21 milioni.
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o

Fatti dirilievo intervenut
nel periodo

AVVIO DELLA GESTIONE DI NUOVI PORTAFOGLI CREDITI

Nel corso dell'anno, le principali operazioni sul portafoglio gestito hanno visio la presain carico
efo la firma di circa €4,60 miliardi di nuovi mandati. Tra | mandati di rifievo si segnalano
I'accordo con UniCredit Group per la gestione esclusiva di un portafoglio di crediti leasing NPL
di circa 1,4 miliardi di euro {di cui circa 0,4 miliardi di euro gid gestiti dalla Societd), un accordo
di servicing con lccrea Banca da circa € 2,0 miliardi che prevede la gestione di un portafoglio
di non-performing loans caratterizato da una prevalenza di posiioni con garanzia
immobiliare e nuovi mandati rinvenienti dai contratfi flusso con UniCredit {Italia) per circa €0,8
miliardi e da Credit Agricole per circa € 0,1 miliardi

ACQUISIZIONE DI EUROBANK FINANCIAL PLANNING SERVICING
(FPS), ORA DOVALUE GREECE

I 5 giugno 2020 il Consiglio di Amministrazione di doValue ha reso noto di aver perferionato
I'acquisizione di una partecipazione dell'80% nel capitale di Eurobank Financial Planning
Services (FPS), ora doValue Greece. La restante quoia del 20% confinua ad essere detenuta
da Eurobank.

Tale acquisizione & avvenuta peril framite di una societd veicolo — doValue Greece Holding -
partecipata al 100% da doValue. In data 11 dicembre 2020 & stato stipulato I'atto di fusione
inversa per incorporazione della controllata doValue Greece Holding Single Member Société
Ancnyme {"HoldCo"} in doValue Greece Loans and Credits Claim Management Société
Ancnyme {“doValue Greece", gid Eurobank FPS Loan and Credit Claim Management
Company S.A.}

L'operazione di fusione inversa idenifrava negli accordi previsti dalla documentazicne
conirattuale sotfoscritta nel contesto dell'acquisizione di davalue Greece.

Per effetto delia predetta fusione, con I'iscrizione nel regisiro delle imprese greco, doValue &
diventata azionista diretto (con una quota dell'80%) di dovalue Greece che, in qualitd di
societd incomporante e successore universale, € subenirata automaticamente ai sensi dilegge

in tutti i rapporti givridici attivi e passivi facenti capo ad HoldCo con effetti contabiti e fiscali
decorrenti dal 1 setiembre 2020.

L'operazione prevede anche la gestione in esclusiva dei flussi futuri di Ecrly Arrears e NPE {Non-
Performing Exposures) originafi da Eurobank in Grecia per un periodo di 10 annt, consolidando
codl il ruole di doValue quale partner sirategico di lungo termine di una Banca sistemica.

Il comispettivo riconoscivto da doValue & pari a circa €211 millioni, modificato rispetto a €248
milioni {€310 milioni per i 100%) indicato all'epoca del'annuncio dell' operazione, per riflettere
quanto confrattualmente previsio circa la posizione di cassa di FPS, it portafoglio di servicing
effettivo a fine 2019 e i benefici economici nefli maturail nel corso del 2020. Inolire,
I'Operazione prevede un earmn-out fino a €50 milioni (€40 milioni per I'80% acquisito da
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dovalue), legato dl conseguimento di taluni target di EBITDA in un orizzonte di dieci anni. Gli
eventuali pagamentii dell'earn-out non saranno dovuli prima del 2024 e saranno legati al
raggiungimento di performance superior alle attuali aspeticaiive di business plan.

L'operazione & stata finanziata con una linea di credito bancaria sottoscritta da un pool di
istituti finanzian nazionali e intfemaziondli, e strutturata come un bridge verso finanziomenti a
lungo termine senza ammortamento (di fipo "bullet"), pari a €245,0 milioni. Tale finanziamento
& stato poi completamenie rifinanziato nell'agosio 2020 framite I'emissione di un prestito
obbligazionario.

Nell'ambito di tale operazione sono state inoltre sottoscritie per complessivi €14,2 milioni quofe
di titoli Mezzanine e Junior emessi da ire SPV di cartolarizzazione crediti con fitoli senior assistiti
da garanze statall {* Asset Protection Scheme™, noto anche come "Hercules™).

ASSEMBLEA ORDINARIA E STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI

In data 26 maggio 2020 si & svolia I' Assemblea Ordinaria e Straordinaria degli azionisti, in unica
convocazione.

Per la parte straordinaria 1" Assemblea ha modificato gii arficoli 4 & 5 dello statuto sociale. Le
modifiche in questione (i) consentono, nei limiti ammessi dalla legge, la pubblicazione e
divulgazione di informazioni relafive agli immobill che sono oggetto di atiivita siragiudiziali
poste in essere dalla Societd (art. 4); e (i) attribuiscono al Consiglio di Amministrazione delega
ad aumentare il capitale sociale, in una o pib volie e, in ogni caso, in via scindibile, con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dedli artt. 2443 e 2441, comma 4, secondo periodo, del
Codice Civile, vale a dire a pagamento e in denaro, medianie emissione, anche in piU
tranche, di un numero di azioni ordinarie non superiore al 10% del numero complessivo di azioni
doValue in circolazione alla data di eveniuale esercizio della delega (art. 5).

Per la parte ordinariq, I Assemblea ha

- approvato il Bilancio consclidato del Gruppo al 31 dicembre 2019 e il Bilancio di
esercizio di doValue S.p.A. destinando I'infero utile d'esercido ad uiili portati a nuovo;

- approvaio la Relazione sulla remunerazione e il Piano incentfivante 2020,

- autorizato 11 Consiglio di Amministrazione per I'acquisto di azioni proprie e al
compimento di atti di disposizione sulle medesime. In conformiia alla normativa
applicabile e con modalitd tali da garantire la parita di fratfamento degli azionisti, 1a
delibera riguarda I'acquisto, in una o pil operazion, sino a un massimo di n. 8.000.000
di azioni ordinarie della societa, pari al 10% del totale, per un periodo di 18 mesi
dall'approvazione assembleare.

Per maggiori informazioni si imanda al sifo intemnet della Societd, www.dovalue it sezione
"Governance — Assemblea degli Azionisti".

EMISSIONE BOND

In data 4 agosto 2020 doValue ha completato con successo I'emissione del suo primo prestito
obbligazionario senicr garaniito per un importo complessive In linea capitale pari a Euro 2465
milioni ad un tasso fisso pari al 5,00% annuo, con prezo di emissione pari al 98,913%, riservato
a investitori istituzionali {le "Obbiigazioni”). Le Obbligazioni sono state ammesse a quetazione
sul sistema multilaterale di negoziazione Euro MITF organizzato e gestito dalla Borsa del
Lussemburgo.

| provenii derivanti dall'emissione delle Obbligazioni {unitamenie a parte della liquidita di
cassa) sono stafi uiilizzali da dovalue per il imborso fotale anticipato del cd. finanziamento
bridge, di tipologia senior e garantito, per un imporfo pari a €245 milioni {e interessi maturati)
concessi alla Societa in data 3 giugno 2020, nel confesto del’acquisizione di FPS. Le
Obbligazioni sono garantite da Altamira Asset Management {* Altamira") e doValue Greece
Loans and Credits Claim Management Société Anonyme. Le Obbligazioni sono inoltre
garantite attraverso garanzie readli cosiifuite da pegni su pariecipazioni sociali & cessioni a
scopo di garanzia dei crediti della Societa derivanti da alcuni finanziamenti infragruppo.
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ASSEGNAZIONE DI CORPORATE RATING DA S&P E FITCH

In data 10 luglio 2020 la societd ha reso noto che le agenzie di rating S&P Global R Ho
Fitch Ratfings hanno entrambe assegnato a doValue il Corporate Rating “BB* con outlor
stabile.

doValue rifiene che i rating confermino a leadership del Gruppo nel mercato europeo, la
presenza di coniratti di gestione di lungo termine e un solido profilo di crescita della
profittabilité.

ESTERNALIZZAZIONE DI FUNZIONI VERSO [IBM

In data 3 luglio 2020 la Socieid ha comunicato di aver scelto IBM come partner per
I'innovazione tecnclogica e la gestione dell'lCT e dei processi di back office delle attivitél
italiane. Attraverso la societd conirollata Dock Joined in Tech, IBM svilupperd una cognitive
data platform, grazie dlla quale doValue potréd supportare tutli i clienti della filiera del credito
con servizi a valore aggiunto basati sui dati dando seguito dlle iniziative recentemente
annunciate in questo ambito.

L'accordo prevedeva la cessione a Dock del ramo di azienda doSolutions, I'T 8 Operations
company del gruppo doValue, dedicato di servizi informatici ed al Back Office. La imanente
parte del personale di doSolutions & stata successivamente integrata in dovalue. Nell'ambito
della stessa operazione il 19 novembre 2020 & stato iscritto presso i competentii Registri delle
Imprese |'atfo di fusione per incorporazione della controliata doSolutions S.p.A. in doValue
3.p.A. stipulato il 16 novembre scorso, il cui progetio di fusione era stato approvato dai rispetiivi
Consighi_di_Amminisirgzione_in_data 7 settembre. 2020, Per effelto.della{fusione, Ja.societd
incorporanie doValue $.p.A. & subenfrata in futti i rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo
a doSolutions 5.p.A. Gli effetti contabili e fiscali decorrone, invece, dal 1° gennaio 2020.
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Fatti di rilievo intervenuti
dopo la chiusura del
periodo

ISCRIZIONE ATTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI
DOVALUE GREECE HOLDING IN DOVALUE GREECE

A seguito dell'autorizzazione di Banca di Grecia rilasciata in data ¢ novembre 2020, I'atto di
fusione per incorporazione della controllata doValue Greece Holding Single Member Société
Anonyme (“HoldCo"} in doValue Greece Loans and Credits Claim Management Société
Anonyme ([“doValue Greece", gidt Eurobank FPS Loan and Credit Claim Management
Company $.A.), stipulato in data 11 dicembre 2020 & stafo iscritto presso 1l competente registro
delle imprese greco {General Hectronic Commercial Registry - G.E.ML.).

L'operazione di fusione Inversa renirava negli accordi previsti dalla documentazione
conirattuale sottoscritta nel contesto dell'acquisizione di doValue Greece.

Per effetto della predetta fusione, doValue & divenuto azionista direlto (con una quota
dell'80%) di doValue Greece che, in qualitd di societd incorporante e successore universale,
& subenirata automaticamente ai sensi di legge in tutli i rapporii giuridici attivi e passivi facenti
capo ad HoldCo. Gii effefti contabili e fiscali decorrono dal 1 seftembre 2020,

AGGIORNAMENTO CORPORATE RATING DA PARTE DI HITCH

In data 18 febbraio Fitch Rating ha confermato il rating di lungo termine {IDR) di BB con outlook
stabile e il rating di breve termine a B. Il rating del presiito obbligazionario senior garantito &
stato confermato a BB.
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Evoluzione prevedibile
della gestione

L'attuale sifuazione congiunturale legafa agli effetii del Coronavirus, che non si prevede possa
tradursi in mutamenti strutturali delle” dinamiche di settore, impone un approccio cauto
sull'andamento di breve periodo, in un contesto di limitata visibilita e pur in presenza di buone
indicazioni rinvenienti dal’andamento degli incassi nella seconda parte del 2020, in
miglicramento rispetto al secondo timestre 2020.

In particolare, nonostante la continuitd operativa di doValue in futti 1 suci mercali e il
miglicramenfo progressivo delle condizioni di mercato nella seconda parte del'anno, il
Gruppo confinua a monitorare con attenzione la ridotta attivitds del sistema giudiziario e dei
servidi di pubblica utilitd in_genere, insieme dlle decisioni sulle moratorie_bancarie e_alle
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dinamiche del settore immobiliare, in grado di influenzare i tempi di gestione delle pratiche e
degli incassi. Tuttavia osserva un progressive miglioramento delle condizioni che si avviano
verso und fase di stabilizazione e nommalizzazione.

La stagiondlitd degli incassi del Gruppo, concenirata sull'uifimo thimesire dell'anno, Ia
significafiva diversificazione geografica, di prodotto e di clienfe e la flessibilita dei costi, in
parficolare i costi di outsourcing, # piano incentivante dei dipendenti e il supporto degli
incentivi statali al cosio del personale, rappresentano elementi che hanno mitigato gli impatti
negativi del 2020 in vista di una potenziale piena ripresa nel corso del 2021.

Infine, si ritiene che il business model di doValue sia in grado di rispondere alle diverse fasi del
ciclo economico con I'espansione degli asset in gestione o degli incassi, rispettivamente in
fase di contrazione o espansione del ciclo stesso, in coerenza con la mission del Gruppo di
supportare Banche, Investitori, azZende e privati in tutte le fasi della gestione del credito,
favorendo uno sviluppo sostenibile del sistema finanziario.
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Principali rischi e
incertezze

La posizione finanziaria di doValue risulta adeguatamente dimensionata alle proprie esigenze,
considerando I'atfivitdl svolta e i risultati.

La politica finonziaria perseguita privilegia la stabflita della Societd, e non persegue
atfudimente e prospetticamente findlita speculative nella propria attivita di investimento.

Per quanto aitiene ai principali rischi e incertezze, le attuali condizioni dei mercati finanzian e
le conseguenze degli eventuall impatti economici e finanziar derivanti dalla diffusione del
coronavirus, comportano ancora elementi di incerfezza, anche in presenza di condizioni
macroeconomiche piv stabill fispetto a quanto accaduto nel corso del 2020.

Nonostante il 2020 sia stato il periodo pid condizionato dagli effetti negativi dell’emergenza
sanitaria Convid-19 e dei relativi impatti sulle attivitd economiche mondiali, la Societa ha
generato un Ebitda di circa 30 milioni di Furo che esclusi gii elementi non ricorrenti & part g olire
33 milioni di Euro. La Societd ha una liquidita disponibile a fine dicembre di olire 40 milioni di
Euro e linee di credito non utilizzate di ulterion 60,5 milioni di Euro, di cui € 55 milioni di linee
committed. Infine nel corso del 2020 il Gruppo ha ottenuto nuovi mandati di gestione crediti
per circa 3,1 miliardi di Euro e nuovi crediti in gestione da accordi esistenti per circa 0.9 miliardi
di Euro.

CONTINUITA' AZIENDALE

Ai fini di esprimere un giudizio circa il presupposto della continuita aziendale in base al quale
& stato redatio il presente Bilancio al 31 dicembre 2020, sono stafi attentamente valutafiirischi
e le inceriezze a cui il Gruppo si trova esposio:
o in particolare si & fenuto conto delle previsioni in merito agli scenari macro-economici
e sanitar caratterizzati dall'espansione della pandemia da Covid-19 e delle relative
sue varianti, nonché dagli interventi govemativi e comunitari e ai relativi potenzioli
impatti sul Gruppo come pit in dettaglio esposte al successivo paragrafo “Impatti ed
effetti dell'epidemia COVID 197,
o nella valutazione sono stati considerati la solida dotazione patrimoniale del Gruppo, la
posizione finanziaria & la confermata capacita digenerazione diflussi di cassa, nonché
le caratteristiche dello specifico business model di doValue che risulta in grado di
rispondere con flessibilita alle diverse fasi del ciclo economico;
o sié tenuto conio infine del costante apporto di nuovi contratti per gestione di nuovi
portafogli registrafi nell’anno 2020 e confermato nei primi mesi del 2021.

Dalle analisi condotte e in base alle assumptions sopra riportate non sono emerse incertezze

legate ad eventi o circostanze che, considerati singolarmente o nelloro insieme, possano far
sorgere dubbi riguardo alla continuita aziendale.
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| '"azione doValue

Le azioni doValue sono quotate dal 14 luglio 2017 sul Mercaio Telemaiico Azionario gestito da
Borsa ltaliana {MTA). Il grafico di seguito rappresenta I'andamento del fitolo dalla quotazione
in borsa fine a fine 2020, in relazione allindice dei fitoli @ media capitalizzazione della Borsa di
Milano, di cui doValue fa parie.
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Nei primi mesi det 2020, a causa del propagarsi della pandemia di Coronavirus a livello globale,
i mercati finanzari, inclusi i principali indici azionari e le azioni doValue, sono stati caratierizzati
da elevata volatilitds e un significativo deprezzamento. Nella seconda metd dell'anno grazie
all'avvio di politiche monetarie e fiscali espansive in Europa e negli Stati Uniti, i mercati finanziari
— e doValue diriflesso — hanno avviato una fase di recupero dei valon pre pandemia. Tale
movimento si & acceniuato nedli ultimi due mesi dell'anno con I'annuncio dell'efficacia dei
primi vaccini contro COVID-19. Gia nel corso del primo frimesire del 2021, il titolo & infatfi
tomato sopra ailivelli di IPO. '

Dalla sua quotazione a fine 2019, il titolo doValue ha sovra-performate il paniere dei titoli italiani
comparabili per dimensioni (FTSE italia Mid Cap), con un apprezzamento dal valore di IPO a
€9 per azione fino a €12,3. A tale andamento ha coniribuito l'interesse degli investitori per il
posiziionamento strategico del gruppo, leader in un setftore profittevole e in crescita. A cio si
aggiunge I'apprezamento del mercato sia della strategia di crescita organica delineata dal
Business Plan presentato nel giugno 2018 e aggiomato a novembre 2019, che delle acquisizioni
di Altamira Asset Management e di FPS. Nel periodo, ad aumentare ulteriormente la
remunerazione degli azionist, sono stati distribuiti dividendi per €0,394 e €0,460 ad azione,
relativi ispettivamente all'esercizio 2017 e 2018.

Da marzo 2020, invece, 1 fitolo ha cominciato a sotto-performare if paniere dei titoli italiani
comparabili a seguifo dell'avvio delle prime misure di contenimenio della pandemia COVID-
19. Il fitolo ha risentito particolarmente sia per la liquidita, che in un contesto di marcata
volatilitds, accentua i movimenti al ribasso del titalo, sia per una maggiore sensibilitd del business
di doVvalue alle misure di lockdown {chiusura det tribunali). Dopo I'annuncio del vaccine il titolo
doValue ha sostanziaimente recuperato interamente la sotioperformance rispetto all'indice,
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cominciando a performare meglio nella prima parte del 2021,

Lle principali stafistiche dell'andamenio del fitolo dovalue sono riportate nella tabela

seguente:

tDali;disinlesizs!

SSINTESE: NEL
Prezzo di IPO 2,00 14/07/2017
Prezzo minimo di chiusura 4,52 14/07 2017
Prezzo massimo di chiusura 14,27 18/10/2017
Ultimo prezzo di chiusura 9,65 30/12/2020
Ultimo prezzo ufficiale 9,65 30/12/2020
Numero di azioni in circolazione 80.000.000  30/12/2020

di cul azioni proprie 651.542 30/12/2020
Capitalizazione 772.000.000  30/12/2020
Capitalizazione (escluse azioni proprie]  765.712.620  30/12/2020
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Impaiti ed effetti
dell’'epidemia COVID-19

L'emergenza sanitaria di rilevanza intemazionale dichiarata nel mese di genndio 2020
dall'Organizzazione Mondiale della Sanitd (OMS) qudle conseguenza della diffusione del
coronavirus, e tuhtora in corso, ha provocaio nel periodo un sensibile rallentamento & in alcuni
casi I'interruzione dell'atiivitd economica e commerciale in molieplici setiori.

Persistono condizioni di turbolenza del mercati, che amplificano il livello di incertezza delle
stime circa le possibili evoluzioni in termini di impatto economico derivanti dalla diffusione del
Coronavirus, nel mondo, in Europa ed in ltdlia. Si conferma pertanto che gl scenari
macroeccnomici di breve periodo saranno soggeti ad evoluzioni e dinamiche al momento
non precisamente quantificabili anche se esiste una maggiore stahbilitd dspetto al 2020 nel
mercato di riferimento.

doValue, a parlire ddlla fine di febbraio, ha atfivato pronfamente il Comitato di Business
Continuity & Crisis Management in sessione di ciisi al fine di assumere le decisioni conseguenti
all'evoluzione della situazione. Le principali misure tempo per tempo assunte sono state mirate
a sostenere i propri dipendenti e collaboratori, sia in ltalia che all'estero, nella gestione
dell'emergenza COVID-19, tutelandone in primis la salute e il benessere, consentendo al
contempo di mantenere il contatto con I'organizazione:

» blocco delle irasferie e incoraggiamento delle riunioni da remoto;

» analisi sullo smart working al fine di verificare 1 fabbisogno tecnologico in termini di
doiazioni (laptop e smartphone) e di capacity dei server e delle linee di rete datfi in
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accesso ai Data Center, con istituzione di presidi di monitoraggio d
comunicazione e dei sistemi di accesso dall'estemo per garantire un
intervento in caso di crificitd; e
» autorizazione allo smart working, progressivamente esteso a tutte le filiaisifalian
nonché alle sedi estere delle controllate: LER

per garantire una maggiore rapiditd di consegna e un pit adeguato servido di
suppotrto e consulenza telefonico:

» adozione dinuovi sistemi di cd. “unified communication” come Skype e Microsoft Team
cosi da facilitare i meetings e le video call fra gli utenti in smart working;

* atlivazione di corsi e seminari on-line relativi allo SW per supportare it personale a gestire
il cambiamento operativo al meglio:

= erogazione di sessioni formative online su temi di hedlih & safety comrelati al Covid.

Tali misure hanno faito st che la quasi totalita delle aziende in talia e all'estere abbia potuto
continuare ad operare in modalit smart working assicurando la piena operativitd del business
e di tutti i processi criticl, in condizioni di elevata sicurezza per le persone.

Conclusa la fase di massima sicurezza e avviata la graduale riapertura delle Sedi operative,
sia in italia che all'estero, a tuteka della salute, della sicurezza e del benessere delle persone,
sono stafe poste in essere anche ulteriori specifiche iniziafive:

« installazione di dispenser di prodotti igienizzanti allinterno di tutte le sedi;

» dffissione di locandine e avvertenze relafive al decalogo di comportamento, per
minimizzare i rischi di contagio da Covid-19 in tutte le aree comuni e punti di ristoro ed
emanazione di un adeguato Protocollo di Sicurezza aziendale:

» sanificazione delle Sedi e dotazione dei dispositivi di protezione individuali {guanti e
mascherine) da consegnare giormalmente ai colleghi;
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B predisposizione della rilevazione della temperatura all'entrata;
» Jlorganizzazione degli spazi e delle modalital di accesso ai locati in fasi e gruppi, al fine
di garantire il distanziamento minimo obbligatorio ira le persone.

Per quanto riguarda le societa ltdliane appartenenti al gruppo con CCNL Credito, & stata
presentata domanda di accesso al Fondo di Solidarietd, per riduzione delle attivitd causate
dall'emergenza COVID-19 stabilendo un monte ore a copertura della iduzione.

La domanda di concessione del frattamento ha riguardato il periodo dal 4 maggio 2020 al 28
agosto 2020 per una durata massima di ¢ settimane e I'erogazione dell'assegno ordinario ai
dipendenti aventi diritto & stata anticipata dall'azienda.

Cio premesso, in conformita alle indicazioni emanate da Consob in data 14 febbraio 2021
{Richiamo di attenzione Consob n. 1/2 1 - Oggetto: COVID 19 - misure disostegno all'economia
- Richiamo di attenzione sull'informativa da fomire), e dlle linee guida dell'ESMA, si forniscono

di seguito le principdli informazioni finanziarie utili alla comprensione degli effetti della
pandemia sul business della societd.

Valutazioni ai sensi dello IAS 34 “Riduzicne di valore delle affivita”

Poiché non sono presenti atfivitd immateriali diverse dat software, si imanda alla Relazione
sulla Gestione del Bilancio consolidato di doValue per la irattazione delie informazioni relative
al Gruppo.

Incettezze e rischi significalivi connessi al COVID-19

Le attuali condizioni dei mercati finanziar e le conseguenze degli eventuali impatii economici
e finanzian derivanti dalla diffusione del coronavirus, comportano inevitabili elementi di
incertezza, anche in presenza di condizioni macroeconomiche stabil.

Tuttavig, alla luce delle informazioni ad oggi disponibili, considerati gli interventi organizzativi
postt in atto a garanzia delia continuitd operativa, le molteplici iniziative di contenimento costi
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poste /in- essere, e tenuto conto della fipologia del business condotto dalla Societd,
strutturalmente flessibile rispetto alle diverse fasi del ciclo economico, si fifiene che non
sussistano ad oggi rischi di dar luogo a rettifiche dei valori contabili delle atfiviia e passivita
esposte nel presente bilancio.

Impaitti dell'epidemia COVID-1¢ sul confo economico

Gli effetii diretti della pandemia COVID-19 e delle misure di lockdown attuate dal Governo
nazionale hanno provocato delle difficolit operative per il settore in cui opera doValue e la
visibilita sull’andamento di breve periodo rimane pertanto limitata. Cid nonostante, i tribunali,
stumentall alla gestione del credito sia giudidale che siragiudiziale, sono stafi
progressivamenite riaperti da meid maggio e i fivelii di attivita giudiziaria, sebbene ancora al di
sotto del normale, mostrano volumi progressivamente crescenti, rappresentando un segnale
comunque positivo, seppure in un contesto di incertezza. Di conseguenza, I'andamento degli
incassi sino a fine 2020 risulta in linea con gl scenari previsti dalla Societd e mostrano un
miglioramento nell'ultimo trimestre rispetto al fimestre precedente.

La Societd nel corso del 2020 ha quindi conseguito i seguenti risuliali (ispetto al 2019):

e Incassi, pari a circa € 1.380 milioni (€ 1.893 milioni al 31 dicembre 2019);
e Ricavi lordi pari a € 142 milioni (€ 211 milioni al 31 dicembre 2019);
EBITDA esclusi gli elementi non ricorenti par a € 33 milioni (€ 71 millioni al 31 dicembre
2019}.

Gli effetti legoﬁ‘ al Covid-19 sul conto economico sona riflessi nella gid citata flessione deiricavi,
D'alira parte, sono stati registrati anche minori costi del personale nella componente variabile
legata alle minori performance raggiunte rispeito ai target previsti.

Si segnala inolire che sono state sostenute spese non ricorenti relafive of Covid-19 per un
ammontare di circa € 0,5 milioni comprendenti:

« costi perl'acquisto dei dispositivi di protezione individuali {quali mascherine, guanti ed
igienizzanti), '
spese per adeguare i locadli alle nuove norme sul distanziamento,
costi di attivazione dello smoari-working.

In termini di Portafoglio Gesiito (GBV) doValue, nonostante I'attuale coniesio, nel 2020 ha
stipulato nuovi mandati di servicing con investitori per un GBV pari a € 3,1 milliardi oltre ai flussi
rivenienti dai contratti di gestione alungo termine per circa € 0,9 miliardi, a testimonianza della
solidita dell'atiuate pipeline del mercato del Servicingin Itafia. Sotto il profilo dei costi, il modello
di business si & dimostrato flessibile e in grado di offrire un ulieriore livello di protezione nello
scenario attuale. :

Informazioni relative agli impatti del COVID-19 sulla pianificazione strategica e sui target di
piano, sulla performance economica, sulla situazione finanziaria e sui flussi dl cassa

Alla data della presente Bilancio 31 dicembre 2020, in considerazione del persistere di
condizioni di turbolenza del mercato legate anche alla pandemia Covid-19, che impediscono
di stimame con relativa accuratezza le possibili evoluzioni in termini di impatto economico,
risulta prematuro poter definire una revisione del piano industriale complessivo.

Tuttavia, al fine di porre in essere una verifica della sostenibilitd dei valori iscriffi all atfivo, pur
tenendo conto delia difficolia insita nella formulazione di previsioni anche di breve o medio

periodo in tale clima di incertezza, la societd ha approntato una ipotesi degli impati futuri del .

COVID-19 sui farget di piano, che sono stali aggiomati tenendo confo delle conirazioni
regisirate nei flussi di ricavo provenienti dai portafogli in gestione nel corso del 2020,
sperimentando una graduale e progressiva ripresa operativa nella seconda parte defl'annc e
dlimando un entro a condizioni di normaliiéy a partire dal 2021, fino al ritorno ad una situazione
di cash flow pre-crisi COVID negli anni successivi, unitamente ad interventi di contenimento
dei costi previsti a budget.
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Tali ipofesi risultanc coerenti con il business mode! di doValue, che risulta in grado di ad ug

dlle fasi di confrazione o espansione del ciclo economico, reagendo con I'espansione e};ﬁ{@ L
asset in gestione o degli incassi. I
Nonostante il periodo di pandemia, la Societa & stata in grado di proteggere la propria solidita
patrimonicie, con una liquidité a disposizione per circa £ 40 milioni e linee di credito per € 60,5
rilioni non utilizzate {di cui € 55 milioni committed). Di conseguenza, con riferimento ai dati
consolidati, al 31.12.2020 il Gruppo doValue ha fatto regisirare una leva finanziaria {rapporto
tra indebiiamento finanziario netto di Gruppo ed EBITDA consolidato) pari a 2,7, il cui valore
non superd | parametr previsti dai covenant finanziar.
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Alfre informazioni

DIREZIONE E COORDINAMENTO

Al 31 dicembre 2020 le azioni di doValue sono possedute per il 25,05% dal socio con maggior
diritto di voto Avio S.a r.l., azionista di riferimento, societd di diritto lussemburghese, affiiata ol
Gruppo Fortress a sua volta acquisito da Softbank Group Corporation nel dicembre 2017. Un
ulteriore 1,74% di azioni doValue sono detenute da alkii investitori anologamente riconducibili
a Softbank Group Corporation, con una quota complessiva detenuta dal medesimo pari al
26,79%.

Al 31 dicembre 2020, il residuo 72.40% delle azioni risulta collocato sut mercaio e lo 0.81% &
costituito da n. 651.542 azioni proprie, valorizzate al costo, per un fotale di € 103 mila detenute
da dovalue.

L' azionista di maggioranza non esercita nei confronti di doValue alcuna attivita di Direzione e
Coordinamento ai sensi dell'art. 2497 e seguenti del Codice Civile in quanto non impartisce
diretfive a doValue e, pit in generale, non si inserisce nella gestione della Societd. Pertanto, la
determinazione degli indirizzi strategici e gestionali di doValue e, pib in generale, I'intera attivita
svolta, sono frutto di libera autedeterminazione degli organi sociali e non comportano etero-
direzione da parte di Avio.

doVdive esercita nei confronti delle proprie controllate direfte I'aftivitd di direzione e
coordinamento prevista dalla normativa sopra citata.

OPERAZIONI SU AZIONI PROPRIE

Al 31 dicembre 2020 risultano in portafoglio n. 651.542 azioni proprie, pari allo 0,81% del capitale
sociale complessivo. Il loro valore di carico & di € 103 mila e sono esposte in bilancio a diretta
riduzione del patimonio netto nella voce Azioni proprie e la voce Alfre riserve @ inclusa la
prevista riserva patrimoniale di pari importo. '

L'Assemblea ordinaria del 26 maggio 2020 ha autorizato I'acquisto di azioni proprie sul
mercato sino a un massimo di n. 8.000.000 azioni ordinarie di doValue S.p.A., pari al 10% del
totale, per un periodo di 18 mesi dall'approvazione assembleare.

LE ATTIVITA' DI RICERCA E SVILUPPO

Nel corso del periodo la Societd ha proseguito I'nvestimento in progetti di innovazione
tecnologica, che si ritiene possano essere in grado di apportare nel futuro un vantaggio
competitivo.

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE -

In conformita a quanio stabilito dal “Regolamento Operazioni con Parti Comrelate™ oggetio di
delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010, successive modifiche, le eveniuali operazioni con
parti comelate e soggetii connessi sono approvate nel rispetio della procedura approvata dal
Consiglio di Amministrazione, il cui pit recente aggiomamento & stato deliberato nella seduta
del 13 febbradio 2020,

Tale documento & a disposizione del pubblico nella sezione “Govemance" del sito
www.doValue.it.

Con rifefimento al perimetro delle parti comelate del Gruppo si rende nofo che esso si &
modificato in prossimitd della chiusura del precedente esercizio per effetto deii'acquisizione
da parte di SoftBank Group Corp. (“SoftBank™ o "SBG") di Foriress Investment Group LLC
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("Foriress”). Grazie al complelamento dell'operazione, SBG e le sue societa | j¢1§ gnte

conirollate, detengono la titolarita delle adoni Foriress la quale a sua volta & rico E:[\imblggl" ]

socio con maggior diritto di voto di doValue, Avio S.arl. * N

Con rifefimento al comma 8 dell'art.5 - “Informazioni al pubblico sulle operazioni con™
cormelate” del Regolamento Consob recante le disposizioni in materia di operazioni con parii
correlate {adottato dalla Censob con delibera n.17221 del 12 marzo 2010 e successivamente
modificato con delibera n.1738% del 23 giugno 2010) si segnala che:

a) in base alla Policy in merito alle operazioni con parti correlate adotiata dal
Consiglio di Amminisirazione di doValue S.p.A. in data 7 novembre 2019, nel corso
del 2020 non & stata conclusa alcuna operazione di maggior rilevanza;

b) nel corso 2020 non sono siate effetfuate operazioni con parii comelate, cosi come
definite di sensi dell'arficolo 2427, comma 22-kis, del codice civile, a condizioni
diverse dalle nomali condizioni di mercato che hanno influifo in misura rilevante
sulla situazione patrimoniale ed economica def Gruppo;

c) nel corso del 2020 non vi sono state modifiche o sviluppi di singole operazioni con
parti correlate gid descritfe nell'ultima relazione annuale che abblano avufo un
effetto rlevante sulla situazione patrimoniale o sui risultati del Gruppo nel periodo di
riferimento. .

Per utteriori informazioni relative alle operazioni con parti correlate si imanda alla specifica
sezione della Nota Integrativa.

INFORMAZIONE RELATIVA AL REGIME Di "OPT-OUT"

St comunica che doValue S.p.A. aderisce al regime di semplificazione previsto dagli artt. 70,
comma 8 e 71, comma 1-bis, del Regolamento CONSOB in materia di emiftentin. 11971/1999,.
come successivamente modificato, avvalendosi, perianto, della facoltd di derogare agli
obblighi di pubblicazione dei documenti informativi previsti dagli artt. 70, comma 6 e 71,
comma 1 del citato Regolamento in occasione di operazioni significative di fusione, scissione,
aumenti di capitale mediante conferimento di beni in natura, acquisizioni e cessioni.

Roma, li 30 marzo 2021 Il Consiglio di Amminisfrazione -
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.1'.-.lFI?:-OSPI:—"lTO'DI RACCORDO TRA Il CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO E L CONTO

ECONOMICO CIVILISTICO

‘Ricavi NPE l T 124194 192,831

di cui: Ricavi da contratti con | cllent ) 124.194 192.831
Ricavi da ca-investimento 429 564
di cui: (Oneri)/Proventi finanzlari 429 o64
Ricavi da prodotti ancillar]l e altre attivita minori - 16.953 - 18,069
dl cul: (Oneri)/Proventi finanziar 3 11
di cui: Ricavi da contratti con i client 1.461 - 629
di cui: Ricavi diversi: 15.529 17.136

gi cul: (Onen)/vaenh diversi di

estione i _ {40) 293

Commlsslom passwe NPE {7.928) (14 227)
di cui: Costi dei senvizi resi (7.928) (14.227)

Commissioni passive Ancillari (4.640) (3.351)
di cui; Spese amministrative (4.559)

di cut:
i

(Onen)/vaentl diversi di gestione _ _ _(Bl:) '
: : z 21206087 ;
Spe.se per il personale (72.889) (85.119)

di cut: Costo del personale {72.903) (85.135)
di cui: Ricavi diversl 14 16
-Spese amministrative (26.412) - (39.535)
di cui: Costo del personale (371) {326)
di cui: Costo del personale - di cui: SGRA (371) (326)
di cui: Spese amministrative {27.496) {40.590)
di cul: Spese amministrative - di cui: IT {11.556) (19.178)
di cui: Spese amminlstrative - di cui: Real Estate (1.935) {3.792)
di cul: Spese amministrative - di cui: SG&A (14.005) (17.620)
di cuii: {(Onerl)/Proventi diversi di gestione (6) {127)
di cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione - dl cui: Real Estate (2) 27
dl cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione - di cui: SG&A 4) (100)
di cui: Ricavi diversi 1.520 1,543
di cui: Rlcavi divers| - dl cuf: IT 53 -
di cul: Ricavi diversi - di cui;: SG&A 1.467 b 1.543
di cui: Costi dei servizi resi {59) {35)
di cui; Costi dei serviz resi - di cui: SGRA (59) (35)
Totale “di cui IT" {11.503) (19.178)
Totale "di cui Real Estate” ) {1.937) {3.819)

Totale “di cui SG&A"

_ (12 972)ﬂ ] (15

Elementl non ricorrenti inclusi nell'EBITDA {3.643) (2.089)

EBITDA esclusi gli elementi non ricorrentd 33.350 71.321
EBITDA margine esclusi gli elernenti non ricorent 24% 34%
Rettifiche di valore nette su attivitd materiali e immateriali {10.852) (4.709)
di cui: Ammortamenti e svalutazioni (10.852) (4.709)
Accantonantenti netti {6.438) (7.194)
di cui: Costo del personale {2.521) {4.334)
di cut: Accantonament a fondi rischl e oneri (2.632) C(2.70)
di cui: (Onerd)/Provent diversi dl gestlone 215 {356)
di cui: Ammeortamenti e svalutazioni - {333)
di cui: Spese amministrative (1.500) -
Saldo rettifiche/riprese di valore 158 820
di cui: Ammortament e svalutazionl 10 (52)
di cul: Ricavi diversl 148 871
Ltile/perdita da partedpazioni 26 -
di cui: Utli (Perdite) da partecipazioni 26 -
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EBTT:

Risultato netto di attivita e passiviti finanziarie valutate al
fair value

(2.982)
di cui: (Oneri)/Proventi finanziari

. (2.982)
Interessi e commissioni derivanti da attivita finanziaria
di cui: {Oneri)/Proventi finanziari

(176) ?

(12.092) (3.876)

di cul: Costi del servizi resl (192) (55)
ividendi venti simil 12.108 6.900

9.443 2!
Elementi non ricorrenti Inclusi nell'EBT {10.150) (10.125) -

EBT esclusi gli elementd non ricorrent! 19.593 72.474
Imposte sul reddito (1.612) {23.842)
di cui: Spese amministrative {1.719) (1.819)

di cui: Imposte suf reddito (22.023)

¢ : E 507!
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PROSPEITO DI RACCORDO TRA LO STATO PATRIMON!IALE RICLASSIFICATO E LO STATO
PATRIMONIALE CIVILISTICO
(€/000). - _

31/12/2020

40527 73.102

Cassa e titoli liquidabili
Disponibilita liquide e depositi a breve 40.527 73.102
Attivita finanziarie 311.507 209,614
Atiivita flnanziarie non correnti 234.171 174.075
Attivita finanziarie corrent 77.336 35.539
Partecipazioni 354.398 236.237
Partecipazioni 354.398 236.237
Attivita" materiali 14.675 15.691
Immobill, Impianti ¢ macchinari 14.620 15.554
Rimanenze 55 137
Attivita® immateriali 9.554 439
Attivita immateriali ’ 9.55%4 439
Attivita fiscali 67.864 60.784
Imposte differite attive 61.238 ° 60.604
Altre attivita corrent : 181 180
Attivita fiscali 6.445 -
Crediti commerciali 63.367 89.406
Creditf commerciali 63.367 89.406
Attivita in via di dismissione 30 10
Attivitd destinate alla vendita 30 10
Altre attivita 8.785 9.458
8.523 9373

262

BIOABE e 60 TAL]
543.042 364.627

i

-Prestitl e finanziament! non corrent] 7 456.670 284,944
Prestiti e finanziament correntd 86.372 75.683
Altre passivita finanziarie 41,283 53.992
Altre passivita finanziarie non correnti 17.151 8.910
Altre passivita finanziarie correntl 24.132 45.082
Debiti commerciali : 15.013 16.492
Debiti Commerdiall 15.013 16.492
Passivita fiscali 2.149 3.018
Debiti tributari 2,129 2,993
Imnposte differita passive 20 20
TFR 6.016 7.199
Benefici a dipendenti 6.016 7.199
Fondi rischi e aneri 17.390 18.801
Fondl rischi e oneri 17.390 18.801
Altre passivita 15.178 11.940

ltre passivits correnti 15.178 11.940
Capitale . 41.280 41.280
Capitale sociale 41.280 41.280
Riserve 181.623 139.069
Riserva da valutazione (382) {249)
Altre riserve 182.010 139.318
Azioni proprie {103) {189)
Azioni proprie (103) (184)
Risultato del periodo 7.831 38.507
Risultato del periado 7.831 38.507
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STATO PATRIMONIALE

ATTIVITA' NON CORRENTI:

Attivita immateriali 1 9,554.129 439,125
Immobill, impianti e macchinari 2 14.620.124 15.553.511
Partecipazioni 3 354,398.462 236.236.600 )
Attvitd finanziarie non correnti 4 234.171.354 174.074.874
Imposte differite attive 5 61.238.483 60.604.647
Altre attivitd non correntl 6 84.645

186.993.4027

ATTIVITA CORRENTI:

Rimanenze 7 54.701 136.701

Aftivita finanziarie comentd 4 77.336.320 35.538.834

Crediti commerciali 8 63.367.399 89.405,563

Attivita fiscali 9 6.444.,909 -

Altre attivitd correnti 6 8.703.371 9,553.429
10

40.526.930

PATRIMONIO NETTO:

__ . Captalesociale 41.280.000 41.280.000
Riserva da vaiutazione R (c t-§ 1111 ) R—— L KT ) - -
Altre riserve . 182.009.750 139.318.415
Azioni proprie (103.192) (184.383)
Risultato del periodo 7.830.689 38,506.880

18.672.2721

18,67

PASSIVITA NON CORRENTY:

Prestiti e finanziamenti non correnti 13 456.669.736 284.943.549
Altre passivita finanzlarie non correnti 14 18.245.334 8.910.486
Beneficl ai dipendenti 15 6.016.573 7.198.943
Fondi rischi e oneri 16 17.389.817 18.800.691

19.945
$498.34 1.4

PASSIVITA' CORRENTI;

Prestiti e finanziamenti correntd 86.371.529 79.682.683
Altre passivitd finanziarie correnti 23.037.487 45.081.578
Debiti commerdali 15.013.290 16.491.517
Debiti tributari 2.129.011 2,998.337
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CONTO ECONOMICO

(€}

T e e o TE  -31712/2020 31/12/2019
Rlcavi da conl:ral:tl con i dlentl 21 125.654.898 193.459.355
19.565.747

=5

Costi dei servizi resi 23 (8.179.492) {14.316.665)
Costo del personale 24 (75.794.846) (89.795.154)
Spese amministrative 25 (35.274.403) {45.350.699)
(Oneri)/Proventi diverst di gestione 26 87.960 {598.689)
Ammortamenti e svalutazioni 27 (10.841.843) {5.093.759)

Accantonamentl a fondo rischi e oneri
I: £ e o

2.170.315)

FRLLHLE
{Oneri)/Provent finanziar ’ 29 (14.642.050) {2.069.557)
Utill {Perdite)} da partedpazioni 30 26.202 -
Dividendi e praventi simil 31 12.108.468 6.200.000

SERTODO:

Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza rigiro a
conto economica:

Piani 2 benefici definiti (49.843) {289.083)
Altre componenti reddituali al netto delle imposte con rigiro a conta

economico:

Copertura dei flussi finanziari (65.924) {(279.314)
Attivita finanzlare (diverse dai titoll di capitale) valutate al fair value con

impatto sulla redditivita complesslva - (1.747)

48

E-MARKET
SDIR

) R-HHI



Schemi del bilancio dellimpresa

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NE

AL 31/12/2020

©

oiale Palimonlo
Nello al pefado

Capliafe soclale 41280000 £1280.000 - - - - - 41260.000
Fisarve da vahitazions Re8.640) [248.640} - - AT - {i5.767) {@Btasn)
Ao

- Risarve du ui ek

ssgpancione dimpoeln 185945 1584516 38.505.800 - - 3680472 - 6074183

- Al 0TRESY 0728609 - - 1I576% (caa5an - 1227.932
Acionlpropda. {18d.2683) (B4.383) - - . ] - (m.152)
Risullato def periodo 30,508,880 33,506,880  {38.506.4R4) - - - 7-030.608 7.830.688
Patnmonlo Neflo 2i8.671272 240,672,272 - . 1150, 141 1,088,032 7.71.922 230,635,367
TOTALE PATRIMONIO RETTO 218,572,212 218,672.272 - - 1,150,141 2.088.032 7.714.922 230.635.187
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al peried)

H_n ta 2l perindo

Capiale sachia 41TEpL00 41280.000 - - - - - £1280.000
Finene: 42 valazions 321504 A1504 - - - . EILHA) (246.640)
Ao Frsanie

+ Riserve daulE afoin

zospenslone dimposie R.978,272 1.978.272 . - - 4616244 - 18,594,598

- Abre 1365254 MZASE IS4 7.04,985 - - 1247.660 . 20.73.539
Azomiproprie 45178} A8, 78} - - - BL7ES . (184,383
Risultato delperiodo A1.AT4. 488 43374465 {7.109.045)  {38.764.480) - - 32,506,880 10.5048.830
Patiimania Nells 21074317 21074317 - (38,284,400} - 5.925.69% 37,916,736 218.672.272
TOTALE PATRIMONID NETTO 211.074.217 211074317 - [36.204.488) . 5.925.6599 37.938.738 218.672.272
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3171272019

IVITA' OPE A

Risultato di periodo ante imposte

finapziari netti;
Plus/minusvalenze su attivitd/passivita finanzlarie detenute per la
negoziazione e sulle altre attivitd/passivita valutate al fair value con impatto
Ammortamenti e svalutazioni
Variazioni negli accantonament] nett al fondi rschi ed oneri
{Oneri)/Proventi finanziari
Utili/perdite su partecipazionl ed investimenti
Casti per pagamenti basati su azioni

Variazioni nel capitale circolante:
Varlazione dei crediti commerdali

Variazlone del debiti commerciali

Variazioni nelle attivits e passjvita finanziarie:
Attivita finanzlarie valuiate al fair value con impatto sulla redditivit
complessiva

Altre attivity obbligatoriamente valutate al fair value
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato
Interessi pagati
Interessi fcevuti
Pagamento imposte sul reddito
Altre varlazwm altre atuwt.’i Ialh—e ngs_siwta

TT1 " DI INV] MEN
Dividendl Incassati su partecipazioni
Vendita di Amanenze
Vendita di attivita immateriali
Vendita di societa controliate e di rami d'azienda
Acquisto di immobili, impiant e macchinar
Acquisto di attivita immateriali
_Acg ufsto dl 50<:|edt_% contmllate e di raml d’azienda
2 CDFINVESTIMENTO

ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO

Distribuzione dividendl e altre finalita
Finanziament! ricevuti

Finanzlamenti erogati

Rimbors] dI finanziamentf ricevutl
Incassi di finanziament erogat

ﬁngame:nh tdel capitale di
FELOSSEETNANZT,

7,723 827

20.915.380

1.997.233
10.841.843
4.937.382
12.672.810
(12.134.670)
2.600.782

19,169,573
29,113,598
(9.944.025)

{24,975.377)

(32.084.311)
7.108.934
{20.228,386)
(9.315.816)
4.364.754
(7.325.712)

12.108.468
§2.000
409.339

(3.150.321)
(6.724.297)

‘‘‘‘‘

60.530.264

14.881.900

(1.737.525)
© 5.003.759
7.504.378
4.995.,588
(6.500.000)
5.935.700

6,618.508
6.776.220

(157.712)

{8.502.249)

999.000
2.484.951
(11.986.200)

8.931.024

(6.560.632)
2.640.710
{5.093.615)

6.900.000
408.010
15.000.000
{44.602)
(2.672)

B

(76439041}

252.573.518
(113.500.000)
{83.066.898)
37.014.872

(36.264.480)
405,747.438
(180.740.159)
{41.500.000)
18.486.254

RICONCTIIAZIONE
Dispanibilita liquide e deposit z breve (*)

73.388.209
32.861.259

36.998.237
36100312

(*) Le disponibilta liquide e depositi a breve inlziali del 2020 differiscono dal saldo a
disponibllita della societd doSolutions incorporata in doValue,

| 31/12/2019 per ['apporto delle
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Paolifiche contabili

Parte generale

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA Al PRINCIPI CONTARILI
INTERNAZIONALI

I Bilancio al 31 dicembre 2020 & redatto, in applicazione del D.Lgs. 28 febbrgio 2005 n. 38, in
conformitd ai principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati dall'international Accounting
Standards Board (lASB), omologati dalla Commissione Europea, come stabilifo dal
Regolamento comunitario n. 1404 del 19 luglio 2002, e attudlmenie In vigore, incluse le relative
inferpretazioni dell'international Financial Repotting Intermretations Commiitee (IFRIC) e dello
Standing Interpretations Commitiee {SIC).

A livello interpretativo e di supporio nell' applicazione, sono stati utilizzati i seguenti documenti:

. The Conceptual Framework for Financial Reporting;

. Implementation Guidance, Basis for Conclusions ed eventudli dlii documenti
predisposti dallo 1ASB o dall'[FRIC a complemento dei principi contabili emanati;

. i documenti interpretativi sull'applicazione degli IAS/IFRS in Italia predisposti
dail’ Organismo Italiano di Contabilita {OIC);

. i documenti ESMA (European Securities and Markets Authority) e Consob che

richiomano I'applicazione di specifiche disposizioni negli [FRS.

Come richiesto dallo IAS 8 nel paragrafo "Nuovi principi contabili” sono riporiati i nuovi principi
contabill internazionali, o le modifiche di principi gid in vigore, la cui applicazione & divenuta
obbligatoria dall'esercizic 2020.

Il Bilancio d'esercizio & comedato daII'ATtésiclzione del Dirigente Preposto ai sensi dell'art. 154-
bis del D.Lgs. 58/1998 ed & softoposto a revisione contabile da parte della societd direvisione
EY S.p.A. ai sensi del D.Lgs. 27 gennaio 2010 n. 39,

PRINCIPI GENERALI DI REDAZIONE

Il Bilancio & redatto utilizandoe I'euro quale moneta di conto, in conformitd a quanto disposto
dall'art. 5, comma 2, del D.Lgs n. 38/2005, ed & costituito da:

s gli schemi di Bilancio che includono lo Stato patimoniale, il Conto economico, il
Prospetio della redditivitd complessiva, il Prospetto delle variazioni del patrimonio netto
ed i Rendiconto finanziario (elaborato applicande il “metodo indiretto”);

+ |a Nota infegrativa; ’

ed & comredato della Relazione sulla gesfione.

I valori ivi presenti sono espressi in euro, se non diversamente indicato.

I presente Bilancio & redatio in applicazone dei principt generali previsti dallo IAS 1 e degli
specifici principi coniabili omologati dalla Commissione Europea e illustrati nella “Parte relativa
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alle principaili voci di bilancio” della presente Note integrativa.

coniabilizazione per competenza, nel rispetto dei principi di rilevanza e significativifer-

dell'informazione contakile, della prevalenza della sostanza economica sulla forma giuridica
e nell'oftica di favorire la coerenza con le future presentazioni.

| criteri di iscrizione, classificazione, valutazione e cancellazione delle poste dell'attivo e del
passivo, e le modalitd di riconoscimento dei ricavi e dei costi, adottati nel Bilancio della
Societd al 31 dicembre 2020 non sono stati oggetto di aggiomamento rispetto a quelli utilizati
nella redazione del Bilancio per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019.

Non sona state effettuate deroghe ali'applicazione del principi contabili IAS/IFRS.

EVENT! SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DEL BILANCIO

In relazione a quanto previsto ddilo 1AS 10, si informa che successivamente alla data di
chiusura dell'esercizio e fino all'approvazione del presente bilancio non si sono veriticati
evenli significativi tali da comportare una retiifica delle risultanze esposte nel Bilancio
d'esercizio.

" Sirnvia dllo specifico paragrafo della Relazione sulla gestione per una descrizione dei fatti di

fiievo significativi intervenuti dopo la chiusura dell'esercizic che doValue considera non
rettificativi-{nor-adjusting-event)-ai-sensi-delloAS 10— - e

ALTRI ASPETTI

Continuita aziendale

Nella redazione del Bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2020, gli Amminisiratori considerano
appropriato il presupposto della continuitd aziendale in quanio a loro giudizio, purin presenza
del perdurare del complesso scenario economico e sanitario a seguito dell'espansione della
pandemia da Covid-19 e delle relative sue varianti, nonché degli inferventi governativi e
comunitari, non sono emerse incertezze legate ad eventi o circostanze che, considerati
singolarmente o nel loro insieme, possano far sorgere dubbi riguardo dlla continuitd aziendale.
Nella valutazione sono stati considerati la dotazione patrimoniale della Societa, la posidione
finanziaria nonché la prevedibile evoluzione della gestione, pur nelle incertezze legate
all'attuate situadone emergengale. Si rnvia inolfre a quanto riporfato nello specifico
paragrafo della Relazione sulla Gestione.

Rischi e incertezze legati all’ ufilizzo di stime

L'applicaziche dei principi contabili implica talvolta il ricorso a stime ed assunzioni che hanno
effetto sui valor iscritti in bilancio e sull'informativa fomita in merito alle altivitd e passivitd
polenzali. Ai finl delle assunzioni dlla base delle stime formulate viene considerata ogni
informazione disponibile alla dala di redazione del bilancio, nonché ipotesi considerate
ragionevoll dlla luce dell'esperienza storica e del particolare momento caratterizzante |
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mercafi finanziori.

In particelére, sono stati adottati processi di stima a supporto del valore di iscrizione di alcune
poste-iscritte nel bilancio al 31 dicembre 2020, cosi come previsto dai principi contabili. Detfi
processi si fondano sostanzialmente su stime di recuperabilita futura dei valor iscriiti e sono
stati effettuati in un’oftica di continuita aziendale. Tali processi confortano i valori di iscrizione
al 31 dicembre 2020. Le stime e le ipotesi sono riviste regolarmenie.

In considerazione della presenza di elementi di incertezza nel conieste macroeconomico e di
mercato non si pud escludere che le ipotesi assunte, per quanto ragionevoli, possano non
trovare conferma nei fututi scenari in cui la Societd si froverd ad operare e perfanto i risultati
che si consuntfiveranno in futuro potrebbero differire dalle stime effettuate ai fini della
redazione del bilancio con conseguente probabile necessita di apportare rettifiche ad oggi
non prevedibili né stimabili rispetto al valore contabile delle difivitd e passivita iscritte in
bilancio. Inolfre, gli effelti economici derivanti dalla pandemia Covid-19 e le incertezze del
quadro macroeconomico futuro in cui doValue si troverd ad operare hanno imposto
un'attenta andlisi e ponderazione del nuovo contesto economico nei modelli di valutazione
del valore recuperabile degli asset della Societd. Tali stime e valutazioni sono quindi difficili e
comportano inevitabili elementi di incertezza, anche in presenza di condizioni
macroeconomiche stabili.

Di seguito si illustrano le poiifiche contabili considerate maggiormente critiche al fine della
rappresenfazione veritiera e cometta della situazione patimoniale, economica e finanziaria
della Societd, sia con riferimento alla materialité dei valori in bilancio sia per 'elevato grado
di givdizio richiesto nelle valutazioni.

Stima della quota in maturazione dei ricavi di servicing e degli effeli derivanti
dalf'applicazione dei contratti di servicing

| icavi di vendita legati ai confratti di servicing per il recupero dei crediti gestiti in mandato
vengono filevaii per competenza sulla base dell'attivita svolta dalla Societd tempo per tempo,
tramite I'utilizzo di procedure informatiche gestionali e di complessi processi di consuntivazione
che fengono conto delle differenti specificitd contrattuali di ciascun mandato. | coniratti di
servicing prevedono arficolate clausole di diritti € doveri in capo a doValue neirapporti con i
clienti aderenti, che possono generare da una parte proventi aftivi e dall'alira anche passivita
potenzidli derivanti da eventudli mancati assolvimenti di obblighi contrattuali.

Sono incluse nel prezzo delloperazione in futto o in parte limporto del comispetiivo variabile
stimato solo nella misura in cui & allamente probabile che quando successivamente sard rfisolta
lincertezza associata al comispettivo variabile non si verifichi un significativo aggiustamento ai
fibasso dellimporto dei ricavi cumulati rilevati.

Alla fine dell'esercizio vengono rilevati quindi ricavi maturati nel periodo non ancora oggetto
di una manifesiata accetiazione da parie del cliente che, a seconda delle previsioni
conirattuali e dalla prassi consolidata, si pud esplicare tramite 'emissione di fattura o di
esplicita comunicazione.

Alla data di redazione del presente Bilancio la quota di ricavi di servicing privi di fale
manifestata accettazione ammonta al 54% rispetio al totale delle fatture da emettere al 31
dicembre 2020 ed & pari al 17% della voce Totale Ricavi dello schema di conto economico.
Inolire, devono essere prudenziamente determinate le eventuali passiviia cerfe o potenziali al
fine di misurare la conformitd agli obblighi complessivi previsti dal contratto di servicing,
considerata anche la fisiologica dialeftica delle interpretazioni sulle clausole contrattuali nel
contesto della effettiva operativita dell' aftivita di recupero.

Deferminazione del fair value di altivita finanziarie

In presenza di strumenti finanziari non quotati su mercati attivi o di strumenti illiquidi e complessi
& necessario atfivare adeguati processi valutativi caratterizati da una certa componente di
giudizio sulta scelta dei modelii di valulazione e dei relativi parametri di input, che potrebbero
talvolia non essere osservabill sul mercaio.

Margini di soggettivita esistono nella valutazione in merito all'osservabilitt o meno di taluni

parametri e nella conseguente classificazione in comispondenza dei livelli di gerarchia dei fair
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value.
Con paricolare nfenmen’ro c:lle me’rodologle vcllu’ra'ﬂve e c:gh input non

Informativa sul fair value.

Stima della recuperabilita delle atlivita fiscali perimposte anticipate

La Societd presenta tra le proprie atiivitd patrimoniali significative atfivita fiscali per imposte -
anficipate, derivanti da differenze femporanee tra la data di iscrizione nel conto economico

di determinati cosfi aziendali e la data nella quale polranno essere dedotti. Le atiivita per

imposte anficipate vengono svaluiate quando ritenute non recuperabili in relazione adlle

prospettive reddituali ed ai conseguenti redditi imponibili attesi, tenuto conto della normativa

fiscale, che consente - al ricorrere di determinate condizioni - la loro frasformazione in crediti

di imposta, a prescindere quindi dalla capacita della Societd di generare una redditivita

futura. Nella sezione contenuta neli’ Attivo della presente Nota Integrativa relafiva alle attivita

fiscali e passivitar fiscali viene fornita informativa sulla natura e sulle verifiche condotte in merito

ali'iscrivibilita delle atfivitd per imposte anficipate.

Stima dei fondi perrischi e oneri

La complessiia delle situazioni che sono dlla base dei contenziosi in essere, assieme alle
problematiche interpretative riguardanti la legislazione applicabile. rende difiicile la stima
delle passivitd che potranno emergere al momento della definizione delle liti pendenti. Le
difficoltd di valutazione interessano sia il quantum sia i tempi di eventuale manifestazione della
_ passivitd e risulfano particolarmente evidenti qualora il procedimento avviato sia nella fase

inizialé &/o sia in corso Ia relofivaistrutforia. -
Per P'informativa sulle principali posizioni di rischio della Societd relative a confroversie legali

(azioni revocaiorie € cause in corso) e fiscdli si fa rinvio alla sezione contenuta nel Passivo della

presente Nota Integrativa dedicata ai Fondi per rischi ed oneri.

Derivati di coperlura

Gli interest rate swap, in quanto aventi finalitd di copertura, sono valutatli al fair value con
contropartita alle riserve di patimonio netto di cash flow hedge. |l predetto fair value,
classificato nelle voci delle dlire attivitd o passivitd finanziarie comrenti e non comenti, &
determinato con adeguate tecniche di valulazione che ulilizano varabili finanziarie
aggiornate e utiizzate dagli operatori di mercato. | contratiti derivati in esame sono classificati
come strumenti di coperiura in quanto la relazione tra i derivati e 'oggetto della coperiura &
formalmente decumentaia e I'efficacia della coperiura & elevata. In parficolare, esiste una
relazione economica ira i sottostanti coperti e gl strumenti di coperfura poiché le condizioni
dedli IRS comispondono dlle condizioni dei prestiti al tasso variabile {i.e., imporio nozicnale,
scadenze, date di pagamento). Tale efficacia, unitamenie dlla soddisfazione dei requisiti
definiti dallo 1AS 39 di fini dell'hedge accounting, viene verificata pefiodicamente. Le variazioni
del fair value dei derivali che non seddisfano le condizioni per essere qualificafi come di
coperfura sono rlevate a conto economico.
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Nuovi principicontablli
Per la predisposizione del presente Bilancio la Societd ha adottato per la prima volta alcuni
principi contabili e modifiche che sono in vigore per dli esercizi che hanno infzio dal 1° gennaio
2020 di cuisi riporta di seguito un elenco, evidenziando che tali noviidt non hanno determinato
effetti sostanziali sui valori pafrimoniali ed economici esposti:
= Amendment to IFRS 16 Leases Covid 19- Related Rent Concessions, issued on 28 May
2020 (applicazione dal 1° giugno 2020);
= Amendments to [FRS 3 Business Combinafions, issued on 22 Oclober 2018
(applicazione dal 1° gennaio 2020);
« Amendments o IFRS 2, IAS 39 and IFRS 7: Interest Rate Benchmark Reform, issued on
26 September 2019 {applicazione dal 1° gennaio 2020)
« Amendments fo IAS 1 and IAS 8:; Definition of Material, issued on 31 Oclober 2018
(applicazione dal 1° genndio 2020}

+ Amendments to References fo the Conceptual Framework in IFRS Standards, issved
on 29 March 2018 {applicazione dal 1° gennaio 2020).

In data 28 oitobre 2020 'ESMA ha pubblicato it Public Statement con cui ha annunciato le
prioritd su cui gli emittenii quotati dovranno focalizzarsi nella predisposizione dei bilanci IFRS
2020, con parlicolare attenzione in merito aglh impatti derivanti dal Covid 19. ta Consob in
data 16 febbraio 2021 ha pubblicato il Richiamo di attenzione [n. 1/21): Covid-19 - misure di
sostegno all’economia.

Al 31 dicembre 2020 si rlevano infine i seguenti nuovi principi contabili internazionali, o le
modifiche di principi gia in vigore, la cui applicazione obbligatoria decorre dal 1° gennaio 2021
o data successiva (nel caso in cui il bilancio non coincida con I'anno solare):
e  Amendments fo IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 and IFRS 14 Interest Rate Benchmark Reform
- Phase 2, issued on 27 August 2020 {applicazione dal 1° genndio 2021)
= Amendments to IFRS 4 Insurance Contracts deferral of IFRS19, issued on 25 June 2020
(applicazione dal 1° genncio 2021).

Infine di seguito vengono riportati i nuovi principi, emendamenti e interpretazioni contabili
emanati dallo 1ASB, ma non ancora omologati dall*Unione Europea:

= IFRS 17 Insurance Contracts, issued on 18 May 2017; including Amendments 1o IFRS 17,
issued on 25 June 2020 {applicazione dal 1° genndio 2023);

« Amendments to IAS 1 Presentalion of Financial Statements: Classification of Liahilities
as Current or Non-current and Classificalion of Liabilifies as Curent or Non-current -
Deferral of Eiective Date, issued on 23 January 2020 and 15 July 2020 respectively
{applicazicne dal 1° gennaio 2023);

+  Amendmenisio
- IFRS 3 Business Combinations;

- JAS 16 Property, Plant and Equipment;

- IAS 37 Provisions, Contingent Liabilities and Conlingent Assets
- Annudl Improvements 2018-2020

{applicazione dal 1° gennaio 2022)

-« Amendments to IAS 1 Presentafion of Fnancial Statements and IFRS Practice
Statement 2: Disclosure of Accounting policies, issued on 12 February 2021
(applicazione dal 1° gennaio 2023);

s Amendmenis fo IAS 8 Accouniing policies, Changes in Accounting Estimates and
Errors: Definition of Accounting Estimates, issued on 12 February 2021 {applicazions dal
1° gennaio 2023).
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Parte relativa alle
principali voci di bilancio

Altivita immateridii

Criteri di iscrizione ‘ , , o
Le atlivitd immateriali socno attivitd non monetarie ad ufilita pluriennale, identificabili pur se
prive di consistenza fisica, controllate dalla socieid e ddlle quali & probabile che affluiranno
benefici economici futuri.
Le attivitd immateriali sono principalmente relalive a software, marchi e brevetti.
Le attivitdtimmateriali sono iscrifte al costo d'acquisto, comprensivo di qualunque costo diretto
sostenuto per predisporre 'atlivita all'utilizzo, al netto degli ammortamenii accumulati e delle
perdife di valore eventualmente registrate.
_Le-eventualispesesostenute successivamenie-alllacquister———--— - - -
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« sono poriate ad incremento del costo iniziale, se accrescono | benefici economici
futur delle attivitd sohtostanti [cioé se aumentano il loro valore o la loro capacita
produttiva);

« sonoimputate in un'unica soluzione al conto economico dell' esercizio in cui sono state
sostenute negli altr casi {ossia quando non producono incrementi del valore originario
delle attivita, ma sono destinate unicamente a conservarne le funzionalitd originarie).

Criteri di valutazione

Le immobilizzazioni immateriali aventi durata definita socne ammortizzafe in base alia stima
della loro vita utile. Non sono, invece, ammortizzate le atfivitd immateriall aventi vita uiile
indefinita.

Il periodo di ammortamento ed il metodo di ammortamento di un'atfivitd immateriale a vita
utile definita & riconsiderato almeno ad ogni chiusura d'esercizio. | cambiamenti nella vita utile
attesa o delle modalita con cui i benefici economici futuri legati all'attivitd si redlizeranno
sono rlevali aftraverso it cambiamento del periode ¢ del mefodo di ammortamenio, a
seconda dei casi, e sono considerali cambiamenti di stime contabiii, Le quote di
ammortamento detle attivitd immateriali a vila utile definita sono flevate nella voce di conto
economico Ammortamenti e svalutazioni.

Qualora vi sia obiettiva evidenza che una singola attivité possa aver subito una riduzione di
vdlore si procede dlla compargzione ira il valore contabile dell'attivitd ed il suo volore
recuperabile, par al maggiore ira il fair value, dedotti i costi di vendita, ed il relativo valore
d'uso, inteso come il valore attuale dei flussi finanzian futur che si prevede otigineranno
dall'attivita. Le eventuali reftifiche di valore sono rilevate clla voce di conto econemico
Ammortamenti e svalutazioni.

Fer le aftivitd immateriall di durata indefinita, anche se non si tilevano indicazioni di iduzioni
durevoli di vdlore, viene annualmente confroniato il valore contabile con il valore
recuperabile. Nel caso in cul il valore contabile sia maggiore di quello recuperabile si rileva
alla voce di conto economico Ammottamenti e svalutazioni una perdita pari alla differenza
tra i due valori. La valutazione della vita utile indefiniia & rivista annualmente per determinare
se idle atfribuzZione coniinua ad essere sostenibile, alfrimenti, | cambiamento da vita utile
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indefinita a vita utile definita si applica su base prospetfica.

Qualora venga ripristinato il valore di un'atiivitd immateriale, diversa dall'avviamento,
precedentemente svalutafa, 1 nuovo valore contabile non pud eccedere il valore netio
contabile che sarebbe stato deierminaio se non si fosse rilevata alcuna perdita per riduzione
di valore dell'ailiviia negli anni precedenti.

Criteri di cancellazione

Un'atiivitd immateriale & eliminata dalle stato patimoniale all' atto della dismissione {ossia, alla
datain cuil'acquirente ne otiiene il controllo) o quando non sono previst! benefici economici
futuri dal suo ulilizzo o dalla sua dismissione. L'eventuale differenza tra il valore di cessione ed

it valore contabile viene rilevata a conto economico alla vece Wili [Perdite) da partecipazioni
e investimenii.

Immobilli, impianti e macchinar

Criteri di iscrizione e di classificazione
La voce include:

+« temeni e fabbricali

« mobili ed aredi

s impianti e macchinari

« qlire macchine e atirezzature

ed & suddivisa nelle seguenii caiegorie:
«  atfivitd ad uso funzionale;
= aftivitd defenute a scopo di investimento.

Sono inolire, iscritfi in questa voce i dintti d'uso (Right of use) di atfivitd materiali acquisiti con
contratti di leasing, in qualita di locatario, indipendentemente dalla quadlificazione giuridica
deqlli stessi. .

Le aftivitd ad uso fundonale hanno consistenza fisicq, sono detenute per essere utilizzate nella
produzione o nella fornitura di beni e servizi 0 per scopi amministrativi e siritiene possano essere
ufilizzate per pit di un periodo. Le migliotie su beni di terzi sono migliorie e spese incrementative
relative ad atlivith materialiidentifticabili e separabili. In taf caso la classificazione avviene nelle
sottovoci specifiche di riferimento (es. impianti] in relazione alla natura dell'atiivita stessa.
Normalmente taliinvestimenti scno sostenuti per rendere adatti all’uiilizzo alteso gl immobili
presi in affitto da ter4.

Le atfivitt defenute a scopo d'investimento siriferiscono agli investimenti immobiliari di cui allo
IAS 40, cio& a quelle proprietd immoebiliari possedute (in proprietd o in leasing) al fine di
ficavame canoni di locazione /o conseguire un apprezamento del capitale investiio.

Le altivitd materiali sono iniZialmente iscrifte al coste, comprensivo di tutti gl oneri direttamente
imputabili alla “messa in funzione” del bene (costi di tfransazione, onorari professionali, costi
diretti di trasporio del bene nella locdlita assegnata, costi di installazione, costi di
smaniellamento).

Le spese sostenute successivamente sono aggiunte al valore contabile del bene o rilevate
come atlivita separate se & probabie che si godrannc benefici economici futuri eccedenti
quelli iniZialmente stimati ed il costo pud essere altendibilmente rilevato.

Tutte le altre spese sostenute successivamente (es. interventi di manutenzione ordinaria) sono
rilevate nel conto economico, nel periodo nel quale sono sostenute, alla voce:

. Spese amministrafive, se riferite ad attivitd ad uso funzionale;

ovvero

- Ammorttamenti e svalutazioni, se riferite agli immobili detenuti a scopo di investimento.

La valutazione iniidle dell'attivitd consistente nel diritto d'uso comprende il valore attuale dei
- pagamenii futuri dovuti per il leasing, | pagamenti dovuii per 1l leasing effettuati alla data o
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prima della data di decormrenza del coniratto, i costi diretti iniziali ed eventuali cosfi
lo smantellamento, rimozione o ripristino dell'atiivita sottostante il leasing, me
incentivi icevuli dal locatario per il leasing.

Criteri di valutazione
Successivamente dlla rilevazione iniziale, le attivitd materiali sono iscritte al costo al netto degii
ammortamenii accumulati e delle perdite di valore per deterioramento.

Le immobilizzazioni a vita utile definita vengono ammortizzate a quote costanti durante laloro
vita utile,

Non sono, invece, ammorizzate le immobilizzazioni materiali aventi vita ufile ilimitata.

La vita utile delle immobilizzazioni materiali viene rivista ad ogni chiusura di periodo tenendo
conto delle condizioni di uliizo delle alfivita, delle condizioni di manutenzione, della
obsolescenza attesa ecc. g, se le altese sono difformi dalle stime precedenti, la quota di
ammortamento per il perindo comrente e per quelli successivi viene refiificata.

Qudlora vi sia obiettiva evidenza che una singola atfivitd possa aver subito una riduzione di
valore si procede alla comparazione fra il valore contabile dell'offivitd con il suo valore
recuperabile, pari ol maggiore fra il fair value, dedottii cosii di vendita, ed il relativo valore
d'uso, infeso come il valore atfuale dei flussi finanziari futuri che si prevede origineranno
dall'affivita. Le eventfudli rettifiche di valore sono rilevate alla voce Ammortamenti e
svalutazioni di conto economico.

Qualcra venga ripristinato il valore di un'attivitd precedentemente svalutatq, il nuovo valore
contabile non pud eccedere il valore netto contabile che sarebbe stato determinato se non
si fosse rilevata alcuna perdita per riduzione di valore dell' aftivitd negli anni precedenti.

Anche i diritti d'uso (Right of Use) iscritti all'attivo in relazione ad immabili acquisiti in leasing
{IFRS 16) sono assoggeftati periodicamente a verifica d'impairment sulla base sia di previsioni

“d'Utilizzo, sid di opporfune indicazioni di mercatio rispefio al'costo dasostenersi per ['affiffo.

Criteri di cancellazione

Un'attivitd materiale & eliminata dallo stato patimoniale all'aito della dismissione {ossia, alla
datain cuil'acquirente ne ottiene 1 conirollo) o quando per la stessa non sono previsti benefici
economici futuri dal suo utllizzo o dalla sua dismissione. L'eventuale differenza tra il valore di

cessione ed il valore contabile viene rilevata a conto econarnico alla voce Utli (Perdite) da
partecipazioni e investimenti.

Spese per migliore su beni di terz

| costi di ristrutturazione di immobili non di proprietd vengeno capitalizati in considerazione
del fatto che per la durata del coniratfo di affiito la societd utilizatrice ha il controllo dei beni
e pud frarme beneficl economici futun. | suddetti costi, classificati tra gli Immohbili, impianti

macchinari, vengono ammortizzati per un periodo non superiore dlla durata del contratto di
affitto.

Partecipazioni

1 criteri di rlevazione inizidle ¢ valutazdone successiva delle partecipazioni sono regolati dagili
IAS 27 - Bilancio separafo, 1AS 28 — Partecipazioni in societd collegate e joint venture e IFRS 11
— Accordi a controllo congiunto.

Le restanti inferessenze azionarie — diverse quindi da conircllate, collegate e joint veniures e
da quelle eventualmente rilevate nelle voci Attivitd destinate alla vendita e Passivitd associate
ad attivitd destinate alla vendita - sono classificate quall attivita finanziarie a seconda della
categoria di appartenenza.

In particolare, essi si distinguono in:
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SOCIETA"Y"CONTROLLATE

Sono conirollate le entitd nelle quali dovalue dispone di controllo diretto o indiretto. | controllo
su un'entitd si oftiene quando la Societd & esposta o ha ditto a rendimeniti variabili, derivanti
dal proprio rapporto con I'entitd oggetio di investimento e, nel contempo, ha la capacita di
incidere su idli rendimenii esercitando il propric potere su tale entitd.

Per verificare I'esistenza di controllo si utilizzano i seguenti fatton:

» lo scopo e la costiluzdione della partecipata per identificare quali sono gli obiettivi
dell'entiid, le atfivitd rilevanii che detenminano i suoi rendimenti e come tali attivita
$Oho governate;

« il potere, al fine di comprendere se la contricllante ha diitti contrattuali che
atirbuiscono la capacité di governare le atlivita rilevanti; a tal fine sono considercti
solamente diritli sostanziali che forniscono capacita pratica di governo;

« l'esposizione o i diritti detenuti nei confronti della partecipata al fine di valutare se la
controllante ha rapporti con la partecipata i cui rendimenii sono soggetti a variazioni
dipendenti dalla performance della partecipata;

+ la capacita di esercitare il proprio potere sullentitd oggetio di investimento per
incidere sull'lammoniare dei suoi rendimenti;

« esistenza di potenzidli relazioni “principale — agente”.

Generalmente, vi & la presunzione che la maggioranza dei diritti di voto compeorti il controllo.
A supporto di tale presunzione e quando la Societd detiene meno della maggioranza dei diritti
di voto (o diritti simili), La Societd considera tutti | fatti e le circostanze rilevanti per stabilire se
conirolla I'entitd oggetio di invesiimento, inclusi:

*  Accordi contrattuali con altri fitolari di diritti di voto;

= Diritti derivanti da accordi contraftuali;

»  Dirithi di voto e dinitti di voto potenzali della Societa. -

La Societa riconsidera se ha o meno il cenirollo di una partecipata se i fatti e le circostanze
indicano che ci siano stati dei cambiamenti in uno o pid dei fre elementi rlevanti di fini della
definizione di conirollo. I consolidamento di una confirollata Inizia quando la Societd ne
oftiene ii controllo e cessa quando la Societd perde il controllo,

JOINT VENTURES
Una joint venture & un'entitd relativamente alla quale si dispone:
« diun accordo a controllo congiunto; '
»  di diritfi sulle atfivitd nefie dell’entitd.
In particolare 1 controllo congiunto esiste qualora le decisioni relative alle ativita rilevanti
richiedano il consenso unanime di futte le parti che condivideno il controllo.

SOCIETA' COLLEGATE

Una societd collegata & un'impresa nella quale la parfecipante esercita un'influenza notevole
e che non & né coniroliata in maniera esclusiva né conifrollata in modo congiunto. L'influenza
notevole si presume quando la partecipante:
+ detiene, diretiamente o indirettamente, almeno il 20% del capitale di un'altra societd,
oppure '
+ &ingrado di esercitare un'influenza significativa attraverso:
- larappresentanza nell'organo di governo dell'impresa;:
- la pardecipazione nel processo di definiione delle politiche, ivi inclusa la
partecipazione nelle decisioni relative ai dividendi oppure ad alire distribuzioni;
- l'esistenza di transazioni significative;
- lo scambic di personale manageriale;
- la fomitura di informazioni tecniche essenziali.

Sl precisa che le considerazionl fatte per determinare linfluenza notevole o 11 controllo
congiunto sono simili a quelle necessarie a determinare il controllo sulle controllate.
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Le parfecipazioni in societd collegate sono volutate secondo il metodo del patri
llvalore di bilancio delle societd collegaie & festafo ai sensi dello 1AS 36 come un singgd
comparando lo stesso con il valore recuperabile (definito come il maggiore tra valo
fair value al netto dei costi di dismissione).

La partecipazione nelle societd collegate include 'avviamento [al netto di qualsiasi perdita
di valore} pagato per!'acquisizione. La partecipazione agli utili e alle perdite post-acquisizione
delle collegate & rilevata in conto economico alla voce "Utili (Perdite) delle partecipazioni™.
L'eventudle distribuzione di dividendi viene portata a riduzione del valore di iscrizione della
parfecipazicne.

Se la quota di Interessenza nelle perdite di una collegata eguaglia o supera il valore di
iscrizione della partecipata, non sono rilevate uitericri perdite, a meno che non siano state
confratte specifiche obbligazioni a favore della collegata o siano stati effettuati dei
pagamenii a favore della stessa.

Le variazZioni delle riserve da valutazione delle societd collegate, regisirate in contropartita
delle variazioni di valore di atfivith e passivitd per i fenomeni a tal fine rilevanti, sono
evidenziate separatamente nel Prospetto della redditivitd complessiva.

Criteri di iscrizione
Le partecipazioni in socleta controllate, collegate e joint ventures, sono inizialmente iscritie al
fair value al momento dell'acquisizione che comisponde sostanzialmente al costo di acquisto.
Il costo di acquisto di una partecipazione & determinato come somma:

« deifdir value alla data di acquisizione {coincidente conil prezzo pagato), delle atfivitd
cedute, delle passiviid assunfe e degli sfumenti di palimonio netto emessi
dall'acquirente, in cambio del controllo dell'impresa acquisita;

piu
+ qualunque costo direttamenie aftribuibile all’ acquisizione stessa.

Criteri di valuiazione

Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver subito una riduzione, si
procede dlla stima del valore recuperabile della partecipazione stessa. Tale valore
recuperabile & determinafo facendo riferimenfo al valore d'uso degli investimenti
partecipativi. In questo ulfime casc il valore d'uso & detemninato attraverse modelli interni di
valutazione generalmente utilizati nella pratica finanziaria e basati sull'attualizzazione dei
previsti flussi finanzian ricavabili dalla partecipazione {metodologia cosiddetta Discounted
Cash Flow).

Qualora non sia possibile raccogliere sufficienti informaziont si considera come valore d'uso il
valore del patrimonio netio della societd.

Qualora il valore di recupero risulfi inferiore al valore contabile, la relativa differenza & rilevata
a conto economico alla voce “Uiili {perdite) delle partecipazioni.

Qualora i motivi della perdita di valore siano rimossi a seguito di un evento verificatosi
successivamente alla rilevazione delia riduzione di valore, vengeno effetiuate riprese di valore
con imputazione a confo economico.

Criteri di cancellazione

Le partecipazioni vengono cancellate quando scadono i dirithi contratfuali sui flussi finanziar
derivatt dalie attivitd stesse, quando viene ceduta trasferendo sostanzialmente tutti i rischi e
benefici ad essa connessi oppure quando, non avendo frasferifo né mantenuto '
sostanzialmente tuttii rischi e benefici, si sia perso il controllo della partecipazione medesima.

| profitti e le perdite da cessione di parfecipaziont sono iscritte a conto economico nella voce
"Utili {perdite) delle partecipazioni".
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Aftivitds finanziarie cbbligatoriamente valuiate al fair value con impatio a
conto economico

Criteri di iscrizione

L'iscrizione iniziale delle atfivita finanziarie avviene dlia data diregolamenio peri titoli di debito
e per j itoli di capitale e alla data di erogazione per i finanziamenti.

In particolare, al momento della contabilizzazione per data di regolamento, & rlevata
qualsiasi variazione di fair value dell' attivitd che deve essere ricevuta nel periodo intercomente
fra tale data e la precedente data di negoziazione, nello stesso modo in cui sl contabilizza
I'attivitd acquistata.

All'atto della rilevazione inizidle le attivitd finanziarie valutate al fair value con impatto a conto
economico vengono rilevate al fair value, esso & rappreseniato, salvo differenti indicazioni,
dal comispettivo pagato per I'esecuzione della transazione, senza considerare i costi o
proventi di transazione direttamente aitribuibili allo strumento stesso.

Criteri di classificazione )

Sono classificate in questa categoria le aitivitd finanzicrie diverse da quelle classificate frale

Attivitd finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivitd complessiva e fra le

Attivitdl finanziare valutate ol costo ammortizzato. La voce, in particolare, include le atfivitd

finanziarie obbligatoiamente valutate al fair value, rappresentate dalle atiivitd finanziarie che

non soddisiano i requisiti per la valutazione al costo ammeortizzato o al fair value con impatiio
sulla redditivitd complessiva. Si fratia di affiviia finanziarie i cui temrmini coniraftuali non
prevedono esclusivamente rimborsi del capitale e pagamentt dell'interesse sull'importo del
capifale da restituire {cd. “SPPI test" non superato) oppure che non sono detenute nel quadro

di un modello di business il cui obiettivo & il possesso di attivit@ finalizato alla raccolta dei flussi

finandari contratfuali {Business mode! "Hold fo Collect”) o il cui obiettivo & conseguito sia

mediante la raccolia dei flussi finanziar contrattuadli che mediante la vendita di atfivitd
finanziarie {Business model "Hold to Collect and Sell"}.

Trovano, quindi, evidenza in questa voce:

- ititoli di debito e i finanziamenti che sono inclusi in un business model “Hold to Collect” o
“Hold to Collect and Sell® ma i cul flussi di cassa non rappresentano solamente la
conmesponsione di capitale e interessi (in alire parole, che non superano il test SPPI);

- le quote diOICR.;

- gli strumenti di capitale - non qudlificabili di controflo, collegamento e controllo congiunto
- per cui la Societd non applica 'opzione prevista, in sede di rilevadone inizidle, per la
designazione al fair value con impatto sulla redditivitd complessiva.

Criferi di valulazione

Successivamente dlla rilevazione iniziale, le aflivitd finanziarie valutate al fair value con
impatto a conto economico sono valorizzate at fair value. Gli effetti dell’applicazione di tale
critefio di valutazione sono imputati nel conto economico.

Peri criteri di determinazione del fair value, si finvia alla sezione "“Informativa sul Fair Value™.

Criteri di cancellazione

Le ativitd finanzZiarie vengono cancellate dal bilancio sclamente se la cessione ha
comportato il sostanziale trasferimento di tutti i fischi e benefici connessi alle attivita stesse. Per
contro, qualora sta stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici relativi alle
aftivitds finanziarie cedute, queste continuano ad essere iscrite in bilancio, ancorché
giuridicamente la fitolarié delle attivitd stesse sia stata effeftivamente trasferita.

Nel caso in cui hon sia possibile accertare il sostanziale frasferimenio dei rischi e benefici, le
affivitd finanziorie vengono cancellate dal bilancio qudlora non sia stato mantenuto alcun
fipo di controllo sulie stesse. In caso conirario, la conservazione, anche in parte, di tale
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confrollo comporta il mantenimento in bilancio delle atiivita in misura pari al coinvolgiry
residuo, misurato dall'esposizione ai cambiamenti di valore delle atfivit cedute \g
variazioni dei flussi finanziar delle stesse. _
Infine, le aftivitd finanziarie cedute vengono cancellafe dal bilancio nel caso in cui vi si
conservazione dei diritii contraftudli a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale

assunzione di un'obbligazione a pagare deti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevanie ad
aliri soggetti terzi. '

Attivitds finanziarie valutate al costo ammoriizzato

Criteri di iscrizione

L'iscrizione iniziale dell'ativitd finanziaria avviene alla data di regolamento peri fitoll di debito
ed dlla data di erogazione nel caso di crediti.

Il valore iniziale & pari al fair value dello sirumento finanziario, pari normalmente per i crediti
al’ammoniare erogato comprensivo dei costifproventi direttamente riconducibili al singolo
strumento e, per i titoli di debito, al prezo di sottoscrizione o di acquisto sul mercato.

Criten di classificazione

Un'attivital finanziatia & classificata fra le attivitd finanziare valutate ol costo ammorizzato
qualora:

« __I'obiettivo del suo business model sia il possesso di attivita finalizzato alla raccolta dei flussi

finanzian confrattuati ("Held to Collect”);
« irelativi flussi di cassa rappresentino solamente la corresponsione di capiiale e interessi.

Pill in particolare, formano oggetto dirlevazione in questa voce:

« gliimpieghi con banche nelle diverse forme tecniche che presentano i requisiti di cui al
paragrafo precedente;

« giiimpieghi con clientela nelle diverse forme tecniche che presentano i requisiti di cui al
paragrafo precedente;

« | fitoli di debito che presentano i requisiti di cui al paragrafo precedente {casistica non
presente attualmente in bilancio).

Criteri di valutazione

Dopo l'iniziale rlevazione al fair value queste attivita sono valutate al costo ammortizzaio che
determina la rilevazione di interessi in base al criterio del tasso di inferesse effettivo pro rata
temporis lungo la durata del credito.

Il valore di bilancio delle attivita finanzarie al costo ammortizzato & retfificato al fine di tener
conto di rfiduzionifriprese di valore risultanti dal processo di valuiazione (impdirment) e si

rimanda a quanto illusirato nella specifica sezione “Riduzione di valore {impairment) di atfivitd
finanziarie™.

Criteri di cancellazione

Le affivith finanziaie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cessione ha
comportato il sostanziale trasferimento di tuttii rischi e benefici connessi dlle attivita stesse. Per
contro, gqualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici relativi alle
ativitd finandarie cedute, queste confinuano ad essere iscritte in bilancio, ancorché
giurdicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effeffivamente trasferita.

Nel caso in cui non sia possibile accertare 1l sostanziale trasferimento dei fischi e benefici, le
attivitd finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora non sia stato mantenuto alcun
fipo di controllo sulle stesse. In caso conirario, la conservazione, anche in parte, di tale
confrollo comporta il mantenimento in bilancio delle attivitd in misura pari al coinvolgimento
residuo, misurafo dall'esposidone ai cambiomenti di valore delle aftivitd cedute ed alle
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B cbnservcmone del diritii contrattuali a ricevere i relativi flusst di cassa, con la contestuale

assunzione di un'cbbligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevanie ad
alti soggetti tera.

Riduzione di valore {impdiment) di alfivita finanziarie

Ad ogni data di bilancio, ai sensi dell'IFRS 9, ke atlivitd finanziarie diverse da quelle valutate al
fair value con impatto a conto economico sono sottoposte ad una valutazione volta a
verificare se esistano evidenze che possano far ritenere non interamente recuperabile il valore
di iscrizione delle attivitd stesse. Un’andlisi analoga viene effettuata anche per gl impegni ad
erogare fondi e per le garanzie rilasciate che rientrano nel perimetro da assoggetiare ad
impainment ai sensi dell'IFRS 9.

Nel caso in cul tall evidenze sussistano [c.d. “evidenze diimpairmeni”), le attivitd finanziarie in
questione — coerentemente, ove esistenti, con tulfe quelle restanti di perlinenza della
medesima controparte ~ sono considerate deteriorate {impaired) e confiviscono nello stage

3. Per tali esposizioni devono essere rilevate rettifiche di valore pari alle perdite attese relafive
alla loro intera vita residua.

Per le attivita finanziarie per cui non sussistono evidenze diimpdirment {strumenti finanziar non
deteriorati), occome, invece, verficare se esistono indicatori tali per cui il rischio creditizio della
singola operazione risulti significativamente incrementato rispetio al momento di iscridione
iniziale. Le conseguenze di tale verifica, dal punfo di vista della classificazione (o, pil
propriamente, dello staging) e della valutazione, sono le seguenti:

- ove taliindicatori sussistano, |'attivita finanziana confluisce nello stage 2. La valutazione, in fal
case, in coerenza con il dettato dei principi contabili internazionali e pur in assenza di una
perdita di valore manifestata, prevede la rilevazione di reffifiche di valore par alle perdite
attese lungo l'intera vita residua dello strumento finanziario;

- ove tdli indicatori non sussistano, I'atiivitd finanziaria confluisce nello stage 1. La valutazione,
in tal caso, in coerenza con il dettato del principi contabili infernazionali & pur in assenza di
perdita di valore manifestata, prevede la rilevazione di perdite attese, per lo specifico
strumento finanziario, nel corso dei dodici mesi successivi.

I processo di impaiment della Societd si applica dalle atfivitd finanziarie valutate al costo
ammertizato che possono comprendere: presiili, crediti commerciali, atlivi patrimoniali
derivanti da contratto, titoli di debito.

Peri crediti commerciali, in considerazione di quanio previsto dall'lFRS ¢ {par. 5.5.15-14) e della
scarsa significativitd della componente finanziaria di tali credifi, la Societd ha optato per
I'"Approccio Semplificato” che prevede sostanzialmente il calcolo delle perdiie totali attese
sulla base della vita residua dell' attivita finanziaria. Consideraio che la vita residua dei crediti
commerciali & generalmente inferiore all'anne, il calcolo della Perdita attesa a dodici mesi e
life time coincidono,

Rimanenze

La voce accoglie le attivitd materiali classificate in base allo IAS 2 - Rimanenze, che si
riferiscono al portafoglio immobiliare la Societd, detenuto in un'oftica di dismissione.

Ciriteri di valutazione
Gli immobili in corso di ristrutturazione sono valutati al minore tra il costo, aumentato delle

spese che ne incrementano i valore e degli eneri finanzian capitalizabili, ed il conispondente
presunto valore direalizzo al netto dei costi direfti di vendita.

Gli immobili di frading sono valutati al minore tra it costo e 1 valore di presunto redlizzo desunto
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'occupazione abusiva dei beni).

te eventuali svalutazioni, dernvanti dalla valutazione sopra descritta, sono imputate Cl||Cl
relativa voce di conto economico.

Se vengono meno le ragioni che hanno comportafo la svalutazione delle rimanenze, le
svalutazioni iscritfe in pericdi precedenti sono ripristinate aliraverso accredito al conto
economico fino a concomenza del minore tra il costo e il valore di presunto realizo.

Crediti commerciali e Altre atfivitty comrenti

Le voci di natura corente accolgono essenzialmente i crediti derivanti da forniture di servizi
non finanziar, partite in attesa di sistemazione e poste non riconducibili ad altre voci dello
stato pafrimoniale tra cui, si ricordano, e partite fiscali diverse da quelle rilevate a voce propria
e i ratei attivi diversi da quelli che vanno capitalizzati sulle relative attivita finanziarie, ivi inclusi
quelli derivanti da contratii con i clienti ai sensi dell'lIFRS 15, paragrafi 116 e successivi.

Peri crediti commerciali, in considerazione di quanto previsto dall'lFRS ¢ (par. 5.5.15-16) e della
scarsa significativita della componente finanziaria di tali crediti, la Societd ha optato per
" Approccio Semplificato” di cui sopra.

Fiscalitd comente e differita
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Le attivita e le passivitd fiscali comenti sono rilevate nello stato pd’rnmonlale del bilancio
rispettivomente nelle voci Attiviia fiscall dell'attivo e Debiti irbutari del passivo mentre quelle
differite rispettivamente nelle voci Imposte differite attive e Imposte differite passive.

In applicazione del "balance sheet method" le poste coniabili della fiscaiitd comente e
differita comprendono:

attivitd fiscali correnti, ossia eccedenze di pagamenti sulle obbligazioni fiscali da assoivere

secondo la vigente disciplina tibutaria sul reddite di impresa;

passivita fiscali comenti, ossia debiti fiscall da assolvere secondo la vigente discipiina

tributaria sul reddito d'impresa;

attivitts fiscali differite, ossia gli importi delle imposte sul reddito recuperabili negli esercizi

fufur come conseguenza di:

- diffetenze temporanee deducibili {rappresentate principalmente da oneri deducibili
in futuro secondo la vigente disciplina tributaria sul reddito d'impresa);

- riporto a nuovo di perdite fiscali non utilizate:,

- riporto a nuovo di crediti di imposta non utilizzati;

- eccettoicasiin cui

o limposta differita atfiva collegata alle differenze temporanee deducibili
deriva dalla rilevazione Inizidle di un'atiivitd o passivita in una fransazione che
non rappresenta un'aggregazione aziendale e, at iempo della fransazione
stessa, non influisce né sul risultato di bilancio, né sul risultato fiscale;

o nel caso di differenze temporanee deducibili associate a partecipazioni in
societd conirollate, collegate e joint venture, le imposte differite attive sono
rilevate solo nella misura in cui sia probabile che esse si riverseranno net futuro
prevedibile e che vi saranno sufficienti imponibili fiscali che consentano il
recupero di tali differenze temporanee;

passivitd fiscali differite, ossia debiti per imposte sul reddito da assolvere in periodi futur
come conseguenza di differenze temporanee tassabili (rappresentiate principalmente dal
differimento della tassazione di ricavi o dall'anticipazione nella deduzicne di oned
secondo la vigente disciplina fributaria sul reddito d'impresa)

- eccettoicasiincui
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. le imposte differite passive derivane dalla rilevazione iniziole dell'avviamento
S o di un'affivitd o passivitd in una fransazione che non rappresenta
un'aggregazioneg azienddle &, al tempo della transazione stessa, non influenza
né& il risultato di bilancio né il risultato fiscale;
= il riversamento delle differenze temporanee imponibil, associate «
partecipazioni in societd controllate, collegate e joint venture, pud essere
controllato, ed & probabile che esso non si verifichi nel prevedibile futuro.
In generale, le atfivita e le passivita fiscali differite emergono nelle ipotesi in cui la deducibilita
o I'imponibilita del costo o del provento sono differite rispetto alla loro rlevazione contabile.
Le poste della fiscalitd comrente includono gli acconti versati [attivitd comrenti) e debiti da
assolvere (passivitd comente) per imposte sul reddito di competenza del peftiodo. | debiti per
imposte comenti e i relalivi crediti per acconti versati ancora in essere a fine esercizio sono
iscritti in bilancio in un'unica voce per il loro ammontare netto.
Le imposte anticipate e quelle differite vengono contabilizate a livello patrimoniale a saldi
aperti e senza compensaziohi.

Criteri di valukazione
Le aftiviia fiscali e le passivitdl fiscali comrenti sono rilevate applicando le dliquote di imposta
vigenti e sono centabilizate come onere (provento) secondo il medesimo criterio di
competenza economica dei costi e deiricavi che le hanno originate. In particolare, la fiscalita
corrente IRES ed IRAP & stata calcolata applicando le dliquote di imposta stabilite dalle
disposizioni di legge in vigore, recependo di fini IRES I'aliquota al 24%.
Le atfivita fiscdli e le passivitd fiscali differite sono rilevate in base alle aliquote fiscali che, alla
“data di riferimento del bilancio, si prevede saranno applicabili nell'esercizio nel quale sara
realizzata I'aftivita o sard estinta la passivita, sulla base della vigente legislazione fiscale e sono
periodicamente valutate dl fine di tenere confo di eventuali modifiche nomative.
Le atfivita fiscali differite vengono contabilizzate soltanto nel caso in cui vi sia la probabilita del
loro recupero da parte dei futuri redditi imponibili altesi valutati sulla base della capacita del
gruppo di produrre redditi imponibili nei futuri esercizi. Le passivita fiscali differite sono sempre
contabilizzate. Presupposto per la rlevazione di tali affivitd per imposte anticipate & la
considerazione che rispetto alle possibili evoluzioni societarie, si ritiene con ragionevole
certezza che sard realizzato un reddito imponibile a fronte del quale potranno essere utlizate
le differenze temporanee deducibili. In ossequio a quanto previsto dallo 1AS 12, la probabilité
che esista reddito imponibile futuro sufficiente all'utilizzo delle alivitd fiscali differite sara
oggetto di verifica pericdica. Quadlora dalla suddetta verifica risulti I'insufficienza di reddito
imponibile futuro, le attivita fiscali differite sono conispondeniemente ridotte.
Le imposte correnti e differife sono rilevate nel conto economico alla voce Imposte sul reddito,
ad eccezione, ove presenti, di quelle imposte che si riferiscono a partite che sono accreditate
o addebitate, nell'esercizio stesso o in un daltro, direttamente a patrimonio netto, le cui
variazioni di valore sone rilevate direttamente nel Prospetto della redditivitél complessiva tra le
rserve di valuiazione.

Criteri di cancellazione
Le imposte diffetite atfive e passive sono cancellate al momento del lore recuperofrealizzo.

Affivitd destinate alla vendita

La Societa classifica, in conformita con I'IFRS 5, le aifivita non comenti e 1 gruppi in dismissione
come detenuti per vendita se il foro valore contabile sardt recuperato principalmente con
un'operazione di vendita, anziché tramite 1l loro uso continuativo. Tali atfivitd non comenti e
gruppi in dismissione classificati come detenuii per la vendita sono valutati al minore tra |l
valore coniabile ed il loro fair value al netto dei costi di vendita. | costt di vendita sono i costi
aggiuntivi direftamente attribuibifi alla vendita, esclusi gli oneri finanziari e le imposte.

La condizione per la classificazione come detenuti per la vendita si considera rispetiata solo
quando la vendita & altamente probabile e |'attivital o il gruppo in dismissione & disponibile
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per la vendita immediata nelle sue aftuali condizioni. Le azioni richieste per concudér 8o 3
vendita dovrebbero indicare che & improbabile che possano intervenire ca I% eJ}h
significativi nella vendiia o che la vendita venga annullata. La Direzione devg \es
impegnata nella vendita, il cui completamento dovrebbe essere previsto entro un any
data della classificaziona.
L'ammortamento di immobili, impianti € macchinari e delle afivitd immateriali cessa
momenio in cui questi sono classificati come disponibili per la vendita.

Le singole attivita {o i gruppi di attivita in via di dismissione), sono iscritte rispetfivamente alle

voci Attivita desfinate alla vendita e Passivitd associate ad attiviid destinate dlla vendita. -
Le aitivita destinate alla dismissione sono escluse dal risultato delle attivita operative e sono

presentate nel confo economico in un'unica riga come Proventi (Oner) netli di affivitd

destfinate alla dismissione.

Prestili € Finanziomenti e alfre passivitd finanziarie

Criteri di iscrizione e di classificazione

Nelle voci indicate vengono iscritte le passivitdl finanziarie valuiate al costo ammontizzato
rappresentate da debiti verso banche, i debiti verso aliri finanziator e i fitoli in circolazione
oltre che gli sirumenti finanziari rilevati inizialmente al fair value con variazioni rilevate a conto
economico.

Sono inoitre inclusi i debiti iscritti dall'impresa in qualita dilocatario nell’ambito di operaziont di
leasing.

Tali passivita finanziarie sono registrate secondo il principio della data di regolamento e
iniZialmente iscritte al fair value, che normalmente comisponde al corispettivo ricevuto, ol
netto dei costi di fransazione direttamente attribuibili alla passivita finanziaria.

Cnten di valutazione

Dopo la rilevazione iniziale, le passivitd finanziare, eccetto quelle rilevate dl fair value con
variazioni rilevate a conto economico, sono valutate con il criterio del costo ammortizato
usando | metodo del tasso di inferesse effettivo. Gli utili e le perdite sono contabilizzati nel

~

conto economico quando la passivitad & esfinta, olire che attraverso il processo di
ammortamento.

Il costo ammortizzato & calcolato rilevando lo sconto o il premio sull'acquisizione e gli onorari
o costi che fanno par’re integrante del tasso di interesse effetfivo. L'ammortamento al tasso di
interesse effeffivo & compreso tra gli oneri finanziari nel prospetto dell'utile/ {perdita}.

Fanno eccezione le passivita a breve termine, per le quali il faitore tempordle risulia
frascurabile, che imangeno iscritte per 1l valore incassato.

Criteri di cancellazione

Una passivita finanziaria viene cancellata quando I'obbligazione sottostante la passivita &
estinta, annullata ovvero adempiuta. Laddove una passivitd finanziaria esistente fosse
sostifuita da un'alfra dello stesso prestatore, a condizioni sostanzialmente diverse, oppure le
condizioni di una passivifa esistente venissero sostanzialmente modificate, tale scambio o
modifica viene frattato come una cancellazione contabile della passivitd  originale,
accompagnata dalla rlevazione di una nuova passivitd, con iscrizione nel prospetto
dell'utile/(perdita) d'esercizio di eventuali differenze tra i valor contabili.

Fondi per rischi ed oneri

Criterl dl iscrizione
| fondi per rischi ed oneri sono costituiti da passivita rilevate quando:
+ l'impresa ha un'obbligazione attuale (legale o implicita) quale risuttato di un evento
passato;

*» & probabile che sard necessario I'esborso di risorse atte a produre benefici economici
per adempiere I'obbligazione;
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. bub essere effettuata una stima attendibile dell’ammontare dell' obbligazione.
' Se queste-condizioni non sono soddisfatfe, non viene rilevata alcuna passivitd.

La voce accoglle gli accantonamenti relativi ad obbligazioni legali o connessi con rapportl di
lavoro o contenziosi, anche fiscali, originati da un evento passato per i quali sia probabile
I'esbarso.-di risorse economiche per I'adempimento delle obbligazioni stesse, sempre che
possa essere effettuata una stima attendibile del relative ammontare.

Inoltre, vengono contabilizate le passivitd potenziali per il personale dipendenie,
principalmente it compenso variabile.

Laddove I'elemenio temporale sia significativo, gli accantonamentii vengono attualizzali
ulilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette, ove adeguato, i rischi specifici delle
passivitd. L'accantonamento & rlevato a conto economico nella voce “Accantonamenti a
fondi rischi ed oneri” ed include anche gii interessi passivi matiurati sui fondi che sono staii
oggetto di attudlizzazione.

Criteri di valutazione

Gli importi accantonaii sono determinati in modo che rappresentino la migliore stima della
spesa richiesta per adempiere alle obbligazioni. La stima si determina considerando i rischi e
le incertezze che attengeono ai fatti e alle circostanze in esame.

In paricolare, laddove I'effetto del differimento temporale nel sostenimento dell'onere sia
significativo, I'ammontare dell'accantfonamento & determinato come 1 valore attuadle della
miglior stima del costo che si suppone sard necessario per estinguere I'obbligazione. Viene in
tal caso utilizzato un tasso di attualizzazione tale da riflettere le valutazioni correnti di mercato.
| fondi accantonati sono periodicamente riesaminati ed eventudimente rettificati per rifletiere
la migliore stima corrente. Quando, a seguito del riesame, il sostenimenio dell'onere diviene
improbabile, I'accantonamento viene stornato.

Criteri di cancellazione

Un accantonamento & ufilizzato solo a fronte degli oneri per i quali & siato originariamente
iscritto.

L'accantonamento dell'esercizio, regisirato dlla voce Accantonamenti a fondi rischi e oneri
del conto economico, include gli incrementi dei fondi dovuti al trascormrere del fempo ed é al
netto delle eventuali riattribuzioni.

Benefici a dipendenii

Criteri di classificazione

| benefici per i dipendenti, oltre ai benefici a breve termine quali ad esempio salari e shpendl

sono relativi a:

« benefici successivi al rapporto di lavoro;

+ aliri benefici a lungo fermine.

| benefici per i dipendenti successivi al rapporto di lavoro sono a loro volta suddivisi fra quetli

basati su programmi a contribuzione definita e quelli su programmi a benefici definiti, a

seconda delle prestazioni previste:

« i programmi a contribuzione definita sono piani di benefici successivi dlla fine del rapporto
di lavoro, in base ai qudii sono versati dei contributi fissi, senza che vi sia un'obbligazione
legole o implicita a pagare ulteriori confnbu"n se non sussistono aflivita sufficienti ad
onorare iuitii benefici; —

s iprogrammi a benefici definiti sono piani per benefici successivi allo f ne del rapporto di
lavoro diversi dai piani a contribuzione definita.

In tale contesto, In Italia in base dlia Legge n. 294 del 27 dicembre 2004 (Legge Finanziaria

2007):

« ' TFR maturando dal 1° gennaio 2007 si configura come un piano a contribuzione definitq,
che non necessita di calcolo attuariale. Le quote maturate possono essere destinate, a
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scelta del dipendente, {i) a forme di previdenza complementare o (i) lasciate in qzleﬁac y
e dalla stessa versate al fondo di Tesoreria dell'INPS. o
« il TFR maturato alla data indicata dl punto precedente permane invece co
prestazione definita, ancorché la prestazione sia gia completamente
conseguenza di cid, si rende necessario un ricalcolo attuariale del valore d
ogni data successiva al 31 dicembre 2006.
Gli alii benefici a lungo termine sono benefici per i dipendenti che non V!
interamente entro 1 dodici mesi successivi al termine dell'esercizio in cui i dipendé ﬂ‘
prestato la loro atiiviia. I\‘ﬂ

e

Criferi di iscrizione e valutazione

Il valore di un'obbligazione a benefici definiti & pari al valore attuale dei pagamenti futur,
previsti come necessari per estinguere I'obbligazione derivante dall'atiivita lavorativa svolta
dal dipendente nell'esercizio corrente ed in quelii precedenti.

Tale valore attudle & deteminato utilizzando il "Metodo della Prolezione Unitaria del Credite™.
Tale metodo distribuisce il costo dei beneficio uniformemente durante la vita lavorativa del
dipendenie.

| benefici per i dipendenti rientranti tra gli alfri benefici a lungo termine, quali quelii derivantt
da premi di anzianity che sono erogati al raggiungimento di una predefinita anzianita di
servizio, sono iscrifti in base alla valutazione dlla data di bilancio della passivitd assunta,
determinata utilizando il “Metodo della Proiezione Unitaria del Credito”.

Il Fondo TFR & rlevato fra le passivitd nella comispondente voce “"Benefici a dipendenti”,
mentre gli alti benefici successivi al rapporto di lavoro ed i benefici a lungo termine diversi
vengono rilevati tra i “Fondi per rischi e oneri®.

__l.costiper il senvizio_del programma._(service_costs) sono.contabilizzati traLi cosii del personale
cos come gli interessi maiurati (interest costs).
I profitti e le perdite attuaridali fremeasurements) relativi ai piani a benefici definiti successivi al
rapporto di lavoro sono rilevati infegralmente tra le riserve di patrimonio netto nell’esercizio in
cui si verificano. Tali profitti e perdite attuoriali vengono esposti nel Prospetto della Redditivita
Complessiva, cosi come richiesto dallo 1AS 1.
| profitti e le perdite attuariali remeasurements) relativi agli altri benefici a lungo femmine sono
rilevati integralmente tra i costi del personale nell’esercizio in cui si verificano.

Riconoscimento deiricavi

| ricavi rappresentano il frasferimento di beni o servid ol cliente e sono rilevati per un
ammoniare pari al cortispettivo che si stima di avere diitio a ticevere in cambio dei suddetti
beni o servizi e sono rilevati seguendo il modello dei 5 step (identificare il contraito con |l
cliente; identificare le obbligazioni di fare {tperformance obligations) nel coniraito;
determinare il prezzo dell'operazione; allocare il prezzo deil'operazione alle petformance
obligation; rflevare il ricavo quando I'entitd soddisfa la performance obligation).

I ricavi derivanti da cbbligazioni contrattuali con la clientela sono rilevati nel conto economico
qualora sia probabile che I'entitd riceva il cormispettivo a cui ha diritio in cambio dei beni o
dei servizi trasferifi al cliente. Tale corrispettivo deve essere allocato alle singole obbligazioni di
fare previste dal contraito e deve frovare riconoscimento come ricavo nel conto economico
in funzione delle tempistiche di adempimento dell'obkligazione.

| ricavi possono rovare riconoscimento nel conto economico in un momento preciso o nel
corso del tempo, mano a mano che I'entité adempie |'obbligazione di fare. Il comispettivo
promesso nel contratio con il cliente pud includere importi fissl, importi variabili 0 entramibi.

Qualora I'entita riceva dal cliente un comispettivo che prevede di rimborsare al cliente stesso,

in tutto o in una parte, il icavo ottenuto, deve essere rilevata una passivita a fronte dei previsti
futuri imborsi. La stima di tale passivita & oggetto di aggiornamento ad ogni data di bilancio
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Nel casedn el entit iceva il pagamento o il pagamento & dovuto dal cliente prima che gii
sia~statts Yrasferito 1 conirollo dei beni o servizi viene rilevata una passivitd contrattuale. Le
passivifét derivanti da confratfo sono rilevate come ricavi duando vengono soddisfatte le

obbligazioni di fare nel relativo contratto fi.e. il controlio dei beni o servm é stato trasferito al
clienie].

Ricavi da coniratti con i clienti e ricavi diversi

I ficavi di vendita legati ai contratii di servicing per il recupero dei crediti gesfiti in mandato
vengono rilevati per competenza in base a quanto disciplinato nell'ambito dell'lFRS 15 (di
seguito anche lo “Standard").

Ciiteri di iscrizione

I modello utilizzato per il riconoscimento dei ricavi di servicing viene dliineato al

soddisfacimento dell'obbligazione di fare.

In molii casi questo allineamento & gia previsto dal contratto, pertanio:

+ se le commissioni vengono pagate una tantum al fine di remunerare la fomitura di un
servizio che si & verificato “in un determinato momento”, saranno riconosciute come ricavi
quando sono ricevuie;

» sela commissione viene pagata nel corso del tempo al fine di remunerare un servizio che
viene fomito nel corso del tempo, essa sard riconoscivta come ricavo al momento della
ricezione.

Tuttavia, nel caso in cui la commissione sia ricevuta in cnﬁcipo in cambio di un obbligo di
prestazione che viene fornito nel corso del tempo, lungo diversi periodi di rendicontazione,
viene rinviato in bilancio l'importo complessive della commissione e viene riconosciuta come
ricavo lungo i periodi diriferimento in cui il servizio & fornito. In questi casi, la commissione verd
rilevata come ricavo in conto economico in proporzione al fempo {ossia in base a un criterio
pro-quotal.

I icavi di vendita legati ai contratti di servicing per il recupero dei crediti gestifi in mandato

vengono rilevati per competenza sulla base dell'aftivita svolta tempo per tempo, framite

I'viilizzo di procedure informatiche gestionali e di complessi processi di consuntivazione che

tengono conto delle differenti specificitd contrattuali di ciascun maondato. | contratti di

servicing prevedono articolate clausole di diritti @ doveri in capo a doValue nei rapporti con i

clienti aderenti.

In occasione della predisposizione del bilancio annuale o infrannuale, vengone rilevati quindi

ricavi maturati nel periodo non ancora oggetio di una manifestata accetiazone da parte del

cliente che, a seconda delle previsioni contratiuali e dalla prassi consolidata, si pud esplicare
framiie I'emissione di fattura o di esplicita comunicazione.

Criteri di valutazione

Lo Standard richiede che per la determinazione del prezzo del'operazione l'entiids debba
tenere conto dei termini del coniratto e delle sue pratiche commerciali abituali. | prezzo
delloperazione & limporto del comispettivo a cui l'entita ritiene di avere diritto in cambio del
trasferimento al clienfe del beni o serviz promessi. Il conispettivo promesso nel confrafto con il
cliente pud includere importi fissi, importi variabili o entrambi.

Per detenminare il prezzo delfoperazione, I'enlit deve considerare l'effetto di tutti gli elementi
seguenti:

a) comispettivo variabile;

b) liritazione delle stime del comispetiivo variabile;

¢} esisienza nel contratto di una componente di finanziamento significativa;

d) cormispettive non monetario; e

e) conispettivo da pagare al cliente.
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non debba essere stomato dal conto economico, in tutto o in una parte significativa, quando
successivamente sard risolia l'incertezza legata al comispettivo variabile.

Nell'lambito dei principali contralti di servicing della Societd, le seguenti tipologie di -

commissioni sono considerate variabili:

« Commissione base, di perfomance e di exfra-performance: legata rispeftivamente agli
asset in gestione ed dl raggiungimento di target di incasso;

* Indennitd di cessione e indennitd del persondle: legate al verificarsi dell'evento di
cessione di portafogli e a discreziondlita del cliente.

Relativamente alla limitazione delle stime del comispettivo variabile, le commissiont variabili

che dipendono dal verificarsi di un evento futuro non vengono iscritte a conto economico

prima di essere certe mediante una stima delle stesse in quanto ilrisolversi delfincertezza (ossia

il verificarsi dell’evento), potrebbe comportare lo storno completo del ricavo stimato nel caso

fosse stato precedentemente iscritio.

In caso di ricezione di pagamenti anficipali da parte dei clienti esiste una componente di
finanziamento significativa in considerazione del lasso femporale che intercorre dalla data
nella quale viene incassato it pagamento fatto dal cliente e il frasferimento del servizio, cosi
come dei tassi prevalenti nel mercato. Pertanto, il prezzo di transazione per questi contratti
viene attualizato, utilizzando il tasso di interesse implicito del contratto {e.g. il tasso diinteresse

che rporta il prezzo a pronti deli'atirezzaiura _al valore pagato in anticipo). Questo tasso &
commisurato al tasso che sarebbe stato ulilizzato in un'operazione finanziaria distinta tra la
Societd ed il cliente adlla data di sottoscrizione del contratio.

La Sacietd applica I'espediente prafico per le anticipazioni di breve periodo ricevute dai
clienti. L'ammontare del comispettivo promessc non & infatli reftificato per fenere confo di
componenti finanziarie significative se il periodo Ira il frasferimento dei beni promessi o servizi
e il pagamento & inferiore o uguale a un anno.

Relativamente ai punfi d} ed e}, la Sociefd non rileva fra i propri cantratfi di servicing alcuna
clausola che porii all'individuazione di tali fatfispecie.

Dividendi

| dividendi sono rilevali a conto economico nel'esercizio in cui ne viene deliberaia la
distribuzione.

Costi

| costi senoiscriiti contabilmenie nel momento in cui sono sostenuti nel rispetio del criferio della
competenza.

Le perdite di valore sono iscritte a confo economico nell'esercizio in cui sono rilevate,

Conitibuti pubbiici

| contributi pubblici sono rlevati quando sussiste la ragionevole cerfezza che essi saranno
ticevuti € che tutte le condizioni ad essi rferiti saranno soddisfatte. | confibuti comelati a
componenti di costo sono rilevali come ricavi e ripartiti sistemaficamente fra g eserciz in
modo da essere commisurati al riconoscimento dei costi che intendono compensare. |l
contibuto comelato ad una atfivitd viene riconosciuto come ricavo in quote costanti, lungo
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" Alfieinformazion

Azioni proprie

La movimentazione delle azioni proprie presentiin portafoglio é rilevata in contropartita diretta
del patrimonio, ossia in riduzione di quest’ultimo per il confrovalore degli acquisti e in aumento
per il controvalore delle vendite.

Cid implica che, in caso di successiva cessiong, la differenza tra il prezzo di vendita delle azioni
proprie e il relalivo costo di riacquisto, al netto dell'eventudle effeito fiscale, & rlevata
integralmente in contropartita al patrimonio netio.

Ratei e risconti
| ratei ed i risconti che accolgono oneri e proventi di competenza del periodo maturati su
attivitd e passivitd sonoe iscritti in bilancio a rettifica delle attivitd e passivita a cui si riferiscono.

Pagamenti basali su azdoni

Si tratta di pagamenti a favore di dipendenti o dltri soggetti assimilabili, come conispettivo
delle prestazioni di lavoro o aliri servizifbeni ricevuli, basati su azioni rappresentative del
capiiale che consistono nelfassegnazone di diitti a ricevere azioni al raggiungimento di
obiettivi quanti-qudiitativi.

Il costo delle operazioni regolate con strumenti di capitale & determinalo dal fair value alla
data in cui I'assegnazione & effettuata. il fair value dei pagamenti regolati con I'emissione di
azioni & basato sul loro valore di quotazione in Borsa. Tale costo, assieme al comispondente
incremento di patimonio neffo alla voce Alire Riserve, & rilevato tra i Costi per il personale
lungo il periodo in cul sono soddistatte le condizioni relative al raggiungimento di obiettivi efo
alla prestazicne del servizio. | cosii cumulati rilevati a fronte di tall operazioni dlla data di
chiusura di ogni esercizio fino alla data di maturazione sono commisurali alla scadenza del
periodo di maturazione e dlla miglore stima del numero di sirumenti partecipativi che
verranno effetfivamente a maturazione. 1| costo o ricavo nel prospetto dell'ufile/[perdiia)
d'esercizio rappresenta la vaiiazione del costo cumulato rilevato dll'iniio e alla fine
dell’esercizio.

Le condizioni di servizio o di performance non vengono prese in considerazione quando viene
definito il fair value del piano dlla data di assegnazione. § tiene perd conto della probabilita
che queste condizioni vengano soddisfatte nel definire la miglior stima del numero di strumenti
di capitale che amiveranno a maturazione. Le condizioni di mercato sono siflesse nel fair value
dla dota di assegnazione. Qualsiasi alira condizione legata al piano, che non comporti
un'obbligazione di servizio, non viene considerata come una condizione di maturazione. Le
condizioni di non maturazione sono riflesse nel fair value del piano e comportano I'immediata
contabilizzazione del costo del piano, a meno che non vi siano anche delle condizioni di
servizio o di performance,

Nessun costo viene rilevato peri diritti che hon anivano o maturazione in quanto non vengono
soddisfatte le condizioni di perfomance e/o di servizio. Quando i diritti includono una
condizione di mercato o a una condizione di non maturazione, questi sono trattati come se
fossero maturati indipendentemente dal fatto che le condizioni di mercato o le altre condizioni
di non maturazione cui soggiogano siano rispettate © meno, fermo restando che tutie le ditre
condizioni di performance e/o di servizio devono essere soddisfatte.

Se le condizioni del piaho vengone medificate, 1l costo minimo da rilevare & il fair value alla
data di assegnazione in assenza della modifica del piano siesso, nel presupposio che le
condizioni originali del piano siano soddisfatie. Inolire, si rileva un costo per ogni modifica che
comporti un aumento del fair value totale del piano di pagamento, o che sia comungue
favorevole per i dipendenii; tale costo & valutato con riferimento alla data di modifica.
Quando un piano viene cancellato dall'entitd o dalla confroparte, qualsiasi elemento
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rimanente del fair value del piano viene spesato immediatamente a conto econ i

DEFNIZIONI RILEVANTI Al FINTAS/IFRS

Si flustrano, qui di seguito, alcuni concetti rilevanti ai fini dei principi contabili intem
IAS/IFRS, oltre a quelii gi¢: frattatl nei capitoli precedenti,

Costo ammortizzato )
It costo ammoriizzato di un'attivitd o passivita finanziaria & i valore a cui questa & stata
misurata al momento della flevazione iniziale, al netto dei rimborsi di capitale, aumentato o
diminuito dall'ammortamento complessivo calcolato utilizzando il criterio dell'interesse
effetlivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza e dedoita qualsicasi
svalutazione a seguito di una riduzione di valore o di irecuperabilit (impgirment).
Il criterio dell'interesse effettivo & il metodo di ripartizione degli interessi attivi o passivi lungo la
durata di un'attivita o passivitd finanziaria. Il fasso di interesse effetfivo & il tasso che atiualiza
esattamente i pagamenti o incassi futuri attesi lungo la vita dello stumento finanziaric al valore
contabile netto dell’attivita o passivites finanziaria. Esso include tutti gli oneri e punti base
pagati o ricevuli tra le parti di un contratto che sono parte integrante di tale tasso, i costi di
fransazione e tutti gli altri premi o sconti. :
Tra le commissioni che sono considerate parte integrante del tasso di interesse effettivo vi sono
le commissioni iniziali ricevute per I'erogazione o i'acquisto di un'attivitd finanziaria che non
sia classificata come valutata ol fair value, quali, ad esempio, quelle ricevute a titolo di
compenso per la valutazione delle condizioni finanziarie del debitore, per la valutazione e la
regisirazione delle garanzie e, pit in generale, per il perfezionamento dell'cperazione.
| costi di transazione, a loro volta, includono gli onorari e le commissioni pagati ad agenti
—{inclusiidipendenti che svolgono a fonzione di agenti di commercio), consulenfi, mediator &
operatori, i contributi prelevati da organismi di regolamentazione e ddlle Borse valor, le tasse
e gl oneri di trasferimento. | costi di transazione non includone invece costi di finanziamento o
costi inferni amminisirativi o di gestione.

Informativa sul fair value

L'IFRS 13 al paragrafo 9 definisce il fair value come “il prezzo che si percepirebbe per la vendita
di un'attivitd ovvero che st pagherebbe per il frasferimento di una passivita in una regolare
operazione tra operatori di mercato alla data di valutazione®.

La valutazione al fair value presuppone che I'operazione di vendita di un'affivitd o di
trasferimento di una passivitd abbia luego in un mercato c.d. principale, definibile come il
mercato che presenta i maggiori volumi e livelli di negoziazione per | atfivité/passivite oggetto
di valutazione. In assenza di un mercato principale, occome assumere come riferimento il
mercato piu vantaggioso, ovvero il mercato che massimizza I'ammontare che sarebbe
incassato nella vendita di un'attivitd o minimiza 'ammontare che verebbe pagato nel
trasferimento di una passivitd, dopo aver considerato i costi di fransazione.

Con l'intento di massimizzare la coerenza e la comparabilitt delle misurazioni del fair value e -
della relativa informativa, I'lFRS 13 stabilisce una gerarchia del fair value che suddivide in fre
livelli i parametri utiizzati per misurare 1 fair value:
» Livello 1: i fair value dello shumento & determinato sulla base di prezzi di quotazione
osservali su mercati ottivi;
» Livello 2: il fair value dello strumento & determinato in base a modelli valutativi che
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utilizzano input osservabili su mercati attivi, quali ad esempio:
o prezz quotati su mercati attivi per strumenti similari;
o parameti osservabili quali tassi di interesse o curve di rendimento, volatilita
implicite, rischio di pagamento anticipato, tassi di default e faitori di illiquidités;
o parametri non osservabili ma supportati e confermati da dati di mercato.
« Livello 3: il fair value dello strumento & determinato sulla base di modelli valutativi che
utiizzano prevalentemente input non desumibili dal mercato che pertanto
comportano I'adozione di stime ed assunzioni interne.

Tale classificazione ha I'obietiivo di stabilire una gerarchia in termini di oggettivita del fair value
in funzione del grado di discrezionalitd adottato, dando la precedenza all’utilizzo di parametri

osservabiii sul mercato. La gerarchia del fair value & inoltre definita in base ai dati di input
utilizzati nei modelli di determinazione del fair value e non in base ai modelli valutativi stessi.

Livelli di fair value 2 e 3:
tecniche di valutazione e input utilizzafi

Di seguito si Aportano le informazioni richieste dall'lFRS 13 con riguardo i portafogli contabili
valutati al fair value su base ricorente. Per le atfivitd finanziarie non valutate al fair value la
Societd rifiene che il valore coniabile sia un'approssimazione ragionevole del fair value.

Non sono presenti alla data di redazione del bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2020 attivita
o passivita valuiate al fair value su base non ricorente.

Alfivitd e passivitt rmisurate o foir value su base ricomrente

Asset Backed Secuvrities

‘Gli ABS vengono valutati tramite il modello valutativo discounted cash flow che si basa sulla

stima dei flussi di cassa pagati dal titolo e sulla siima di uno spread per ['attualizzazione.

Titoli di capitale _

I fitoli di capitale sono assegnati al Livello 1 quando & disponibile una quotazione suun mercato
atfive considerato liquido e al Livello 3 quando non vi sono quotazioni o le quotazioni sono
state sospese a tempo indeterminaio. Tali strumenti sono classificati come Livello 2 solo nel
caso in cui il volume di attivitd sul mercato di quotazione & significativamente ridotto.

Per i titoli di capitale valutati al costo, un impairment & previsto qualora il costo superi il valore
recuperabile in modo significativo efo prolungato nel tempo.

Fondi di Invesiimento

| fondi sono classificati come Livello 1 in caso essi siano quotati su un mercato attivo; in caso
cid non si verifichi, essi sono classificati come Livello 3 e sono valutati attraverso un credit
adjustment del NAV basato sulle caratteristiche specifiche del singolo fondo.

nterest Rate Swaps (IRS)
Per la determinazione del fair value degli IRS & ufiizzata la tecnica definita net discounted cash
flow analysis.

Descrizone delle tecriche d valutodone

Al fine di valutare posizioni per le quali le fonti di mercato non fomiscono un prezo di mercato
direttamente osservabile vengono utilizzate specifiche tecniche di valutazione diffuse sul
mercato e descritie diseguito.

Discounted cash flow
Le techiche di valutazione basate sul discounted cash flow, generalmente consistono nella
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determinazione di una sfima dei flussi di cassa futuri attesi lungo la vita dello s’rrumenib'.l.')l
modello richiede la stima dei flussi di cassa e I'adozione di paramet di mercato per lo sconto:
it tasso o il margine di sconto riflette lo spread di credito e/o di finanziamento richiesti, dab«ise £
mercato per strumenti con profili di rischio e di liquiditd simil, al fine di definire un "va}\r-‘%\\\?i
attualizato™. Il fair value del coniratfo & dato dalla somma dei flussi di cassa futuri attualizzak

Market Approach
Tecnica di valutazione che utilizza i prezzi generati da transazioni di mercato che coinvolgono
aitivitd, passivitd o gruppi di attivita e passivitd identiche o paragonabili.

NAV

IINAV (Net asset value) & la differenza tra il valore totale delle attivitt del fondo e le passivita.
Un aumento del NAY coincide con un aumento nella misura del fair value. Solifamente per i
fondi classificati a Livello 3 1| NAV rappresenta una valutazione risk-free, quindi in gquesio caso il
NAV viene aggiustato per considerare il rischio di default dell'emittente.

Gerarchia del fair value

Adli strumenti finanziar viene associato un certo livello di fair value sulla base dell' osservabiliié
dedgli input utilizzati per la valutazione.

Quando i fair value & misurato direttamente utilizzando un prezzo osservabile e quotato in un
mercato attive, il processo di athibuzione della gerarchia assegnerd il Livello 1. Quando 1l fair
value deve essere misurafo aftraverso un comparable approach o aitravertso I'utilizzo di un
modella_dipricing.. il processo diatidbuzione della gerarchia.assegnerdyil Livello 2.0l Livello-3,

a seconda dell'osservabilitd di tutti gli input significativi utilizzati nella valuiazione.

Nella scelta fra le diverse tecniche di valutazione viene utilizzata quella che massimiza I utilizzo
degli input osservabili.

Tuiti i trasferimenti fra i livelli di gerarchia del fair value vengonao effettuati con riferimento-alla
data di chiusura del periodo di bilancio.

1 principali fattori che contribuiscono ai trasferimenti tra i livelli di fair value (sia tra il Livello 1 ed
it Livello 2, che ali'interno del Livello 3) comprendono cambiamenti nelle condizioni di mercato
e affinamenti nei modelli valutativi e nei pesi relativi degli input non osservabili utilizzati nelta
misurazione del fair value.

Gerarchia del fair value: atftivitd e
passivita valutate al fair value su base
ricorrente - ripartizione per livelli di fair
value

La tabella seguente riporta la ripartizione delle atfivitd e passivitdl che sono valutate al fair
value, per livello gerarchico di valutazione del fair value,

Il Livello 3 della categoria “Ativita finanziarie rilevate al fair value tra le componenti di conto
economico” include principalmente (i) il valore residuo delle notes emesse dalle societd
veicolo di cartolarizazicne Romeo SPV & Mercuzio Securitisation, par al 5% del totale dei fitoli;
(i) il valore delte notes riconductbili alla cartolarizazione Relais, le cui notes mezzanine e junior
sono state acquistate negli vltimi giorni dell'anno 2020 e risultano gid rivendute nella prima
metd di febbraio 2021; {iii ) il valore delle notes riconducibiii alle cartolarizzazioni Cairo, le cui
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notes mezzanine sono state acquistate il 5 giugno 2020 in concomitanza con I'acquisizione

- della confrollata doValue Greece e {iv) nelle Quote OLCR., il conirovalore dell'importo
versato a fronte della sottoscrizione delle residue 28 quote del fondo diinvestimento altemativo
mobiliare chiuso riservato ltalian Recovery Fund (gid Atlante lI} al netto dei rimborsi.

Le passivitd finanziarie accolgono, al Livello 3, {i) I'Earn-out rappresentato dal fair value della
passivitdl relafiva ad una quota del prezzo di ocquisizione di Alamira e (i) PEam-out
rappresentato dal fair value della passivita legata ad una quota del prezzo di acquisizione di
Eurcbank FPS {ora doValue Greece), il quale & legato al conseguimento di taluni target di
EBITDA in un orizzonte di dieci anni.

Il fair value di queste passivitdl finanziare & stato determinato sulla base del contratti di
acquisizione delle quote socielarie e del parametr economico-finanziar desumibili dai piani
pluriennali delle societd acquisite. Non traitandosi di parametri osservabill sul rmercato

{direttamente o indireltamente) tall passivita rentrano sotto il profilo della gerarchia nel livello
3.

Il fivello 2 delle “ Altre passivitd finanziarie™ accoglie il fair value dei contratti derivati posti a
coperiura del Facility Loan stipulato per finanziare ' acquisto della partecipazione in Altamira
e per il ifinanziamento dell'indebitamento pre-esistente della medesima partecipata.

[€/000)

sifirz/2020 : 3171272019

I - Livellol  Livello2  Livella3  Livelloi. Livello 2
Attivita finanziatie rilevate
al fair value trale -
componenti di conto

economico - - 63.595 - - 33.542
Quote OICR

Titoli di debito

Livello 3

Altre passivita finanziarie 454 29.894 367 39.811
Earn-out . - - 29.894 - - 39.811
Derivati dl copertura - 454 - - 367 =
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Attivo

NOTA 1 — ATTIVITA IMMATERIALI

I movimenti del periodo sono riportaii nella tabella che segue.

Immobilizzazioni: - T Altre

Costl di Totale . Totale

Software Marchi sviluppo

incorso e - Avviamenta - atbivitd
acconti . |mmatgrlall 31/12/20320 3”121;2019

” Es n

rde 610 51 - - - - 2 661 2.658
Riduzionl dl valore Inkziali {2.218) () - - - - [2.222) {1.972)
Esistenze iniziali nette 392 47 - - - - 439 686
Reltifiche esistenze inizjall - - - - - - - -
Aument] 22,016 io = 1.484 = 2 22510 3
Acquisd 5.358 3 - 1.363 - - 6.724 3
Operazionl di aggregazone
azlendale 15.665 7 - 1,957 - - 17.629 -
Riprese di valore - - - - - _ - -
Altre variazionl 993 - - (1.836) - - (843} -
Diminuzjon§ (14.381) a) H {10}, = H 14.395] {250}
Vendite {172) - - (10) - - {182} -
Operazioni di aggregazione
aziendale {11.143) (1) - - - - (11.144) - -
Ammortament] {3.524) (3) - - - - (3.527) (250)
Perdita dl valore - - - - - - - -

Trasferimenti alle attvity In
via di dismlsslone - - - - - - - -

Altre varizzond 458 - - - - - 458 -

Gli incrementi dell'esercizio sono dovuli essenzialimente alla fusione della controllata
doSociutions e a nuovi sviluppi software, prevclem‘emente riferibii al’applicativo gestionale
delle posizioni non-periorming.

Le diminuzioni dell'esercizio socho essenzialmente ascrivibili alle quote di ammortamento di
periodo.
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NOTA 2 — IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

{€/000)

Esistenze inizlali lorde 19.701 2115 1.248 735 23.799

Riduzloni di valore mniziafi {5.309) (1.599) {1.077) {260) (B.245)
Esistenze inizlali netta 14.392 516 171 475 15.554

Rettifiche esistenze inl2iali - - - - -

umenti 561 i 591 9.946 11.099 B.264
Acquiskl 1,029 1 230 4.689 5.94¢ 4,058
di cui: Diritto d'uso 1.023 - - 4.126 5.149 4.014
Operazionl di aggregazione 27 - a88 4814 5.729 -
Altre variazion{ {495} - i (527) 443 (579) 4.206
Diminuzioni [4.973) 130 389 [6.541) {12.033) {6.161)
Vendite - - (7) (1.483) {1.490) -
Operazioni dl aggregazione 27) - (583) (3.641) {4.251) -
Ammortamenti - {5.043) (130) {92} (2.059) (7.324) (4.440)
di cui: Diritto d’uso (4.719) - - {1.557) (6.276} (3.922)
Altre variazlonl 97 - 293 642 1.032 {1.721)

FESISTENZEFINALL L ORDE.
Riduzioni di valore i

TESTSTENZE FINA

Nel corso dell'esercizio doValue harilevato decrementi netti di attivita per €0,9 milioni
~prevalentemente-derivanti-dalt*effettodellacessione o Dock Joined i Tech {conirolfaka
da 1BM) del ramo di azienda di doSolufions cosi come rappresentato nella Relazione sulla
Gestione, nonché dalla maturazione della quota di competenza dell’ammortamento.

Per un deitaglio sulla movimentazione dei diritti d'uso st imanda alla Nota 20.
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NOTA 3~ PARTECIPAZIONI

- ﬁapparto i
T i partecipaziane
Sede .. . Fipadi

Denuminazionaimpresé © legale e -7 rapporte T Disponihilita

d A - votl % (2
operativa - {1} Impresa . Quata > ()
T : partecipanta S/

1 doValue S.p.A. (gla doBank S.p.A.) Verona I=lla Controllante
2 Italfondlario S.p.A. Roma Ttatia 1 doValue S.p.A. 100% . 100%
3 doData S.r.l. Roma Italla 1 doValue S.p.A. 100% 100%
4 doValue Hellas Credit and Loan Servidng

S.A, Atene Greda 1 doValue 5.p.A. 100% 100%

-5 Altamira Asset Management 5.A. Madrid Spagna 1 doValue 5.p.A. 85% B85%

6 Altamira Asset Management Portugal, Unlp, Altamira Asset

Lda. {Portugal) Lisbona Portogallo 1 Management S.A. 100% 100%

Altamira Asset
7 Altarmira Asset Management Cyprus Umited Nicosla Cipro 1 Management S.A. 100% 100%
doVajue S.p.A. +

8 doValue Cyprus Limlited Nlcosia Cipro 1 Altamira AM S.A, 94%+6% 94%+6%
9 doValue Greece toans and Credits Clalm

Management Sodété Anonyme Moschato Greda 1 doValue S.p.A. 80% 80%
0 doValue Greece Real Estate Services Single

Member Société Ancnyme Moschato Greda 1 doValue S.p.A. 100% 100%
Legenda
(1) Tipo dl rapporto:

1 = maggicranza del diritt di voto nell'assemblea

ordinaria,

2 = influenza dominante nell'assemblea ordinaria.

3 = accordi con alti sod.

4 = gltre forme dl controllo.

5 = direzione unitaria ex art. 39, comma 1, del “decreto
legislativo 136/2015",

& = direzione unitaria ex art. 39, comma 2, det “decreto
legislativo 136/2015",

2 Disponibilita voti ndl'assemblea ordinaria. I diritt di voto
riportat sl conslderano effettivi.
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Variazione
(£/000)

ITALFONDIARIO 3.671 - - - 3.671
DODATA 539 - - - 539
DOSOLUTIONS 220 {220) - - -
DOVALUE HELLAS 488 - - 745 1.233
DOVALUE CYPRUS LIMITED i - - - 1
DOVALUE GREECE HOLDING - (98.150) 9B.150 - -
POVALUE GREECE - 115.348 22,700 457 138.545
ALTAMIRA ASSET MANAGEMENT S,A. 231.318 - - {22.909) 208409
DOVA'LUE GREECE REAL ESTATE SERVICES _ - - 2.000 - 2._000

La voce accoglie esclusivamente Partecipazioni in societd conirollate.
Come riportato nei fatti di rilievo del periodo nella Relazione sulla gesﬁone, il 2020 ha visto
I'ingresso di nuove societd estere dislocate nel sud Europa. .

in particolare, il 5 giugno 2020 doValue ha acquisito 1'80% del copl’role di Eurobank Financial
Planning Services (FPS), ora doValue Greece,

Tale acquisizione & avvenuta per il tramite di una societa costituita nel mese di maggio 2020 ~
doValue Greece Holding - partecipata al 100% da doValue la quale é stata incorporata in
dovalue Greece dlla fine dell'esercizio, framite un'operazone di fusione inversa.

Il 17 novembre 2020 & stata cosfifuita la societ doValue Greece Real Esiate Services
partecipata al 100% da doValue.

119 novembre 2020 ha avuto efficacia giuridica la fusione per incorporazione di doSolutions
in doValue, i cul effetti contabil e fiscali decomrono dal 1° gennaio 2020.

Nel pericdo si fileva infine una riduzione del valore della partecipazione in Aliamira Assef
Management (€ 22,9 milioni) a seguito della nuova stima delia passivita per Eam-out.

NOTA 4 — ATTIVITA FINANZIARIE

Di seguito si riporta un riepilogo delle attivitd finanziarie, diverse dalle disponibilitd liquide,
possedute al 31 dicembre 2020 e al 31 dicembre 2019.

(€/000)
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. . ) 3171272020 31/12/2019
. Attivith finanziarie non correnti . 234171 174,075
2:;:::::1 it‘i::anzmrle rilevate al fair value tra le componenti di conto 63.595 33.542
Quote OICR 26.855 28.923
Titoll di debito . 36.740 4.619
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 170.576 140.533
Creditl verso cllentela 170.576 140.533
Attivita finanzjarie correnti 77.336 35.539
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 77.336 35.539
Crediti verso clientela 35.539
ETted]

Tra le Attivitd finanziarie non correnti vengono incluse le guote di OI.C.R. che si rifetiscono al
fair value dell'importo versato negli anni precedenti a fronte delle residue 28 quote del fondo
di investimento aliernativo mobiliare chiuso riservalo Italion Recovery Fund (gia Ailante Il). A
fronte dei versamenii effetiuaii negli esercid precedenti, al 31 dicembre 2020 residua una
quota minima iscritta fra gli impegni pari ad € 1,2 milioni. Il fair value di tali quote viene
determinato atiraverso un credit adjustment del NAV basato sulle caratieristiche specifiche
comunicate dal Fondo.

| fitoli di debito registrano un aumenio di € 32,1 milioni giustificato per €12,8 mifioni dalla
sottoscrizione di fitoli ABS riconducibili alle cartolarizzazioni Cairo le cuinotes mezzanine e junior
sono state acquistate nel’ambito dell'operazione di acquisizione di Eurobank-FPS ({ora
doValue Greece) e per €20,6 milioni dalla scttoscrizione di titoli ABS riconducibili alla
cariolarizzazione Relais le cui notes mezzanine e junior sono state acquistate negli ultimi giorni

del 2020 e risuitano gia rivendute nella prima metd di febbraio 2021 registrando un utile da
reqlizzo.

L'ulteriore variazione (€1.3 milioni) & riferita al controvalore residuo dei titoli ARS riferibili alle
cartolarizzazioni Romeo SPV e Mercuzio Securitisation. L'ammontiare sottoscritto da doValve
corisponde al 5% del totale delle notes emesse dai due veicoli. In particolare, tale variazione
negativa & dovuta principalmente alla diminuzione del nozionale outstanding registrato nel
pericdo per effetto dell'incasso delle notes.

L'incremento della voce Crediti verso clientelaricondotia tra le Attivitd finanziarie non comrenti
& riferibile per € 79,4 milioni alla quota non corente del residuo valore al costo ammortizato
del finanziamento aifivo di nafura intercompany erogato alla contfrollata dovalue Greece
neli'esercizio 2020 compensato dal decremento per € 36,4 milioni della quota non corente
del finanZiamento atfive erogato dlla controllata Altamira per effetto dei rimborsi avvenuti
nell'anno. Inolire, sono stati registrati incassi per € 7,1 milioni a fronte di un portafoglio non
performing acquistato nel 2019 nell'ambito di un'operazione opporfunistica e non ricorrente,
il cui valore residuo & stato poi classificato nel presente Bilancio tra le attivitd comenti (per € 5,9
milioni).

Per quanto riguarda le Afiivita finanziarie cormenti, si regisira I'incremento della voce Crediti
versa clientela rappresentato per € 35,3 millioni dalla quota corrente del residuo valore al costo
ammertizzato del finanziamento atfivo di natura intercompany erogato alla conirollata
doValue Greece nell’esercizio 2020 e per £ 5,2 milionl dalla classificazione fra le aitivitdl comrenti
della quota residua dell'invesiimento sopra menzionato, poiché s ritiene che lo smobilizo
completo avverrd nella prima parte del 2021.

NOTA 5 — IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE E PASSIVE

Le voci evidenziano la fiscalitd anticipaia per differenze temporanee deducibili nel futur
eserciz,

La voce Imposte differife atlive sicomprende le quote relative alle svalutazioni dei credifi & le
attivita fiscali anficipate deferminate puntualmente sulla base delle consistenze mantenute
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delle componenti alle qudli si riferiscono {cause, stanziamenti sul personale).

A tal proposito si rappresenta che doValue ha esercitato I'opzione sul mantenimeniy.
possibilita di trasformazione in crediti di imposta di atfivitd per imposte anticipate a e@\@;
dell'art. 11 D.Lgs. n. 59 del 3/5/2016 convertito dalla Legge n. 119 del 30/06/20146. Tale nor
ha introdotio il regime opzionale con la finalitd di imuovere le criticitd emerse in sede -
comunitaria circa l'incompatibilitas della disciplina di frasformazione delle DTA con la
normativa in materia di qiuti di Stato, facendo si che la convertibilita in crediti d'imposta delle
DTA qudlificate sia garantita solo a fronte di uno specifico canone da corispondersi
sull'ammontare di tali DTA.

Con riferimento dlle imposte anticipate di cui alla Legge 21472011, per espressa previsione
normativa di cui all'ari. 56 del Decreto-legge n. 225 del 29/12/2010, non sono deducibili i
componenti negativi comispondenti alle attivitd per imposie anficipate trasformate in credito
d'imposta, procedendo ad annullare prioritariamente variazioni in diminuzione a scadenza
piU prossima per un ammontare cui comisponde un'imposta pari alle DTA frasformate.

La legge di Bilancio 2019 (L. 145/2018) ha modificaio il regime transitorio previsto dall'art. 16
commi 3-4 e 8-9 del DL 83/2015 in ordine alla deducibilitd, sia ai fini IRES sia IRAP, delle perdite
su crediti di banche, societd finanziarie ed assicurazioni. La cifata legge sostanzialmente ha
differito al pefiodo d'imposta in corso al 31 dicembre 2026, sia ai fini IRES che IRAP, la
deducibilitt della quota del 10% dell'ammeontare delle svalutazioni e delle perdite su credifi
verso la clientela iscritti in bilancio a tdle titolo, originariamente prevista per il periodo
d'imposta in corso al 31 dicembre 2018.

Successivamente la legge di Bilancio 2020 {L. 160/2019), all'articolo 1, commi 712-715, ha
disposto il differimento della deduzione dei componenti negativi IRES. Nelio specifico, la

— —deducibilitdy; ai fini IRES e IRAP, dello stock di svalutazioni e perdife su crediti per gfenficreditid —

e finanzicri, par at 12%, originariamente stabilita per il periodo d'imposta in corso al 31
dicembre 2019, viene rinviata ai periodi d'imposta in corso al 31 dicembre 2022 e ai fre
successivi. || differimento avviene in quote costanti.

Per effetto di tali disposizioni di legge, I'ammontare delle imposte anticipate iscritte a bilancio
inizierd a “movimentarsi" a parfire dal 2023, invece che dal 2022, come previste dalia
precedente prorogd infervenuta con la legge di bilancio 2019.

Con riferimento a quanio previsto dallo 1AS 12, le atfivitdl per imposie anticipate sono
sottoposte a probability test tenendo conto di proiezioni economiche prevedibili per gli eserciz
futuri e al fine di verificare che vi siano redditi imponibili futuri a fronte dei quali sia possibile
utilizzare le medesime.

It test eseguito sui dati al 31 dicembre 2020 ha fenuto conto delle previsioni per i periodo 2021-
23 stressate causa COVID, it quale ha evidenziato una base imponibile capiente che si
conferma in grado di assorbire la fiscalitd anficipata iscritta.

Nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020 sirleva un incremento complessivo delle DTA per un
ammontare di € 0,4 milioni.

| criteri Ufilizzafi per iscrizione della fiscalita differita “attiva” possono essere cosi riassunti:

. le attivitd per imposte anficipate conispondono agli importi delle imposte sul reddito
recuperabili negli eserciz futuri riferibili a differenze temporanee;
. presupposto per la rlevadone di tall atfivitd per imposte anticipate & la

considerazione che, rispetto alle possibili evoluzioni societarie, si ritiene con ragionevole
certezza che sardi redlizzato un reddito imponibile a fronte del quale potranno essere utllizate
le differenze femporanee deducibili.

La fiscalitty IRES ed IRAP & stata calcolata applicando le dliquote di imposta stabilite dalle

disposizioni di legge in vigore, recependo al fini IRES I'aliquoia al 24%.
Per quanto riguarda invece la determinazione della dliquota IRAP, doValue mantiene irequisiti
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di Holding di pariecipazione non finanziaria al 31 dicembre 2020. A seguito di tale
classificazione doValue detemina la base imponibile come le societd ordinarie, olire a tener
conto della differenza tra gli interessi attivi e proventi assimilati e gli interessi passivi & oneri
assimilati nei limifi previsti fiscalmente e frovando applicazione anche I'aliquota maggiorata
(pari-al 5,57% salvo diverse disposizioni delle singole Regioni competenti), come applicata agli
enti creditiz e finanzian.

Imposte differite attive
Composizione

(€/000)

: _ 31/12/2020 3171272018
Svalutazioni su credid (C.E.) 49,330 49.330
Perdite fiscali riportabili in futuro {C.E.) 6.900 5.874
Accantonamenti in contropartita P.N. 524 487
Accantonamenti fondo rischi e oneri (C.E.) 4.319 4.669
Immobili, Impiant € macchinari / attivith immatertali (C.E.) 83 101
Spese amministrative (C.E.) 39 32

Altre attivita

Variazione
(€/000)
: Contropartita Contropartita Totale .. Totale
: : : . C.E, CPNL 31/12/2020 31/12/2019
Esistenze inizlali 60.118 487 60.605 79,969
Rettifica saldl inlziali 158 - 158 -
Aum 2.807 37 2.844 3.571
Imposte anticipate rilevate nell'esercizio 2.644 33 2.677 2.538
- Relative a precedent esercizi 35 - 35 -
- Dovuie al mutamento di criteri contabili - - - -
- Riprese di valore - - - -
- Altre 2.609 33 2.642 2.538
Nuove Imposte o incrementi di aliquote fiscall - - - -
Altre variazionl - - - 88
Operazionl di aggregazlone aziendale 163 4 167 945
DIminuzioni (2.369) = (2.369) (22.935)
Imposte anticipate annullate nell‘eserclda (2.369) - (2.369) {22.935)
- Rigiri (2.369) - {2.369) (13.389)
- Svalutazionl per sopravvenuta
irrecuperabilita - - - -
~ Dovute al mutamento df criteri contabill - - - -

- Altre - - - (9.546)
Riduzionl di allquote fiscall - - - -
Al_tre variazioni -

Imposte differite passive
Comiposizione

(€/000)

e BI/12/3020  31712/2019.
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Variazione

(€/000)

Esistenze iniziali neite
Rettifica saldij inizfalf - - - -

Aumenti
Imposte differite rilevate nell'esercizio - - - -
- Relative a precedenti esercizi - - - -
- Dovute al mutamento di criteri contabili - - - -
- Altre - - - -
Nuove imposte o incrementi di aliquote fiscali - - - -
Altre variazioni - - - 19
Operaziani di aggregazione aziendale - - - -

Diminuzioni - » -
Imposte differite annullate nell'esercizio - - - -
- Rigirl - - - -
- Dovute al mutamento di criteri contabill - - - -
- Altre - - - -
Riduzioni di aliquote fiscali - - - -
Altre variazioni - - - -

NOTA 4 — ALTRE ATTIVITA

Si espone di seguito un dettaglio della composizione delle altre attivitd correnti € non correnti
al 31 dicembre 2020 e al 31 dicembre 2019,

(€/000)

Altre attiviid non correnti

Altre attivith correnti
Ratei / Rlsconti attivi
Partite relative al personale dipendente
Credid per anticipi
Crediti tributari
EAItna partite

Nella voce Allre ativitd comenti I'incremento della voce Partite relative al personale
dipendente si riferisce essenzialmente alla formazione del credito verso I'INPS per la cassa
integrazione a sostegno del datori di lavoro e dei lavorator a causa dell'emergenza Covid.

Il decremento della voce Alire partite & riferibile alla iscrizione ad incremento del prezzo di
acquisto della parfecipazione doValue Greece dei costi di transazione sostenuti nel
precedente esercizio inerenti I'ocperazione di acquisizione di tale societd.

NOTA 7 — RIMANENZE

La voce al 31 dicembre 2020 ammonta a € 55 mila (€ 137 mila al 31 dicemibore 2019) e si riferisce
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al ‘portafoglio immobiliare della Societd costituito dal valore di 2 Immobili. Nel corso
dell'esercizio 2020 sono stali ceduti 3 immobili con una riduzione delle rimanenze dal 31
dicembre 20192 di € 82 mila.

NOTA 8 — CREDITt COMMERCIALI

(€/000)

31{12/2020 31/12/2019
Crediti ' 63.603 89.925
Creditf In maturazione (Fatture da emnettere) 44,542 72.878
Crediti per fatture emesse non ancora incassate 18.661 17.047
an nti {236)

(236)

36 9406
i crediti commerciali derivano da fatture emesse e da ricavi in maturazione prevalentemente
connessi all'attivita di servicing e di servizi immobiliarn su mandato e perianto principalmente
riferibili dlla voce diricavo “ricavi da contratti con clienti”.

La riduzione nell’esercizio del crediti in maturazione & collegata al periodo confingente che
ha portato ad un decremento dei ricavi.

NOTA 9 — ATTIVITA FISCALI E DEBITI TRIBUTARI

Si iporta di seguito la composizione delle attivita fiscali e dei debiti fributari al 31 dicembre 2020
e al 31 dicembre 2019.

Attivita fiscali

(€/000)

) ) ) 3'1/_1212620 ] 31/12/20_19
Crediti per Imposte correnti S 6.029 - -
Iva a credito 416 -

Nella voce Crediti per imposte correnti & ricondotto I'ammontare dei crediti netli per imposte
correnti dirette, 1 cui saldo non & presente nella colonna comparativa in quanio at 31 dicembre
2019 la Societd risultava debifrice rispetto a fale fenomeno, per cui la relativa esposizione era
rappresentata nel passivo patrimoniale.

Debiti tributari

(€/000)

I decremenio della voce Debiti iributari & dovuto principalmente dlla riduzione dei debiti v/erario
per ritenute su lavoratori dipendenti da versare, nella misura di €0,2 milioni, e ai minori debiti netti
per imposte comenti, nella misura di € 0,2 milioni, in dipendenza delle minor imposte comrent
maturate nell'esercizio.
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NOTA 10 - DISPONIBILITA LIQUIDE E DEPOSITI A BREVE

Il saldo di € 40,5 miilioni, con un decremento di € 32,4 milioni fispetto al saldo di € 73,1 milioni al
31 dicembre 2019, rappresenta la disponibilita liquida alla data di chiusura dell'esercizio. Per
informazioni circa I'evoluzione successiva si imanda a quanto riportato nelia Relazione sulla
Gestione al paragrafo relafivo alla Posizione Finanziaria Netta.

Per Fanalisi delle variazioni delle disponibilita liquide si imanda al prospefto del Rendiconto
finanziario.

NOTA 11 — ATTIVITA DESTINATE ALLA DISMISSIONE E PASSIVITA’
ASSOCIATE

La tabella rileva i valor relativi dlla parfecipazione totalitaria nelle quote sociall di tre special
purpose vehicle {SPV) di prossima cessione a terze parti.

(€/000)

ATTIVITA' NON CORRENTI:
Atiivita finanziarie non correnti 30 10

T T R AN e L T T
Ffokale Attivita non correntizi.

Passivo e patrimonio
netto

NOTA 12 — PATRIMONIO NETTO

~31/12/2020 0 3171272019

ptal sociale (in migliaia

uro) 41,280 41,280
Numero di azioni ordinarie 80.000.000 80.000.000
Valore nominale azioni ordinarie 0,52 0,52
Azioni proprie {(in migliaia di euro) 103 184
Numero di azioni proprie 651,542 1.164.174

Le Altre riserve risuliano cosl composte:
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(€/ao0)

_ _ oo 21/12/2020 31/12/2019
Riserw e/fo in sospensione d'imposta - 60,783 18.594

Riserva legale 8.256 8.256
Riserva art. 7 L. 218/20 2,305 2.305
Riserva da aggregazioni aziendali 3 3
Riserva da FTA IAS art. 7 ¢7 D. Lgs. 38/2005 8.780 8.780
Riserva da FTA IAS IFRS 9 1.126 1.126
Riserva da utlli a nuovo IAS art, 6 ¢2 D.Lgs. 38/2005 {9.145) (9.145)
Riserva da utili a nuovo 38.507 B -
Riserva statutaria acqulsto azionl proprie 103 184
Riserva utili Aportati a nuovo - Share Based Payments 10.848 7.085
Altre riserve 121.227 120,724
Riserva straordinaria 102.970 102.970
Riserva D.Lgs. n. 153/99 6.103 6.103
Rlserva legale a fronte di utili distibuiti 44 44
Riserva ait. 7 L. 218/90 4.179 4.179
Riserva da aggregazionl aziendali 7 1.746 579

Riserva connessa a Share Based Payments

6.185 6.849

Nel complesso la voce evidenzia un incremento di circa €427 milioni defemminafo dalla
combinazione dei seguenii principali elementi:

- €38.,5 milioni di incremento della riserva da ulili a nuovo come conseguenza dell’attribuzione a
nuovo degli utili conseguiti nel 2019 deliberata nell’ Assemblea degli Azionisti del 26 maggio 2020;

- per € 3,0 milioni per effeito dell'incremento netlo delle riserve Share Based Payments
contabilizzate ai sensi dell'IFRS 2 a seguito della politica di remunerazione post IPO che prevede
I'attribuzione, a fdlune categorie di manager, di compensi sotto forma di azioni; 1a polifica di
remunerazicne citata ha comporiato una riduzione delle azioni proprie che sono state utilizate
per far fronte ai compensi in azicne consuntivaii. La riduzione del periodo ammonta a €81,1 mila:

- per € 1,2 milioni per effetto della costittzione della riserva da fusione derivante
dall'incorporazione della controilata doSolutions.

Le Riserve da valutazione al 31 dicembre 2020 si aitestano a -€ 382 mila, (- € 249 mila al 31
dicembre 2019) ed includono le componenti della valutazione del Trattamento di fine Rapporio
ai sensi dello 1AS 19 e della valutazione al fair value del contratto derivato (Interest rate swap)
posio a copertura dei flussi finanziar relativi al Facility Loan legato all'acquisizione di Altamira.
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€)

“:Disponibile: -

Capitale sociale 41.280.000

Riserve da utili e/o in

sospensione d'imposta 70,914,254 59.202.185 (142.237})

Riserva legale 8.256.000 B 8.256.000 -

Riserva art. 7 L. 218/90 2.304.451 A, B C 2.304.451 -

Riserva da aggregazioni aziendali 2.421 A, B C 2,421 -

Riserva da FTA IAS art. 7 ¢7 D. Las. _ _

38/2005 8.780.082

Riserva da FTA IAS IFRS 9 1.126.135 - -

Riserva da utili a nuovo IAS art. 6 c2 .

D.Lgs. 38/2005 (8.145.318) . -

Riserva da utili a huovo 38.506.880 A B C 38.506.880 -

Rlser\_ra statutaria acquisto azioni 103.192 . (142.987)

proprie

Riserva utili riportati a nuovo - : _ _

Share Based Payments 10.847.978

Riserva stracrdinaria 10.132.433 A, B, C 10.132.433 -

Altre riserve 111.095.,495 104.910.479 -

Riserva stracrdinaria 92.837.974 A, B, C 92.837.974 -
_ .. _RiservaD,lgs.n 153/99 _ _ _ _ 6103231 ABC = 6403231 - _._ -

Riserva legale a frontedirotili——— N

distibuiti 43.862 A, B C 43.862

Riserva art. 7 L. 218/90 4.179.106 A, B, C 4.179.106 -

Riserva da aggregazioni aziendali 1.746.306 A B C 1.746.306 -

Riserva connessa a Share Based

Payments 6.185.016 - -

Riserva da valutazione {381.879) 429,146 : =

Riserva da rivalutazione monetaria

L.413/91 429,146 A B, C (1) 429,146 -

Riserva da Utili (Perdite) attuariali

relative ai piant previdenziali a (465.787) - -

benefici def.

Riserva per copertura flussi
finanziar attesi

(345.238) - -
55 :

Legenda:

{*}: A: per aumento di capitale; B: per coperiura perdite; C: per dishibuzione ai soci

(1) In caso di utifizzo di tali fiserve per ripianamento di perdite d'esercizio non s pud dar luoge a distibuzione di util
fino a quando le stesse non siano state reintegrate o ridofte in misura comispondente; la riduzione deve avvenire
con deliberazione dell’ Assemblea straordinaria senza I'osservanza del commi 2 e 3 dell' Art. 2445 c.c. Lariserva

qualora hon venga imputata al capitale, puo essere ridotta soltanto con l'osservanza delle disposizioni 2 e 3
dell'art. 2445 c.c.. :
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: Tasso - el P . iy
'_teresfsg,%:,,spade"‘za _31,”.2/2020_ ,_3_1/12./2019

- res“t' e final zis entl non corrent o T ‘_ e —

Finanziarment] bancan 1,75% 22/03/2024 203.198 284.944
Obbligazioni 5% 04/08/2025 253.472 -
Prestiti e finanziamenti correnti ' 86.372 79.683
" Finanziamenti bancari 2,5% 3171272021 80.998 79.683

Obbligazioni 3171272021

I saldo dei prestiti e finanziamenti al 31 dicembre 2020 accogiie | valori di debito residuo al costo
ammortizzato dei seguenti finanziamenti:

- €284,2 milioni per il Facility Loan a 5 anni sottoscritto nel 2019 per un importo nominale
iniziale di €415,0 milioni per I'acquisizione di Aliamira e per 1 rfinanziomento del suo
indebitamenio pre-esistente. Il prestiio prevede un rimborso su base semesirale e il tasso
variabile pari al 2,5% at 31 dicembre 2020; quest’ ultimo & basato sull’Euribor a 6 mesi a cui
va aggiunto un margine legato ad alcuni covenants finanziar il cui moniforaggio &
previsto su base frimesfrale;

- €258,8 milioni per il prestito obbligazionario senior garantito emesso il 4 agosto 2020 o
tasso annuo del 5% per una linea capitale di €265,0 milioni ed uliizato per rimborsare il
finanziamente ponte (oridge) nel contesto dell'acquisizione di doValue Greece. Le
obbiligazioni avranno scadenza al 4 agosto 2025 e sono state rservate a investitor
quadlificati € sono quotate sul sistema muttilaterale di negoziazione Furo MTF dalla Borsa
del Lussemburgo.

Alfine di coprire la variabilita del fasso & alfresi prevista una copertura tramite uno stirumento di
cash-flow hedge che & siato attivato nel corso del terzo fimestre 2019.

Al sensi dell'lFRS 9, [a valutazione del debito avviene in base al criterio del costo ammortizzato e
fiene pertanto conto degli oner connessi alla sottoscrizione del finanziamento.

NOTA 14 — ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

{€/000)

: o - 31/12/2020 31/12/2019
Altre passivits finanziarie non correnti . 18.245 8910

Passivita per leasing 5.626 8.853
Earn-out 12.405 -
Derivati di copertura 214 57
Altre passivits finanziarie correntl 23.037 45.082
Passivita per leasing 5.309 4.961
Eam-out 17.489 39.811
Derivati dl copertura 239 310

La passivitd per leasing, suddivisa nella quota comente e non comenie, & relativa alla rlevezione
dell'attualizazione dei canoni di leasing a seguito deli'introduzione dell'lFRS 14. Si imanda alla
Nota 20 per la movimentozione dell'esercizio delle passivita per leasing.

La passivita per Eam-out iscritta tra le alire passivitd finanziare cormenti & legata alla quota del
prezzo di acquisizione di Altamira {€17,5 milioni) mentre quella inscrifta fra le non comenti, €12,4
milioni, fa riferimento ol debifo derivante doll'cxcquisia‘one di dovValue Greece ed & legaio al
conseguimento di taluni farget di EBODA in un orizzonte di dieci anni ed i cul eventuali
pagamenti non saranno dovut pnmc del 2024,

La voce derivali dl coperlura & costituita da Interest Rate Swap (IRS) che la societa ha
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sottoscrifto con primari istituti di credito, con decorrenza dal 28 giugno 2019 e sc
data 22 marzo 2024. y
Tali coniratti si riferiscono alla copertura del rischio di oscillazione del tasso di intere eﬁgui
contratti di finanziamento rappresentati in Nota 13 “Prestiti e Finanzomenti®. GIiIRS in questiane
sono in ammortamento, con un valore nozionale iniziole complessivo pari a € 311 milioni e

residuo al 31 dicembre 2020 pari a € 217,9 milioni.

Il air value di tali contratti derivati & negativo e pari complessivamente ad € 0,5 milioni. Essendo

state soddisfatte le condizioni di copertura dei coniratii derivati con i finanziamenti sottostanti, -
gli stessi sono stati contabilizzati con la metodologia dell'hedging accounting con rlevazioni

delle variazioni del fair vaiue in confropartita alle fiserve di patimonio netio di cash flow hedge.

Tale valore & interamente allocato nella riserva di patrimonio netto essendo sempre stata

rispettata la finalitd di copertura.

Indebitamento finanziario netto

Secondo quanto richiesto dalla comunicazione Consob del 28 luglio 2006 e in
conformité con la Raccomandazione del CESR del 10 febbraio 2005
"Raccomandazioni per I'atiuazione uniforme del regolamento della Commissione
Europea sui prospetti informativi®, siriporta I'indebitamento finanziario netto della
Societa al 31 dicembre 2020.

10 A Cassa 4 4

— o ——————— —10=———R—Contlcorenti-e-depositl a breve - — = 40,523 . o - .. .. 73.098_ e - _
- C Titoll detenuti per la negoziazione - -
D Liquidita (A)+(B)+(C) 40.527 73.102
4 E Attivita finanziarie correnti 77.336 35.539
13 F Debiti bancari correnti .- -
13 G Parte corrente dell'indebitarnento non corrente (86.372) (79.683)
14 H Altri debiti finanziari corrent (23.037} {45.082)
I Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+{H) (109.409) (124.765)
1 Posizione finanziaria netta corrente (1)4+(E)+(D) 8.454 (16.124)
13 K Finanziamento bancario, non corrente {203.198) (284.944)
13 L Obbligazioni emesse (253.472) -
14 M Altr debitl non corrent (18.245) (8.910)
4 N Creditl per Finanziamenti non correntd 169.964 126.926
Indebitamento finanziario non corrente
D .
O (K)+(L)+(M)+(N) (304.951) (166.928)
P Indebitamento finanziario netto (1)+(0) {296.497) {(183.052)

Rispetio alla Posizione finanziaria netta, pari a € 2552 milioni, esposta nella Relazione sulla
Gestione della Societd, a cui si imanda anche per informazioni circa I'evoluzione successiva,
in questo prospetio sono incluse le voci di cui alle letiere H e M perun totale di € 41,3 milioni.
Di seguito si espone una tabella diriconciliazione ira le due diverse rappreseniazioni:

(£/000)

R R Dol aijiajansn o 3171272019

A Indebitamento finanziarie ne! {296.457) (183.052)
B Altd debiti finanziari correntd 23.037 45,082
C Altrl debiti non corrent 18,245 8.910
D Elementi esclusi dalla Posizione finanziaria netta 41.282 53.992
E Depositi della dientela - -
E Element] Inclusi nella Posizione finanzlaria netta ed esclusi - .

dall'Indebitamento finanziario netto
G Posizione finanziaria netta (A)+({D}+(F) {255.215) (129.060)
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NOTA 15 — BENEFICI Al DIPENDENTI

Alllintemo della Societd, sono presenti piani a benefici definiti, ovvero piani per i quali la
prestazione & legata al salario ed allanzianita del dipendente.

I plani a benefici definiti della Societd includono prevalentemente il “Trattamento di fine
rapporto” coerentemente con la normativa applicabile, nonché dlii fondi di natura
conirattuale e piani denominati “Premi di anzianita®.

In accordo con lo IAS19 le obbligaziont dei piani a benefici definiti sono determinate con il
metodo della “Proiezione Unitaria del Credito”. Tale metodo prevede che venga riconosciuto
come costo d'esercizio il valore attuale dei benefici maturati da ogni partecipante al piano
_nell'esercizio stesso, considerando sia incrementi refributivi futuri che la formula di allocazione
benefici. I beneficio totale che il partecipante prevede di acquisire alla data di
pensionamento & suddiviso in unitd, associate da un lato all'anzianitd lavorativa maturata alla
data di valutazione e dall'altro all'anzianitd futura attesa fino al pensionamento.

Le seguenti ipotesi demografiche sono siate utilizate nella volutazione delle passivitd e dei
benefici previsti dai piani del perimetro Itdlia:

Tasso di sconto 0,50%
Tasso di incremento salariale . 2,60%
Tasso di inflazione 0,90%
Mortalita IPS55
Invalldita ) Social Security Rates
Antidpazione del TFR 1,5% annuo In aggiunta ai tass| di

tumover utilizzat
In accordo ai requlsit previst

Etd di penslonamento dall’Assicurazione Generale
Obbligatoria
In accordo ai requisitl previst
Pensionamento anticipato dall"Assicurazione Generale
Obbligatoria

Di seguito viene esposta la movimentazione di periodo dél fondo TFR al 31 dicembre 2020 e al 31
dicembre 2019.

(€/000)

21/12/2030 ' 3171272019

Esistenze iniziall

2:199 4.806
Aumenti 1.222 4,017
Accantonamento dell'esercizio 67 120
Altre variazioni ' 1.155 3.897
Decrementi T [2.404) (1,624}
Liquidazioni effettuate (1.492) (1.412)
Altre variazion|

(912

L

Le “Alfre variczioni” in aumento e in diminuzione comprendono le vardazioni connesse dlia
cessione a Dock Joined in Tech {controllata da IBM) del ramo di azienda di doSolutions cosi come

rappresentato nella Relazione sulla Gestione.
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NOTA 16 — FONDI1 RISCHI E ONERI

(£/000)

ntrapartita
d ahra voci

' contropartita a T
ccanlanament

Rettifica saldi Iniziali - - - - - - - - 151
Aument] LE12 240 2176 H = 4788 2,359 2,147 12,497
Accankonamento 1.653 339 3.124 - - 4.777 2.674 7451 9.840
dell'eserdzio

Variazionl dovute al {41) 1 {12) - - (53) 5 (48) ()

passare del tempo &
a modifiche del tasso
dl sconto

Operaziont di - - - - - - 80 680 i -
agarenazione

aziendale

Altre varlazionl - - 64 - - 64 - 64 2.658
Diminuzioni {2:272) 237 1,279} = = {3,551 16.007) 19.558) 11,045)
Rilasclo eccedenze {922) [¥)] {1.171) - - {2.003) (373) (2.466) {2.336)
dell'eserdzio

Utllizzo nell’eserdizio {1.350) (330} (69) - - {1.419) {5.634} {7.052) (8.164)
per pagament

Altre variazionl - - {39) - - (39) - {29) {545)

La voce Controversie legdli e fiscali confiene principalmente il fondo a presidio dei rischi per

maggior impato sulla definizione di alcune cause rispetto ad accantonamenti a fronte di nuove
coniroversie.

La voce Controversie stragivdiziali e alfri fondi rischi comprende principalmente stanaamenti
effettuati a fronte di fischi peri quali non sono atlivate af momento azioni legati.

Questo fondo evidenzia nell'esercizio un incremento netto pari a € 1,9 milioni, principalmente
come conseguenza di accantonamenti su passivitdl sfimate a fronte dei rischi conseguenti ad
obblighi di indennizzo rinvenienti da specifico Settflement Agreement e del rlascio di residui
pregressi accantonamenti a fronte di possibili rischi legati allo svolgimento dell' attiviid, in assenza
di azioni giudiziali, che ora risuliano venuti meno.

La voce Passivitd potenziali per il personale accoglie gii stanziamenti contabilizati necessar a
finanziare eventudli premi che non rispondono ad accordi preesistenti ¢ a meccanismi di
quantificazione determinabili e prermi MBQ. Il dimensionamento di questa componente risente
anche delle politiche retributive che prevedono, per selezionate categorie di manager, una
differente modulazione della retribuzione variabile, che tiene conto di differimenti temporali
ed assegnazone di sirumenii di capitale. La diminuzione del periodo pan a complessivi € 2,6
milioni deriva principalmente da un'azione di contenimento costi attuata dal management al

fine di far fronte al contingente pericdo di contrazione ricavi dovuto alia recente pandemia
di Covid-19.

Rischi connessi ai contenziosi legali in essere

La Societd opera in un contesto legale e normativo che lo espone ad una vasta fipologia di
verienze legdii, connesse al core business relativo dll'attivitd di servicing di recupero crediti in
mandato, a eventudli iregolaritd amminisirative, alle lifi giuslavoristiche.

1 relativi rischi sono oggetio di periodica andlisi ol fine di procedere ad effettuare uno specifico
stanziamento al “"Fondo rischi ed oneri”, qualora I'esborso sia ritenuio probabile o possibie sulla
base delle informazioni di volta in volta disponiblli, come previsto da specifiche policy inteme in
argomenioc.
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NOTA J 7 — DEBITI COMMERCIAL}
{€/000)

_ ) _ 31/12/2020 31/12/2019
Debiti verso fornitori per fatture da ricevere T ST Ty
Deblti verso fornitorl per fatture da li uldare 2 3’1_.0

%)

II decremenfo dei debifi commerciali nonostante lingresso nell'esercido dei volon
dell'incorporata doSolutions pari a €8,5 milioni, dimosira un progressive efficientamento della
gesfione del capitale circolante con una riduzione nelle tempistiche medie di pagamento in
linea con I'accorciamento dei tempi di incasso dei crediti commercidii che pure evidenziano un
frend in ribasso.

NOTA 18 — ALTRE PASSIVITA CORRENTI

Si riporta di seguito la composizione delle Alire passivitd comenfi che includono
prevalentemente debili verso il personale e connessa confribuzione previdenzidle.
L'incremento per € 3.2 milioni Aspetto al 31 dicembre 2019 & da riferirsi prevalentemente
dll'effetto combinato della rilevazione di debiti per €54 milioni per incassi relativi al
sopraccitato investimento eifettuato a fine anno 2019 su un portafoglio di crediti non-
-performing e dlla riduzione di debiti connessi al personale dipendente per € 1,7 milioni.

(€/000)
- 31/12/2020 31/12/2019

Somme da riconoscere a terzi (14) 76
Deblit relativi al personale 2.673 4,341

dl cuf dipendenti 2.673 4,341
Deblti verso istituti di previdenza e sicurezza sodale 2.667 2.806
Partite In corso di lavarazione 7.888 2.502
Alire partite 1.910 2.056

Ratel / RIsconti passivi 54 1_59

......

NOTA 19 — PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

La Relazione sulla Politica in Materia di remunerazione 2020 {di seguito “La Polifica") e sui
compensi cormisposti 2019 di doVdlue S.p.A. applicabile agli Amministratori, ai Dirigenti con
Responsabilitd Sirategiche e ai Componenti degli Crgani di Controllo & stata approvata
dall' Assemblea dedli Azionisfi di doValue 126 mogglo 2020.

La Politica prevede sistemi di remunerazione in taluni casi tramite 'utilizzo di propri shumenti
finanziari.

in particolare, si fratla delle seguenti tipologie di remunerazione:

+ una parte della remunerazione fissa e l'intera componente variable derivanie dal
Sistema di inceniivazione annudle di tipo Management By Objectives (MBO)
dell' Amministratore Delegato viene comisposta in azioni;

« Una parte della remunerazione variabile derivante dal Sistema MBO dei Dirigenti con
Responsabilitd Sirategiche (di seguito, “DIRS") con opportunitd di variabile massimo del
200% rispetto alla remunerazione fissa viene erogata in azioni. Cid nel presupposto che
sia stata conseguita un'over perfomance nellambitc del sistema MBO, con 1
conseguente riconoscimento di una remunerazione variabile fino al imite del 200% della
remunerazione fissa.

La componente variabile deiia remunerazione sopra indicata viene comisposta in parte up-front
e in parte in via differita. La parte up-front viene riconosciuta dopo I'approvazione, da parte
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dell' Assemblea degli Azionisti, del bilancio di esercidio riferito ol periodo di m
dellincentivo {accrual period) ed enfro il mese di luglio.
La quota variabile differita & soggetta ad una dilazione tempordle che varia da 2,5 peri
5 anni per I' Amministratore Delegato.
L'erogazone delle quote differite della componente variabile dell' Amminisiratore Delegato =

soggetta dlla verifica di un Gate di Accesso e di alcune condizioni di malus, misurati al 31

dicembre deli'anno precedente [a maturazione. -

Per le azioni atiribuite up-front & previsto un pericdo di retention di 1.5 peri DIRS e di 2 anni per

I' Amministratore Delegato, menire per le restanti quote differite & previsto un anno di retention -
che decorre dal momento della ioro maturazione.

Per le citate fipologie di remunerazione doValue utilizza azioni proprie in portafoglio.

Il prezzo di riferimento per il calcolo del numero di azioni da assegnare quale valore equivalente

della refribuzione variabile in oggetto & determinato utilizzando la media dei prezzi di borsa nei 3

mesi precedenti la data di attribuzione. Per la remunerazione fissa in azioni dell' Amministratore

Delegato, il prezzo di fiferimento & invece detemminato utilizando la media dei prezz di borsa nei

30 giorni precedenii la data di assegnazione. .

Al fine di rifletiere i livelli di performance e di rischio effetfivamente assunti, nonché tener conto

dei comportamenti individuali, la Societdl prevede 1'applicazione di meccanismi di corezione ex

post {malus e claw-back) definiti in accordo con quanto previsto dai contratii collettivi nazionati

di riferimento, ove applicabili, o degli eventuali confratti/mandati individudii.

Per un maggior dettaglio sulle modalitd e termini di attibuzione delle azioni, si rinvia dlia

documeniazione informativa pubblicata sul sito intemet di doValue www.dovalueit [sezione
“Governance/Remunerazione™).

La quota imputata a conto economico per ka parte di competenza del 2020, al netto dei rilasci
{€0,7 milioni), & pari a € 2,6 miioni ed & rflessa in contropartita ad una specifica riserva di

———— - - patimonio-netto-che accoglie-anche:la-quota di-azioni proprie-destinata-a-controllate-estere: e

{€0,5 milioni) contabllizzata nella voce Partecipazioni.

NOTA 20 — LEASING

La Societd ha contraiti di leasing in essere aventi ad oggetto immobili ed autovetture che sono
usati nelle affivitd operative o assegnati ai dipendenti. | leasing riferiti ad immobili hanno
generalmente durata originaria di 6 anni, mentre quelli riferiii alle autovetture hanno
generalmente una durata originaria di 4 anni. Le passivita riferite a questi contratti dileasing sono
garantite dal fitolo di proprietdl del locatore sui beni locafi. Generalmente, la Societd non puo
concedere a sua volta in leasing a terz i beni locati. La maggior parte dei coniratti di leasing
includono opzioni per rinnovo e cancellazione, tipiche dei coniratti di locazione immobiliare,
menire non sono previsti pagamenti variabifi. _

Di seguito si forisce informativa sui valori di bilancio defle atiivita per diitto d'uso e i loro
movimenti hel periodoe:

(€/000)

Esistenze iniziali

Rettifica saldl inlziall - - - - - -

Aumenti 1.023 = = 4,159 5.182 6.371
Acquisd 1.023 - - 4,126 5.149 4.014
Altre variazioni - - - 33 33 2.357

Diminuzlonj (5:118) = = (1.586) [6.704) {4.400)
Ammortamenti {4.719) - - (1.557) (6.276)

___Altre variazioni _ (399) - (29) (428)
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-~ 'Di seguﬁo si fomlsce informativa sui valori di bilancio delle passivitt per leasmg (incluse nella voce
Al’rre passw(tc: finanziatie™) e i loro movimenti nel periodo:

- (€IDOD)

R, _ ‘3171272020 - . 31/12/2019
Esistenze Iniziali 13.813 11.599

Aumenti 3.167 6,473
Nucve passivitd 2.818 3.946
QOneri finanziarl 316 266
Altre vatiazioni 33 2.261
Decrementi . [6,045) {4.259)
Pagamentt (4.532) (3.774)
Altre variazmnl ] {1.513)

(48§L
3 & :

di cuI Passwlta per Ieasmg non correntl
di cul; Passlvita per leasing correntd 5.309

Di seguito gli importi isciitti nel prospetto di conto economico:

(€/000)

Ammortamentl dei diritti d'uso ' - ' 6.276 3.922
Oneri finanziari su]le_ passivita per leasing 316 266

La Societd inolire detiene alcuni coniratii di lecsing aventi ad oggetto 1mpicmh eletironici
(hardware) ed autovetiure, la cui durata & uguale o inferiore ai 12 mesi o il cui valore & modesto.
La Societd ha scelto per questi coniratti di applicare le esenzioni previste dall'lFRS 16 nguardo i
leasing di breve durata o di modesto valore per i quali si fiporta di seguito una tabella di sinfesi
con riferimento ai cosli sostenuti neli’ esercizio:

(€IUUD)

. . 3171272020 -
Costi per leasing a breve terminga (entro 12 mesi) ’ 3

Come indicato nella parte dedicata dlle Poiifiche Contabili, ira i nuovi principi contabili entrati in
vigore nel 2020 & incluso I'amendement all'IFRS 16 Covid-19 Related Rent Concessions in modo
da faciitare i locatari nell'applicazione della guida delllfRS con riferimento dlle modifiche
contrattuali diretamente derivanti dalla pandemia Covid-19, come ad esempio riduzioni di affit
nella forma di sospensione del'affitto o riduzione per un periodo di fempo, potenzicalmente
seguifo da un incremenio delle rate nei periodi futuri.

In tali casi, secondo I'espediente pratico previsto dall'amendement citato, il locatario ha la
possibilita di scegliere di non valutare se una riduzione dei canoni derivante dal Covid-19 sia una
moedifica contrattuale del leasing. In tal caso il locatario che fa tale scelta contabiliza il
cambiamenrto nei pagamenti nello stesso modo in cui avrebbe contabilizato tale modifica sulla
base dell'lFRS 14, se tale cambiamento non fosse una modifica del leasing.

A tal proposito la Societa ha applicato Fespediente pratico per alcuni immobili relafivi a sedi

minori con un impatto a conto economico nel 2020 pari a circa €38 mila.
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NOTA 21 —RICAVI DA CONTRATTI CON I CLIENTI

(ejoom

. - 31/12/20200  31/12/2019 -
Servizl di servicing su mandato T 36004  100.885
Servizl di servicing per operazionl dl cartolarizzazione 89.651 92.574

SLEE

Complessivamente la voce registra un decremento del 35% rispetio dllo stesso pericdo del 2019
per effetto delle minori performance fees sui recuperi in mandato, conseguente ad una flessione
dedgli incassi registrata nel periodo, e all'assenza degli indennizzi da cessione, presenti invece nel
periodo comparativo.,

Obbligazioni di fare

Servizi di servicing su mandato e per operazioni di cartolarizzazione

I servizi di servicing si esplicano in attivitd di amministrazione, gestione e recupero del credifo in
via giudiziale e stragiudiziale per conto e su mandato di iersd, su portafogli di crediti
prevalentemente non performing.

Tal servizi di norma comprendono un'cbbligazione di fare che viene adempiuta nel corso del
fempo in quanto il cliente simultaneamente riceve e utiizza | benefici del servizio direcupero ela
prestazione svolta migliora il credito che il cliente conirolia.

Per la rlevazione dei ricavi, [a Societd applica un metodo di valutazione basato sugh output
rappresentati sia dalle masse gestite che dagli incassi rilevati su ciascuna posizione in mandato,
cosi da rlevare ricavi per un importo pari a quello per cui ha il ditto di fatturare al cliente.

NOTA 22 — RICAVI DIVERSI

(€/o00) _

" Servizi amministrativi / Corporate Services Provider S ' 13.961

Recupero spese 3.312
Due diligence & Advisory 366
Alri ricavi

La voce Ricavi Diversi rileva, rispetto of periodo precedente, una variazione in diminuzione del
12% dovuta principalmente ai minori proventi relativi ai serviz amministrafivi e qi recuper di spese
pardalmente compensata dallincremento dei ricavi delle attivitd di Due dligence & Advisory.
In particolare, il idimensionamenio della voce relafiva al recupero spese rispeito al 2019 & dovuto
principamente al venir meno dei recuperi spese rivenienti dalla branch estera confluita nella
societd doValue Hellas.

NOTA 23 — COSTI DI SERVIZI RESI

3171272019

Costi per gestione pratiche in mandato o (7.940) (14.182)
_Costi per servizl vari (239) {135)
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La voce, che accoglie le competenze riconescibili al network dedicato dl recupero, evi

un decremento del 43% rispetto al periodo precedente in coerenza con la flessione dei ricgvidr

servicing derivante dalle minori performance fee legate in particolare agli effetii della pandelvja
tuttora in atto e in linea con la strategia di ridurme il ricorso a serviz di outsourcing.

Py
At

¥

NOTA 24 — COSTO DEL PERSONALE

Peale dipendente

(71.033) (82.392)
Amministratori e sindaci {4.462) (7.206)
Altro perso ale (300) {197)

§9:795) 1

- Personaledipendente o - 1.064 1.051

a) Dirigenti 38 37

b) Quadri direttivi 435 438

¢) Restante personale dipendente 591 575
] Altro personale 12

-~ -— — |e-spese-dei persondle- evidenziono una flessione. complessiva del 16% rispetto.al l'esercido .

precedente. Tale flessione, peraliro bilanciata parziclmente dal'effefto incrementale legaio
alincorporazione della doSolutions con decorrenza 1° gennaio 2020, dipende principalmente
dai minori oneri riconducibili alla retibuzione variabile per € 6,8 milioni rispetto al penodo
comparativo per effetto dell'impatto negativo, seppur temporaneo, del Coronavirus sulie
performance raggiunte dal persondle dipendente rispetto agli obietiivi previsti olire che agii
etietti mifiganti connessi alla cassa infegrazicne a sostegno dei datori di lavore e deilavoratori a
causa dell'emergenza Covid per € 2,5 milioni.

Inoltre, si regisira una diminuzione della refribuzione ordinaria di € 0,8 milioni riferibile al personale
della filiale estera di doValue poi scissa in doValue Hellos.

Il costo del personale include oneri legati ad incentivi all'esodo che veranno erogati al
personale dipendente (€2,5 milioni) che hanno aderito al piano awviato dalla societq, in inea
con gli obiettivi del Business Plan 2020-2022.

Relativamente dl dettaglio del costo relativo ai benefici a dipendenti incluso all'inferno della
voce si fimanda a quanto esposto nella Nota 14 - Benefici a dipendenti.
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.. NOTA 25 — SPESE AMMINISTRATIVE
e | 31/12/2020  31/12/208
Consulenze esterne ' {(7.591) {5.292)

(€foo0)

Information Technology (11.556) (19.183)
Servizi Amminlstrativi e logistid {5.636}) (9.994)
Fitti, manutenzione immobill & sorveglianza (853) . (2.768)
Assicurazioni (1.706) {1.439)
Imposte indirette e tasse (1.984) {1.975)
Servizi postali, cancelleria {562) {25)
Spese indirette relative al personale (422) (1.128)
Recupero crediti (3.785) (2.116)
Utenze (795) (846)
Pubblicita e marketing {110) {(331)

Altre spese _ _{274) (249_)__

|

La voce rileva un decremento del 22% nspetio al periodo precedente da ascriversi ad un
contenimento complessivo dei costi prevalentemente riferiti al raggiungimento di una
maggiore efficienza nella gestione dei processi operativi {in particolare IT e Business Process
Outsourcing) ed dlla razionalizzazione del numero di sedi/uffici locali direttamente gestiti, con
I'affivazione di contratti di co-working.

NOTA 26 — ONERI/PROVENTI DIVERSI DI GESTIONE

(€/000)

_ 31/12/20200 . ° 317i2/2018

Insusslstenza di attivita , 225 ' (297)
Altri oneri

ETOTAL]

NOTA 27 — AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

(€/000)

31/12/2020 31/12/2019

Athivita immateriali

(3.527) (250)

Ammortamenti (3.527) (250}
Immobili, impianti e macchinari (7.324) {4.440)
Ammortarmnent] (7.324) (4.440)
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 10 (51)
Rettifiche di valore - (66)
Riprese dl valore : 10 15
Rimanenza - (20)
Perdita di valore - (20)
Crediti commerciali (1) (333)

ettifiche di valore

‘TAL

L'incremento regisirato nel 2020 rispetto allo stesso periodo dell'esercizio precedente risente
in misura significativa degli ammortamenti delle atfivita rivenienti dalla fusione della societd
dosolutions nonché di quelle derivanti dalla capitalizzazione e conseguente ammortamento
di dlcune spese sostenute nei confronti dell'attuale outsourcer IT.
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NOTA 28 — ACCANTONAMENTI NETT! Al FOND! PER Ri\'::nCHIE
ONERI

Controversie legali e fiscall (1.612) 922 {690) {1.971) 228 {1.743)

g; cuiz Controversle def (340) 7 (333) (248) - (248)
. < disiali
e Shragludiziall e (3.112) 1171 (1.942) (2.239) 1812 (428)

La voce & cosiituita dalle variazioni operative dei fondi per accantonamenti, ad esclusione di
quelli per benefici per dipendenti (classificate nel costo per il personale), stanziati per
adempiere alle obbligazioni legdli € conirattuali che si presume richiederanno l'impiego di
fisorse economiche negli esercizi successivi.

Al 31 dicembre 2020 la voce evidenzia un saldo negativo di € 2,6 milioniin incremento del 21%
rispetto allo stesso periodo dell'esercizio precedente.

In particolare gli accantonamenti del 2020 relativi alle Controversie siragiudiziali e altri fondi
rischi coprono sostanziclmenie:
- = operi per.consulenze-per £ 1,5 milioni;—— - i - e
- rischi conseguenii agli obblighi di indennizzo rivenienti da uno specifico Settlement
Agreement commerciale stipulato nel corso del 2017 per €1,1 milioni;
- aliri rischi operativi a valere su contratii di servicing per €0.5 milioni.

Per quanto riguarda i rilasci {€1,2 milioni}, emergono principalmente a seguito della liberazione
di residui pregressi accantonamenti che fronfeggiavano possibili ischi venuti meno in assenza
di azioni giudiziaii.

NOTA 29 — (ONERI) / PROVENTI FINANZIARI

(€/000}

Proventi ﬁnanz—i—ari - . ] o S _—-892

Proventi da attivita finanziare valutate al FV con impatto a CE 568
Proventl da attivith finanziarie valutate al costo ammortizzato 6.359 2.824
Altri provent finanziari - 500
Oneri finanziari {19.433) (7.698)
Oneri da passlvith finanziarie valutate al costo ammortizzato (17.809) {6.748)
Cner da derivati di copertura : (323) (193)
Altri oneri finanzlari (1.301) (757)

Variazione netta di valore delle attivita e passivith finanziarie

valuiate al fair value con impatto a CE (1.997) 1.737
Titoli di debito {1.425) 688
(572) 1.049

e

| proventi finanziari includono prevaleniemente iricavi matiurati sul finanziamento concesso
ad Altamira (€ 5,0 milioni) e sul finanZiamenio originariamente erogato alla confrollata
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- doVali e Grgece Holding per I'acquisto di FPS, ora doValue Greece, (€ 1,3 milioni) nonché i
- ricavi derivariti dai fitoli ABS Romeo e Mercuzio, in diminuzione rispeito ali'esercizio precedente
- in dipendénza del progressivo rimborso del valore outstanding.
Gli oneri finanziari sono prevaleniemente legati al finanziamento aceeso a fine giugno 2019
per I'acquisizione di Altamira (€10,4 milioni), cui si riferiscono anche ali oneri da derivati di
copertura, relafivi ad un Inferest Rate Swap (IRS) sul medesimo finandamento, e o
finanziamento (inidalmente sotto forma di finandamento bridge e successivamente come
prestito obbligazionario senior garanfito emesso ad agosto 2020 per il imboerso del bridge)
connesso dell'acquisizione di FPS, ora doValue Greece, (€7,4 milioni).
Cli altri oneri finanziarl accolgono invece la quota di interessi caicolati ai sensi dell'IFRS 14.
La categofia Variazione netta di valore delle attivita e passivita finanziarie valutate al fair value
con impatto a confo economico include sia I'effetto negativo derivante dai titoli delle
cartolarizzazioni Cdiro, acquisite nell'esercizo, la cui valutazione al fair value qi sensi dell'IFRS
2 ha detferminato complessivamente una valutazione negativa di € 1,4 milioni, sia 'effetto
negafivo di € 0,6 milioni legato alla valutazione delle quole OI.C.R. ltalian Recovery Fund
basata sul NAV dell'operazione al 31 dicembre 2020.

NOTA 30 — UTILI (PERDITE) DA PARTECIPAZIONI

La voce accoglie I'vtile derivante dalla cessione a Dock Joined in Tech {conirollata da IBM)
del ramo di azienda di doSolutions cosi come descritto nel’apposito paragrafo della
Relazione sulla Gestione,

NOTA 31 — DIVIDENDI E PROVENTI SIMILI

La voce, pari a € 12,1 milioni, accoglie i dividendi incassati dalla partecipata doData per€ 1,5
milioni e dalla partecipata Altamira Asset Management per € 10,6 milioni.

NOTA 32 — IMPOSTE SUL REDDITO

(€/000)

31/12/2020 51/12/2019

Imposte correnti {580) (6.800)
Variazione imposte esercizi precedent 411 5.266
_Variazione imposte anticipate

Le imposte sul reddito del periodo risultano posifive quantificate per competenza in € 0,1
milioni, in netta flessione rispetto dilo stesso periodo dell'esercizio precedente, anche in
considerazione del particolare rapporto tra il risultato ante imposte e i dividendi maturati nel
periodo, par a € 12,1 milioni e rienfranti nel regime della participation exemption con
un'imponibilita al 5%.

Di seguito si riporta la riconciliazione tra I'onere fiscale iscritio nel bilancio d'esercidio al

31/12/2020 e I'onere fiscale teorico, determinato sulla base delle dliquote teoriche vigenti in
Haka:
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RISULTATO ANTE IMPOSTE DELLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO

Tasso teorico applicabile 24%0
Imposte teoriche . (1.854) {14.527)
- Ricavi non tassabili - differenze permanent 2.787 1.165
- Costi fiscalmente non deducibill - differenze permanent {693} (220)
- IRAP {580) {4.100) -
- Anni precedenti e cambiamenti di aliquota - {4.341)
- Altre differenze 447 -

Al fini di tale riconciliazione, non si tiene conto dell'IRAP in quanto trattasi di imposta con una
base imponibile diversa dall'ufile ante imposte. Perfanio le imposte fecriche sono state
determinate applicando solo I'aliquota fiscale IRES vigente pari ol 24,0% alt'ufile ante imposte
delle attivitd in funzionamento.

———  NOTAS33—UTHEPER AZIONE————— —

(€fo00)

Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti della Capogruppo
LA] 7.831 38.507
Numero medio ponderato delle azionl in circolazione ai fini del

calcolo dell'utile (perdita) per azione

hase [B] 79.049.423 78.673.251

dilulto [C] 79.049.423 78.673.251
Utile (perdita) per azione {in euro)

hase [A/B] 0,10 0,49

diluito [A/C] 0,10 0,49

L'utile base per azione & calcolato rapportando i risultato economico attribuibile ai possessor
di strumenti ordinari di capitale delia Capogruppo doValue al numero medio ponderato delle
azioni in circolazione al netto delle azioni proprie.

{'utile diluito per azione & pari a quello base in quanto non esistono alire categorie di azioni
diverse da quelle ordinarie e non esistono strumenti convertibili in azioni.
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PREMESSA

doVadlue, in linea con le normative ad esso applicabili & le best practice di rifefimento, si &
dotato di un Sistema dei Controlli Infemi, che & costituito dall'insieme di strumenti, strutfure
organizzative, nomme e regole azienddli volie a consentire, attraverso un adeguato processo
di identificazione, misurazione, gestione e monitoraggio dei rischi azendali, una conduzione
dell'impresa sanq, cometta e coerente con gli oblettivi prefissati di perfoomance e la
salvaguardia del patimonio aziendale nel suo complesso.

Il Sistema dei Controlli Interni della Societd si fonda su organi e funzion di controllo, flussi
informativi & modalita di coinvolgimento tra i soggetti coinvolti e meccanismi di governance
della Societa. In particolare, la Societd ha skutturato it propfioc modello organizzativo dei
controlli interni perseguendo |'esigenza di garantire I'integrazione ed it coordinamento ra gli
attori del Sistema dei Conftrolli Inferni, nel rispetto dei principi di integrazione, proporzionalitt ed
economicita,

i Sisterna dei Controlli Interni del Gruppo doValue prevede I'accentramento presso doValue
delle Funzioni Azienddli di Controllo di secondo livello {i.e. Dirigente Preposto, Antiriciclaggio)
e diterzo livello (i.e. Infernal Audit). Il Sistera dei Controlii Interni del Gruppo doValue prevede
dlfresi la presenza di Funzioni AZiendali con compiti di conirollo, che consistono nell'insieme
delle Strutture/Funzioni coinvelte nella gestione del sistema dei conirolli intemi, a presidio di
specifici ambifi normativi/di rischio, quali Operational Risk Management e Compliance & DPO
di dovalue. Tale scelta & originata dal'esigenza di attuare, unitamente a un forte
coordinamento strategico, anche un altretianto incisivo coordinamento nel Sistema dei
Confrolli Intemi di Gruppo. Le Funzioni AZiendali di Controllo di Gruppo (Funzione Internal Audit,
Anfiriciclaggio e Dirigente Preposto) sono indipendenti dal punto di visia organizativo e
nettamente separate dalle dlire unitd organizzative, dispongono dell’autoritd, delle risorse
economiche e fisiche, nonché delle competenze necessarie per lo svolgimento dei loro
compiti. Riportano gerarchicamente agli Organi con funziconi di supervisione strategica e di
gestione di doValue $.p.A. - nello specifico, le Funzioni Aziendali di Controllo di secondo livello
riporiano all' Amminisiratore Delegato, mentre la Funzione Aziendale di Controllo di terzo livello
nporfa al Consiglio di Amministrazione ~ e funzionalmente agli Organi con funzioni di
supervisione strategica delle Societd del Gruppo, nonché coordinano le proprie atfivité con
gii Organi di controllo delle stesse.

E previsto che le Funzioni Aziendali di Controllo includano nei rispettivi piani di atfivita, ciascuna
per la propria mission, verifiche e/o attivitd di consulenza a livello consolidato volte ad
accerlare larispondenza dei comportamenti delle Controllate in relazione agli indirizi impartiti
da doValue nell'ambito della direzione e coordinamento nonché delle normative specifiche
loro applicabili.

Laresponsabilita primaria della completezza, adeguatezza, funzionalita e affidabilitd & rimessa
agli organi di govemo, ed in particolare al Consiglio di Amministrazione, cui spettano compiti
di pianificazione strategica, gestione, valutazione e monitoraggio del complessivo Sistema dei
Controlii Interni. In tale ambito, in particolare,  Amministratore Delegato riveste altresi il ruolo di
Amministratore incaricato a sovrintendere alle funzionalita del sistema dei controlli intemi e di
gestione dei rischi, ai sensi del Codice di Autodisciplina. E compito invece del Collegio
Sindacale vigilare sulla completezza, adeguatezza e funziondlitd del Sistema dei Conirolli
Interni accerfandosi dell' adeguatezza delle funzioni aziendali coinvolte, il cometio svolgimento
dei compiti e I'adeguato coordinamento delle medesime nonché promevendo eventuali
interventi correftivi. :

La struitura del Sistema dei Controlli Intemi del Gruppo & articolata su tre livelli:

* i controlll di terzo fivello, affidati alla funzione Intemal Audit, collocata alllintemo della

Direzione Conirolii Interni, sono mirati a valutare periodicamente la completezza, la
funzionalitd, I'adeguatezza e I'affidabilité in temini di efficienza ed efficacia del Sistema
dei Confrolii Intemi in relazione alla natura e all'intensitas dei rischi delle esigenze aziendali,
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individuando, aliresi, eventuali violazioni delle misure organizzative adottate dal

» icontrolli di secondo livello, in capo alla Funzione Antiriciclaggio [collocata all'inter
Direzione Confrolii Interni} e a quella del Dirigente Preposto, hanno ['obiettivo di assic -
la cometia attuazione del processo di gestione dei rischi, di verificare il rispetio dei limiti
assegnatfi alle varie funzioni operative, di controllare la coerenza dell'operativita delle
singole aree produttive con gli obiettivi di rischio-rendimento assegnati nonché di garantire
la conformitd dell'operdativitd aziendale dlle disposizioni di Legge (incluse quelle di
autoregolamentazione) ed ai Regolamenti Intemi. Oitre che I'adeguatezza del sistema di
controllo interno sull'informativa finanziaria nell'lambito del Gruppo & defle procedure
amministrative e contabili per la formazione del bilancio d'esercizio e del bilancio
consolidato, nonché di ogni altra comunicazione di caraitere finanziario;

» | conirolli di primo livello sono diretti ad assicurare il comretto svolgimento delle operazioni
soho in capo dlle funzioni aziendali cui competono le affivita di business/operative le quali
sono chiomate, nel'ambito dell'operativitd giomaliera, ad ideniificare, misurare,
monitorare ed attenuare i rischi derivanti dall* ordinaria atfivita aziendale in conformitd con
il processo di gestione dei rischi € le procedure interne applicabili.

L'adozione di un sistema dei confrolli intemi e di gestione dei rischi & altresi coerente con
quanto previsto dal Codice di Autodisciplina di Borsa ltaliana cui doValue haritenuto di aderire
successivarmente alla sua quotazione presso il Mercato Regolaomentato Faliano {MTA), nelia
consapevolezza che uno degii snodi cruciali della governance di una societd quotata &
proprio rappresentaio dal sistema del controlii interni.
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Cor_‘isig-lit‘o.-j_di _l?éhiministrazione ed Organismo di Vigilanza

R
Il Consiglie.di Amministrazione assicura I'efficace attuazione del modello del Sistema dei
Conirolli Intemi, mediante valutazione e approvazione delle azioni necessarie per
implementario o modificaro. Per I'individuazione di tali azioni, it Consiglio di Amministrazione si
avvale del supporio dell'Organismo di Vigilanza.
Il Consiglio di Amministrazione, sentito il parere dell’Organismo di Vigilanza, modifica il modello
del Sistema dei Conirolli Intemi qualora siano state individuate significative violazioni delle
prescrizioni in esso contenute che ne evidenziano I'inadeguatezza, anche solo pardale, a
garantire I'efficace prevenzione dei reafi di cui al D.kgs. 231/2001 e aggiorna, in futfo o in
parte, i contenuti del modello qualora intervengano mutamenti nell'organizzazione,
nell'attivitd o nel contesto normativo di riferimento
L'efficace e concreta attuazione del Sistema dei Confrolli Intemi & garantita aliresi
dall'Organismo di Vigilanza, nell'esercizio dei poteri di iniziativa e di conirolio dllo stesso
conferiti sulle attivita svolte dalle singole Funzioni Aziendali, nonché dagli organi aziendali e dai
responsabili delle varie Funzioni Azienddli, i quali propongono, dlle competenti Funzioni le
modifiche delle procedure di loro competenza, quando fali modifiche appaiano necessarie
perI'efficace attuazione del sistema. Le procedure e le modifiche alle stesse devono essere
tempestivamente comunicate all’ Organismo di Vigilanza.
E facoltd comunque dell’Organismo di Vigilanza apportare le variazioni ritenute Recessarie ai
protocolli fomendone informativa al Consiglic di Amministrazione e proporre variazioni ai flussi
informativi da fverso I'Organismo di Vigilonza.

Collegia Sindacale

Il Collegio Sindacale vigila sulla completezza, adeguatezza e funzionalitds del Sistema dei
Confrolli Interni nonché dei processi di gestione e conirollo dei rischi, accertando
l'adeguatezza delle funzioni aziendali coinvolte, i1 cometio svolgimenio dei compiti e
I'adeguato coordinamento delle medesime nonché promuovendo gli eveniudli interventi
correttivi delle carenze e iregolarita rlevate.

Secondo il modello di governance adottato dai Gruppo al Collegio Sindacale di doValue sono
attribuite anche le funzioni di Organismo di Vigilanza ex D.Lgs. 231/2001.

Direzione Controlli Interni

La Direzione Controlli Interni assicura il coordinamento a livello unitario del governo dei rischi—

in coerenza con le linee di sviluppo strategico di doValue - e garantisce nel continuo una

valutazione di sinfesi ed al tempo stesso prospettica del'adeguaiezza dei controlli

implementatli nel processi e nel sistemi aziendali,

Nell'ottica di assicurare il presidio accentrato ed il coordinamento delle aitivita di controllo

nonché della pianificazione ed esecuzione delle verifiche, olire che di fornire linee di indirizzo

per il governo dei rischi, sono poste a diretto riporio del Responsabile della Direzione Controlii

la Funzione Infernal Audit e la Funzione Anfiriciclaggio, volte a presidiare rispettivamente:

* l'adeguateza, funzionalitd, affidabilitd e conformitdl dei processi aziendali di business e di
supporto e I'adeguatezza dell'assetto organizativo, amministrativo e contabile;

+ il fischio diriciclaggio e finanZiamento del temrorismo.

Funzione Internal Audit

La Funzione Intemal Audit di Gruppo a diretto riporto del Consiglio di Amminisirazione di
doValue, ha la mission di assicurare il coordinamento a livello unitario del govemno dei rischi —
in coerenza con le linee di sviluppo strategico della Societd — e garantire nel continuo una
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valutazione di sintesi deli’adeguatezza dei controlli implementati nei processi

aziendali. La Funzione interndl Audit di Gruppo & incaricaia di: _

« assicurare un'azione di sorveglianza costanie ed indipendente sul regolare
dell'operativité: e dei processi di doValue e delle Controllate, con 'obiettivo
o flevare l'insorgere di comportamenti o situazioni anomale e rischiose;

« effettuare la valutazione del Sistema dei Confrolli Intemi, la funzionalitd degli stessi €
lidoneitdl a garanfire l'efficacia e I'efficienza del processi aziendali, la salvaguardia del
valore delle atfivitl e la protezione dalle perdite, 'affidabilita e I'infegrita delle informazioni
contabili e gestionali, la conformité delle operazioni sia alle politiche siabilite dagli organi
di governo aziendali che alle normative interne ed esterne;

« supportare la govemance azienddle e assicurare una tempestiva e sisternatica informativa
sullo stato del sistema dei confrolli e sulle risultanze deli attivita svolta agii Organi aziendali

« supportare direttamente 1'Organismo di Vigilanza ai fini dell'espletamento dei propri
compiti di vigilanza sul funzionamento e sull' osservanza del Sistema dei Confrolli Infemni.

Funzione Antiriciclaggio

La Funzione Aniiriciclaggio (AML) sovraintende le attivitd di prevenzione e gestione del rischio
diriciclaggio e finanziamento al terrorismo, verificando nel continuo I'idoneita delle procedure
interne in materia anche per le finalitd di cui al D.Lgs. 231/2001. La funzione Antiriciclaggio
supporta direttamente I'attivitd di controllo dell'Organismo di Vigilanza, monitorando nel
tempo I'efficacia delle regole e dei principi di comportamento indicaii nel Sistema di Controllo
Interno e collaborando, insieme dlle altre funzioni per quanto di loro competenza,
—— . alraggiornamento-del Sistema.di_Controllo_Interno,_per.quel.che conceme in parficolare la
——gestionedeirischiinmateria di-antinciciaggioedi-finanzianienitoaf terrorismo. Porta alfresi
all'attenzione dell'Organismo di Vigllanza eventuali criticita riscontrate nel corso delle proprie
atiivitar di verifica di secondo livello, con particolare rifeimento a quelle potenzialmente
connesse a profili di rischio di commissione di reati rilevanti, nonché monitorando che le
funzioni competenti portino a termine le azioni di mitigazione individuate a fronte di tali criticita.

Dirigente Preposto

Il Dirigente Preposto ha la responsabiité prevista dalla normativa estemna, di definire ed
implementare un idoneo sistema di controllo intemno sull'informativa finanziaria nell'ambito di
doValue e di predisporre adeguate procedure amministrative e contabili per la formazione
del bilancio d'esercizio e del bilancio consolidato, nonché di ogni altra comunicazione di
carattere finanziario.

Il Dirigente Preposto comunica periodicamente ai competenti Organi Aziendali delle Sociefd
le aifivitd svolte con evidenza di eventuali punti di attenzione e delle azioni intraprese per il
loro superamento.

I Dirigente Preposte comunica - nell'ambito della propria refazione annuale ~il perimetro delle
societd e dei processi sensibili oggetto di test svoltt, specificando le eventuali valutazioni
quanfitative e qudiitative che hanno portato ad una variazione degli stessi nspetto alla
puntuale applicazione delle regole metodologiche.

Comunica inolire gli esiti defle valutazioni di affidabilitd ed adeguatezza del sisiema dei
conirolli interni sull’informativa contabile e finanziaria, funzonali alle attestazioni richieste dalla
normativa.

ll Dirigente Preposto rilascia inolire, unitamente all' Amminisiratore Delegato, un'attestazione
in merito al bilancio di esercizio di doValue, al bilancio consolidato ed alla relazione finanziaria
semesirale consolidata concemente |'adeguatezza e |'effetfiva applicazione delle
procedure amministrative e contabill sopra indicate nel corso del periodo cui si riferiscono taii
documenti contabili, nonché I'attendibilitd dei dati ivi contenuti e la loro conformita con i
principi contabili di riferimento,

Infine, fale Funzione verifica e attesta, framite apposita dichiarazione, la comispondenza alle
risultanze documentdt, ai fibri e alle scritture contabili degli otfi e delle comunicazioni della
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societa diffusi al mercato e relafivi allinformativa contabile anche infrannuale della stessa.
Altre Funzioni Aziendali con compiti di controllo

Rientrano nel perimetro delle Funzioni Aziendali di doValue coinvolie nella gestione del sistema
dei controlli intemni a presidio di specifici ambiti normativi/di rischio, e in quest’ottica di seguito
rappresentate, le funzioni Operafional Risk Management e Compliance & DPO.

Comgpliance &DPO

Compliance & DPO & responsabile di curare la rilevazione e il monitoraggio del rischio di non
conformita alle norme negli ambiti di propria competenza (e.g. protezione dei dati personali,
anticonuzione}, fornendo consulenza e supporto alle sfrutture operative e di business, nonché
predisponendo la necessaria informativa periodica agli Organi Aziendali.

Operational Risk Management

La Funzione ha il compito di presiedere la gesfione dei rischi rilevanii cui sono esposte le aftivitd
di doValue, con particolare riferimento ai rischi operativi, afiraverso la definizione delle relative
linee guida nonché I'identificazione ed il monitoraggio dei predetti rischi, avvalendosi a tale

scopo di approcci metodologici, procedure e strumenfi idonei e garantendo F'opporfuna
informativa agli Organi Aziendali.
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Rischi finanziari

RISCHIO Di CREDITO

Il rischio di credito & il rischio che una controparte non adempia ai propti obblighi legati ad

uno strumento finanziario o ad un contratto commerciale, portando quindi ad una perdita

finanziaria. Tale rischio discende principalmente da fattori economico-finanziar, ovvero dalla

possibilitd che si verifichi una sifuazione di defauli di una controparte.

La Societa & esposta dl rischio di credito derivante prevalentemente dalle sue attivita

operative, ossia da credili di natura commerciale e, pi0 limitatamente, dalle sue attivitd di

finanziamento, depositi presso primarie banche e istituii finanziar ed dltri strumenti finanziar,

nonché a ridotte posizioni a sofferenza di proprieta.

Con riferimento ai crediti di natura commerciale, caratterizzati da una vita di brevissimo
fermine che si estingue con il saldo della fatturq, si evidenzia che risultano sostanzialmente
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“riconducibili alla sottoscrizione di coniratii di servicing, ai sensi dei quall, la Societd matura dei

crediti verso le controparti le quali potrebbero rendersi inadempienti a causa di insolvenza,
eventi economici, mancanza di liquidita, deficienza operativa o per altre ragioni.

Al fine dilimitare tale rischio La Societd effettua it monitoraggio delle posizioni dei singoli clienti,
analizza i flussi di cassa attesi e quelli consuntivati al fine di iniraprendere tempestivamente
eventuali azioni di recupero.

Ai sensi dell'IFRS 9, a ogni data di bilancio, tali crediti sono sottoposti ad una valutazione volia
a verficare se esistano evidenze che possano far rifenere non interamente recuperabile il
valore diiscrizione delie attivita stesse; per maggion dettagli siimanda al paragrafo “Riduzone
di valore {impairment) di attivita finanziarie riporiato nella "Parte relativa alle principali voci di
bilancio".

Al 31 dicembre 2020, le principali confroparti commerciali si riferfscono a Banche ed
importanti Fondi di investimento caratterizati da un elevato standing creditizio oltre che da
Societd Veicolo costifuite ai sensi della Legge n. 130 del 1999.

Per un'analisi quantitativa si imanda alla nota sui crediti commerciaii.

Per quanto riguarda la componente associata alle singole posizioni a sofferenza, riconducibili
ad un numero marginale di posizioni acquistate nel corso del tempo, le logiche di processo e
gli strumenii a supporto delPattivitd delle strufture di workout consentono sempre ai gestori
delle posizioni di predispore accurate previsioni circa gl ammontar e le fempistiche dei
recuperi attesi sui singoli rapporti, in funzione del relativo stato di avanzamento nel processo
gestionale di recupero. Tali valutazioni andliiche tengono conto di tutti gli elementi
oggettivamente riferibili alla controparte e sono in ogni caso seffettuate dai gestori delia
posizione nel rispetto del principio di una sana e prudente gestione.

Per quanto riguarda il rischio di credito relative a rapporti con Banche e istituzioni finanziarie la
Societd ricorre solo ad interdocutori di elevato standing creditizio.
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RISCHIO DI LIQUIDITA

Il rischio di liquidité si pud manifestare con lincapacité di reperire, a condizioni economiche
sostenibili, le risorse finanziarie necessarie per I'operativita della Societd.

| due principali fattori che determinano la situazione di liquiditd della Societd sono da una
parte le risorse generate o assorbite dalle affivitd operative e di investimento, dall'altra le
caratteristiche di scadenza e di rinnovo del debito o di liquidita degli impieghi finanziari e le
condizioni di mercato.

La Societd ha adotiato una serie di politiche e di processi volti a ottimizzare la gestione delle
risorse finanziarie, riducendao il rischio di liguiditd.

La Capogruppo doValue identifica e monitora it rischio di liquiditd in un'ottica attuale e
prospetiica. In paricolare, la valutazione prospettica tiene conto del probabile andamento
dei flussi finanziar connessi con I'atfivita del Gruppo.

Uno dei principali strumenti di mitigazione del rischio di liquiditd &, inolire, costifuito dalla
detenzione di riserve di attivita liquide e inee revolving. La riserva di liquidita rappresenta
I'importo delle attivitd liguide detenute dalla Societa e prontamente utilizzabili in condizioni di
stress e ritenufe adeguaie in relazione alla soglia di tolleranza al rischio definita.

I management ritiene che i fondi e le linee di credito afiualimente disponibili, oltre a quelli che
saranno generati dall'atfivitd operativa e di finanziamento, consentiranno alla Societa di
soddisfare i suoi fabbisogni derivanti dalle attivita di investimento, di gestione del capitale
circolante e di imborso dei debiti alla loro naturale scadenza.

La tabella sotiostante riassume il profilo di scadenza delle passivita finandarie della Societa
sulla base dei pagamenti previsti confrattualmenie e non attualizzati.

{/000)
al 31 dicembre 2020

B -if_iA'_vista_ Meno di 3 Da3al2- Dalas

. e . mesi - mesi anmi > 5 anni Tatale
Prestiti e finanzlamenti - 5.374 80.998 456.670 - 543.042
Finanziamenti bancari - - 80.998 203.198 - 284.196
Ohbligazioni - 5.374 - 253.472 - 258.846
Alt assivita

finanzlarie - ~ 23.037 13.654 4,592 41.283
Passivita per leasing - - 5.309 5.6286 - 10.935
Eam-out - - 17.489 7.813 4.592 29.894
Derivati di copertura - - 239 215 - 454
Debiti commerciali 1.102 1.194 12.717 - - 15.013
Altre passivita 4.180 3.164 7.834 - - 15.178

FTBTAL

al 21 dicembre 2019

"~"Menodid - DaFal2 . T

mesi mesi —>5anni-" -

Prestiti e finanziamenti . - - 79,683 284.944 - 364.627
Finanzlamenti bancari - - 79.683 284,944 - 364.627
Altre passivita

finanziare - - 45.082 8.301 &89 53.292
Passlvita per leasing - - 4,961 8.244 609 13.814
Earmn-out - - 39.811 - - 39,811
Derivati dl coperitura - - 310 57 - 367
Del iali 455 3.431 12.606 - - 16.492
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il ischio di mercato & il rischio che il fair value dei flussi di cassa futuri di uno st f‘neﬂ’ro
finanziario st modificherd a causa delle variazioni nel prezzo di mercato. Il prezzo dim Egj,cl S
comprende fre tipologie di rischio: il rischio di fasso, il ischio di valuta e aliri rischi di pre QP
come, ad esempio, il rischio di prezzo sui titoli rappreseniativi di capitale (equity risk). Gl
strumenti finanziari foccati dal rischio di mercato includono prestiti e finanziamenti, depositi,
strumenti di debifo e di capitale e strumenii finanziari derivati.

La Societd, che uiilizza risorse finanziarie esterne soffo forma di debito e impiega Ie fiquidita
disponibili in depositi bancari, & esposta al rischio di tasso di interesse, che rappresentailrischio
che il fair value o flussi di cassa futurl di uno strumento finanziaro si medificheranno a causa
delle variazioni nei fassi di inferesse di mercato. L'esposizione del Gruppo al rischio di variazioni
nei tassi di interesse di mercato & comelata all’indebitamento di lungo periodo con tasso di
interesse variabile.

Al fine di neutralizzare I'esposizione al rischio di variazione dei tassi d'interesse la Societd ha
fatto ricorso alla sottoscrizione di un Interest Rate Swaps (IRSs), dove la Societa concorda di
scambiare, ad intervalli definiti, la differenza di ammontare tra il fasso fisso e il tasso variabile
calcolata facendo rifeimento a un importo concordato di capitale nozionale. Questi swap
sono designati a copertura dell'indebitamento sottostante.

| delfa fair value degli strumenti derivati al 31 dicembre 2020, pari a €46 milq, sono stati rilevati
direttamente nel prospetto delie olire componenti di conto economico complessivo. Il tasso
diinteresse oggetto di copertura & I'Euribor 6M ed il dettaglio degli strumenti finanziari oggetto
di coperiura & riportato in Nota 13 *Prestifi e Finanziamenti", mentre il deftaglio degli strumenti
- di copertura & riportato in Nota 14 * Altre passivitd finanziarie”.

Con riferimento alla sensitivittl del iasso di interesse, se si considerasse ung variazione

rc:glonevolmen’re*pomb:leme!Id‘mmurd—dl'SO'pUﬂfrbcse—sul‘cos’ro—derdebl’rre finanziarmeriti,
non vi sarebbero effetii sul risultato d'esercizio.

OPERAZIONI D! CARTOLARIZZAZIONE

Il 30 setiernbre 2014 & stata perfezionata la cessione del portafoglio non-performing di
doValue al veicolo di cartolarizzazione Romeo SPV Srl {"Romeo”) cosfifuito ai sensi della
Legge 130/1999. Successivamente, nel corso del secondo trimestre 2017, & stata trasferita la
quota di portafogdiio unsecured a favore del veicolo Mercuzio Securitisation S.r.l. (“*Mercuzio”)
e contestualmente & stata portata a temine I'emissione dei titoli ABS da parte di enframbe le
SPV con un unico tranching di titoli.

doValue, in qualitd di originafor, ha sottoscritto una quota nominale di notes pari al 5% del
totale titoli emessi al fine di rispettare quanto previsto dalla retention rule di cui al Regolamento
UE 575/2013 [CRR}.

In entrambe le operazioni doValue svolge il ruolo di Servicer.

Contestualmente all'operazione di acquisizione di Eurobank FPS, a giugno 2020 sono siate
sottoscritte notes mezanine e junior delle 3 cartolarizzazioni Cairo {Cairo |, Cairo Il e Cairo W), i
cui titoli sono assistiti da garanzie statali (“Asset Protection Scheme”). L'originator di questa
operazione & Eurcbank che ha ceduto €7,4 miliardi di crediti tra performing e non-performing.

Nel mese di dicembre 2020 sono stafi inolire sotioscriffi fifoli ABS mezzanine e junior della
carolarizzazione Relais che riguarda crediti leasing cedutl da UniCredit. Tali notes sono state
tuttavia cedute nel mese di febbraic 2021, mentre | Gruppo doValue ha manienuto

nell' operazione i ruoli di Master Servicer (svolto da lialfondiario) e di Special Servicer (svolto da
doValue).
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Rischi operativi

Si deflnlsce rischio operativo il rischio di subire perdite derivanti dall'inadeguatezza o dcl[a
disfunzione di procedure, risorse umane e sistemi intemi, oppure da eventi esogeni.

Rientrano in tale tipologia, tra I'aliro, le perdite detivanti da frodi, ermori umani, intermuzioni
dell'operativitd, indispenibilita dei sistemi, inadempienze contrattuali, catastrofi naturali. Nel
rischio operativo (inclusa la sua componente informatica) & compreso il rischio legale, mentre
non sono inclusi quelli strategici e di reputazione.

doValue adotta un complesso di presidi, principi e di regole per gestire il rischio operativo.

In ambiio organizzativo, all'intemo della Direzione Operations della Societd & istitvita I'U.O.

Operational Risk Management, con 'cbiettivo di contribuire dlla realizzazione della mission

complessiva di tale Direzione, garantendo un monitoraggio costante ed una gesfione

proattiva dei rischi riconducibili ai processi di business e di supporto e dei loro possibill impatti
“in termini di accantonamenti e perdite operative.

La Funzione ha dunque il compito di presiedere la gestione dei rischi dlevanti cui sonoe esposte
le attivita della Societd, con parficolare rifefimento ai rischi operafivi, attraverso la definizione
delle relative linee guida nonché l'ideniificazione ed il monitoraggio dei predetti rischi,
avvalendosi a iale scopo di approcci metodologici, procedure e strumenti idonei, e
garantendo l'opportuna informativa agli Organi Aziendali, coerentemente con I'approccio
delineato nell’ambito del pid ampio Sistema dei Controlli di doValue.

La struitura di Governance, in tema di rischi operativi, prevede olire al diretto coinvolgimento
dell' Alta Direzione anche ii Comitato Rischi Operativi, che ha la responsabilitda sul perimetro
doValue di proporre interventi sui rischi rilevati, di esaminare i report sui rischi operativi, di
proporre procedure di confrollo e fimiti sui rischi operativi e di monitorare le azioni di
mitigazione dei rischi.

Per quanto concerne la gestione dei rischi, doValue si & dotaia di un insieme strutturato di
processi, di funzioni e di risorse dedicate:

» dlla raccoltq, regisirazione e monitoraggio delle segnalazioni di rischic operativo
provenienti dalle strutture di workout e da alire strutture aziendali;
alla raccolta di dafi intemi di perdita operativa

¢ dlla definizione ed implementazione di indicator di rischio operativo sulle aree di
maggior rilievo per I'ativita azienddle.

Con riferimenio g tal uliimo processo, gii indicatori sono una componente prospetfica che
riflette con tempestivita il miglioramento o il peggioramento del profilo di rischio, a seguito
delle varigzioni intervenute nei segmenti di operativitd, nelle risorse umane, tecnologiche ed
organizzative nonché nel sistema dei controlli intemnt. A tale riguardo, sono stati creati appaositi
indici che vengono moniforali mensimente e confrontati con il mese precedente per
giustificare le principali variazioni in positivo o negativo, dllo scopo di evidenziare eventuali
fenomeni dirischio nei processi aziendali nhonché un piano di azione per gli indicator che non
rientrano fra i range stabilifi.

infine, doValue ha predisposto un sisterna di reporting, con cadenze e livell di sintesi
diversificati, che assicura informazioni tempestive in materia di rischi operativi agli Organi
AZiendali e ai responsabili delle funzioni organizzative interessate.
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Gestione del capitale

Al fini della gestione del capitale della Societd, si & definito che quesio comprende it capitale
sociale emesso, la riserva sovrapprezzo azioni e tutte le alire riserve di capitale attribuilili agli
azionisti della Capogruppo. L'obiettivo principale della gestione del capitale & massimizzare il
valore per gli azionisti, salvaguardare la continuitd aziendale, nonché supporiare lo sviluppo
del Gruppo medesimo,

doValue intende perfanio mantenere un adeguato livello di capitalizzazione, che permetia
nel contempo diredlizzare un soddisfacente ritorno economico per gli azionisti e di garantire
I'efficiente accessibilitts a fonti esterne di finanziamento.

La Societd monitora costantemente I'evoluzione del livello di indebitamento da pomre in
rapporio al palimenio netto e tenendo in considerazione la generazione di cassa derivanfe
ddi business nei quali opera.

Non esisiono al momento covenants finanziar legati ad un gearing ratio, ossia al rapporto

_ esistente frail debitonetto_e il iotale del capitale pillil debito.netto.di sequitoesposto, - ... ..

(€/000)

“Prestiti e finanziamenti (Nota 13) 364.627

Altre passivita finanziarie (Nota 14) 41.282 53.992
Debiti commerciali (Nota 17) 15.013 16.492
Altre passivita {(Nota 18) 15.178 11.940
Meno: disponibilita [iquide e depositi a breve {(Nota 10) (40.527) (73.102)
Debito netto (A) 573.988 373.949
Patrimonlo netto 230.636 218.672
Capitale e debito netto (B) 804.624 592.621
Gearing ratio {A/B) 71% 63%

[ gearing ratio del 2020 & in crescita rispetto a quello del 2019 per effetto dell'indebitamento
a fronte dell'acquisizione di Eurobank FPS, ora doValue Greece.

Di seguifo viene riporiata una tabella che riconcilia il dato del Debito nefto esposto nella
tabella precedente con I'Indebitamento finanziario netto presentato in Nota 14 delle
Informazioni sullo stato patimeniale.

ooy __________

3171272020 - 3171272019 °

Indebitamenta finanziario netto (Nota 14) 296.457 183.052
Debitl commerdlall (Nota 17) ) 15.013 16.492
Altre passivita (Nota 18) 15.178 11.940
Attivita finanziarie correnti (Nota 4) 77.336 35.535
Finanziament non correntd (Nota 4) 169.964 126,926
Debito netto (A) 573.988 373,949
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Informativa di settore

Per l'informativa di Settore st imanda a quante rappresentato nel Bilancio Consolida 3

Gruppo doValue al 31 dicembre 2020, poiché il Gruppo utiliza come dimensione di a
Region, per il presente Bilancio d'impresa, la rappresen’rcmone comsponde a quantori
nel consolidato per ['ltalia.
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OPERAZIONI DI
AGGREGAZIONE
RIGUARDANTI
IMPRESE O RAMI
D'AZIENDA
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Operazionl di aggregazione riguardanti imprese o rami d'azienda

Operazioni realizzate
durante il periodo

Per questa sezione si imanda a quanto illusirato nel Bilancio Consolidato del Gruppo doValue
al 31 dicembre 2020.
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OPERAZIONI CON
PARTI CORRELATE
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Operazionl con parti correlate

PREMESSA

Ai fini dell'informativa sulle parti comelate trova applicazione il testo dello |AS 24 che defini
Il concetto di parte comelata ed individua il rapporto di correlazione fra questa e I'entité che
redige 1 bilancio.

Al sensi dello 1AS 24, le parti comelate significative per doValue, comprendono:

) la societd controllante;
le societd collegate e le joint venture nonché le loro confrollate;
i dirigenti con responsabilitds strategiche;

. i familiari strelti dei difigenti con responsabilitar sfrategiche e le societd controllafe,
anche congiuntamente, dai din‘_genﬁ con responsabilitd strategiche o daloro stretti familiard.

In ottemperanza alla defbera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010, doValue ha adotiato Ia
“Policy per la gestione delle operazioni con parti correlate e delle operazioni in conflitto di
interessi det Gruppo doVvalue", pubblicata sul sito istituzionale di doValue (www.doVdlue.it },
volta a definire principi e regole per il presidio del rischio derivante da situazioni di possibile
conflitto di interesse determinate dalla vicinanza di taluni soggetti ai centri decisiondli.

Per la gestione delle operazioni con parti comelate doValue ha istifuito i§ Comitato Rischi e
Operazioni con Parti Comelate - composto da un minimo di 3 (tre) ed un massimo di 5 {cinque)
componenti scelti fra i componenti del Consiglio di Amministrazione, non esecutivi e per la
maggioranza in possesso dei requisiti di indipendenza - organo al quale & affidato il compito
di rilasciare, nelle ipotesi disciplinate dalla procedura. pareri monvah al Consiglio di

Amminisirazione in merito alle-operazioni conparicomelate. — = = — =~ ~ - — - -

INFORMAZIONI  SUI COMPENSI DE  DIRIGENTT CON
RESPONSABILITA" STRATEGICHE

Di seguiio si forniscono le informazioni sui compensi ai dirigenti con responsabilita strategiche
riferiti all' esercizio 2020.

La definizZione di diigenti con responsabilita strategiche, secondo lo IAS 24, comprende quei
soggetti che hanno il potere e la responsabilitd, direfiamente o indirettamente, della
pianificazione, della direzione e del confroflo delle attivita della Societd. Rienfrano in questa
categoria, i componenti del Consiglio di Amminisirazione, compreso I'Amministratore
Delegato, i Sindaci, nonché gli alii dirigenti con responsabilité s’rra’reglche individuati
nell'ambiio “Personale Rilevante.

31/12/2020° .

Benefici successivi alla fine del rapporto di lavoro 118
Pagamenti basatl su azjo 2.562 _

INFORMAZIONI SULLE TRANSAZIONI CON PARTI CORRELATE

Nel corso del periodo sono state realizate operazioni con parti correlate diimporto esiguo, di

natura ordinaria e di minor rilevanza, relative principaimente a contratii di prestazione di
serviz.
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Operazioni con parti correlate

Tutte le operazioni con parti comelate compiute nel corso del 2020 sono state concluse
nell'interesse del Gruppo e a condizioni di mercato o standard.

Nei prospetio che segue sono indicate le attivitd, passivita e le garanzie e gliimpegni in essere
31 dicembre 2020 oltre che le voci di conto economico, distintamente per le diverse fipologie
di parti comelate ai sensi dello [AS 24.

(€/000)

'Dirigenti con
responsabilita
- strategiche

Vaei di Stato Sncietd Societa Sacieta laint

B E . Altre parti
Patrimoniale - controllante  controllate . collegate ventureas  _correlate

Immobili, implanti 2

rmacchinad - - - - - 1172 1172
Attivigd finanzarie non

corrent] - 169.964 - - - 3370 173.334
Attivita finanziarie

correntl - 71.438 - - - - 71.438
Crediti commerdiali - 4,249 - - - 3.991 8.240

Altre attivith corrent!
i

Debili commerdatl - 1.766 - - - 44 1.810
Altre passivita finanziarie
non comrenti - - - - - ' 109 109
Altre passivita finanziarie
correnti - - - - - 1.216 1.216

Dirigenti con
responsabilita
strategiche

Yocr di Canto Societa Sociata Societa Joint

Altre parti.
Ecanamico controllante  contrallate collegate ventures

correlate Totale

. Ricavl da contratd

con dlienti - - - - - 8.372 8.372
Ricavi diversi - 8.021 - - - 1.352 9.373
Spese

amministrative - 3.277) - - - {426) (3.703)
Spese del personale - 448 - - - - 448
{Oned)/Proventd

finanziard - 6.353 - - - 395 6.748
Ammortament e

svalutazionl - - - - - (1.326) (1.326)
Accantonamentt a

fondl rischl e oner - - - - - (2) (2)

viden:

e

Con il 25,05% delle quote, la societa controllante, come azionista di riferimento, & Avio S.arl,
una societd di diitto lussemburghese affiiata al Gruppo Fortress a sua volta acquisito da
Softbank Group Corporation nel dicembre 2017,

L'azionista di riferimento Avio S.4 1. non esercita nei confronti di doValue I'alivita di Direzione
e Coordinamento cost come definita dagli arit. 2497 e seguenti del Codice Civile,

| principali rapporti con le Societa controllate sono relaiivi a:

- doData: sono maturati costi per serviz di visure e altri servizi per € 2,7 milioni, nonché ricavi
netti del personale distaccato per € 0,5 milioni. Inoltre sono stati incassati dividendi pari a
£€ 1.5 milioni;

- licifondiario: sono maturafi costi per spese accessorie a due diligence per € 0,5 milioni,
nonché ricavi netti del personale distaccato per € 0,1 miliont;

- Altamira: sono maturati costi per consulenze a progetti per € 0.1 mitioni, costi netti del
personaie distaccato per € 0,2 milionl & incassati dividendi pari € 10,6 milioni. Inoltre &in
essere il finanZiamento atfivo erogato dadlla Societd, di residue € 126,6 milioni a fine
esercizio e che ha determinato la maturazione di proventi finanziari per € 5 milioni;

- doValue Greece: & in essere i finanzZiamento affivo erogato dalla Societd, di residue €
114.8 milioni a fine esercizio e che ha determinato la maturazione di proventi finanziari per
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Operazioni con parti correlate

€ 1,3 milioni.

Con le predefte sociefds controilate vi sono rapporti di fomitura di servizi per attivitd corpora
e per le funzioni di conirollo svolte da doValue, sulla base delle quali sono maturati ricavi per Sarnen
£ 7.4 milioni e rifusione di spese generali per € 0,4 milioni,

| crediti e debiti commerciali rappresentati nella tabella di cui sopra sono essenzialmenie

riferibili ai predetti rapporti di prestazione di serviz.

| principali rapporti con le dlire parti correlate sono relativi a:

- SPV di cartolarizzazione: la Societd svolge attivita di "soggetto incaricato” nell' ambito
di operazioni di carfolarizazione crediti e servidi .di strutturadone di operazioni di
cartolarizzazione, regolate dalla legge 130/1999.. Alcuni dei veicoli softosfanti a gueste
operaziohi, in particolare quelli collegafi a Softbank, rientrance nel perimetro delle parti
correlate e per il 2020 I'ammontare del ricavi da contratti con clienti verso questa categoria
di clienti ammonta a €8,2 milioni, menire i ricavi diversi sono par a €04 milioni con
cormspondenti credifi commerciali per €2,8 milioni al 31 dicembre 2020; per i veicoli Romeo
SPV e Mercuzio Securitisation di cui doVdlue possiede notes ABS, risullano inoltre iscrithi €3,4
milioni di attivitd finanziarie e €427 mila a fronte di proventi finanziari;
- Torre SGR S.p.A.: la societd offre a doValue 1l servizio di affitto di alcuni immobili per
una delle principali sedi temitoriali presenii a Roma. Tale contratto & contabilizzato di sensi
del'lFRS 16 con ammortamenti per € 1,3 milioni e oneri finanziari per € 32 mila; nell'esercizio si
registrano anche spese amministrative legate a iali immobili per € 426 mila. Le contropartite
patrimoniali sono rilevate fra gli immobili, impianii € macchinar {€1,2 mifioni), tra le alire
passivitd finanziarie (€ 1,3 milioni), e tra i debiti commerciali (€ 44 mila);

=== = - = FIG LLC:doYalue svolge attivita di due diligence nei.confronti dellasocietd & nel 2020
ha maturato ricavi per € 627 mila, olire ad avere crediti commerciali per € 696 mila a fine anno;
- ReoCo: doValue svolge aftivita di gestione del pahimonio immokiliare per alcune
ReoCarilevando ricavi da contratti con i clienti e ricavi diversi nell'anno per € 332 mila e credifi
commerciali per € 280 mila.
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SRl
COMPENSI CORRISPOSTI ALLA SOCIETA’ DI REVIS]ON%/
INFORMAZIONI Al SENS! DELL'ART. 149-DUODECIES DEL
REGOLAMENTO EMITTENTI CONSOB

(€)

- Sogaetto che h

‘Revisione cantabile

EY 5.p.A 238.250
Servizi di attestazione: 36.000
Verifiche per sattoscrizione dichiarazioni fiscali EYS.p.A. 6.000
Dichiarazione Non Finanziaria EYS.p.A. 30.000

Altri servizi

EROGAZIONI PUBBLICHE Al SENSI DELLA L.124/2017

La legge 4 agosto 2017, n.124 infroduce all'articolo 1, commi da 125 a 129 alcune misure
finalizate ad assicurare la irasparenza nel sistema delle ercgazioni pubbliche che s
inserisconoe in un contesto normativo di fonte europeda, oltre che nazionale.

Da segnalare, inolire, la circolare Assonime 5 Attivitd d'impresa e concorrenza, pubblicata in
data 22 febbraio 2019, che confiene alcuni orientamenti ed evidenzia i punti di maggior
incertezza, auspicando un infervento nomative da parte delle autoritd competenti che
garantisca un cormetto e uniforme adempimento degli obblighi da parte delle imprese, oltre
alla non applicazione delle sanzioni contenute nella norma stessa.

Cid premesso, si riportano di seguito i principali criteri adottati da doValue S.p.A. in linea con
la circolare di Assonime precedentemente richiamata.

Sono state considerate le sovvenzioni, | contributi e | vantaggi economici di qualunque genere
ricevuti dal 1° gennaio af 31 dicembre 2020.

Di seguito si espongono in forma tabellare le informazioni presenti in doVaiue.

Impurto R

Fondo occupazione 77.500
Contributi formazione Fondo Banche 167,176
. Sqravi contributivi per conciliazione vita lavoro 92.960
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Proposta di destinazione del risultato d'esercizio
Proposta di destinazione del risultato dell'esercizio
Signori Azionisti,

il progetto di Bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020 & stato approvato dal Consiglio
di Amministrazione il 30 marzo 2021.

Prima delfAssemblea avrete a disposizione il giudizio della societd di revisione e la relazione

del Collegio Sindacale con il parere sulla proposta di destinazione delfutile di esercizio e di
distribuzione del dividendo.

Il Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2020 chiude con un Risuliato del periodo pari ad Euro
7.830.4689.

Ii Bilancio consclidato, sempre approvaio dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 30
marzo, chiude con un Risultato del pericdo {negafivo) di Euro 23.144.267.

Con rifefimento alla destinazione dellutile di esercizio, fenuto conto della solidita patrimoniale
e della liquidita del Gruppo, nonostante I'impatto dovuto alla crisi da COVID, e considerando
inoltre il miglioramento delle condizioni di mercafo a seguito della campagna vaccinale in
corso, si propone agli Azionisti di procedere alla distribuzione di un dividendo per un imporio
comispondente al 100% del "Risultato del periodo consolidato attribuibile agli azionisti della

Capogruppo, esclusi gli elementi non ricorenti™, quantificato in Euro 20.806.648, come di
sequito indicato:
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- 1712/2020:
Risultato del periodo (23.144.267)
Risultata del periodo attribuibile ai Terzi (1.201.653)

RISULTATO DEL'PERIODO ATTRIBUIBILE'AGLL-AZ

Elementi non ricorrentl inclusi nel risultato del pericdo {47.871.651)
(5.122.389)

Dividendo da distribuire {payout 100%) 20.806.648

Il dividendo rapportato al numero di azioni ordinarie in circolazione - alf netto delle azioni
proprie corrispondenti al 0,814% del capitale sociale-, risulta pari ad €0,262.

Allo scopo di detta distribuzione vend ufiizzato interamente il Risultato del periodo riveniente
dal progetto di bilancio in forma separata, nonché una quota della Riserva per utili portati a
nuovo nella misura di 12.975.959.

il dividendo, verra peosto in pagamento in data 11 agosto 2021 {con stacco cedola il ¢ agosto
2021 e data diregistrazione 10 agosto 2021}.

La distibuzione del dividendo sard preceduta da una verifica da parte del Consiglio di
Amministrazione dell'insussistenza, al tempo del pagamento, di condizioni ostafive connesse
al rispetto delle previsioni contenute nel Senior Facllity Agreement (covenant).
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Proposta di destinazicne del risultato d’esercizio

Tale verifica sardt condotta dal Consiglio di Amministrazione che ne dard comunicazione al
mercato eniro la data del 4 agosto 2021.

Roma, li 30 marzo 2021 Il Consiglio di Amministrazione
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Attestazioni e relazioni al bitancio dell'impresa

ATTESTAZIONI E RELAZIONI

AL BILANCIO |
DELL’IMPRESA



L AR T b ham e 1 e <
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— Dichiarazione del Drigents Preposto: e doValua

Attestazione del ‘Bilancio d’esercizio ai sensi
dell’art.81~ter = del  Regolamento Consob
n:11971/99 e successive modifiche e integrazioni

1. I sottoscritti:

= S5ig. Andrea Mangoni in qualita di Amministratore Delegato;

s Sig.ra Elena Gottardo in qualitd di Dirigente Preposto alla redazione dei
documenti contabili societari di doValue;

attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dallart. 154-bis, commi 3 e

4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

- l'adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa e
Feffettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la
formazione del bilancio d'esercizio, nel corso deli’anno 2020.

2. La valutazione dell’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per
la- formazione del Bilancio d’'esercizio 2020 & basata su un modello definito da
doValue S.p.A., in coerenza con 1”Internal Control - Integrated Framework
(CoS0)" e con il "Control Objective for IT and Related Technologies (Cobit)”, che
rappresentano standard di riferimento per il sistema di controllo interno e per il
financial reporting, generalmente accettati a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che:
3.1 il bitancio d’esercizio 2020:

a) & redatto in conformitd ai principi contabili internazionali applicabili
riconosciuti nella Comunitd europea ai sensi del regolamento (CE) n.
1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 iuglic 2002;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

c) & idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale, economica e finanziaria dell’'emittente;

3.2 la relazione sulla gestione comprende un‘analisi attendibile dell’'andamento
e del risultatc della gestione, nonché della situazione dell'emittente,
unitamente alla descrizione del principali rischi e incertezze cui sono esposti.

Roma, 30 marzo 2021

Andrea Mangoni Elena Gottardo

Amministratore Delegato Dirigente Preposto alla redazione dei

documenti contabj)i societari

s
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doValue S.p.A.

Bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2020

Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell’art. 14 del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 29 e
dell"art. 10 del Regolamento (UE) n. 537/2014
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Relazione della societa di revisione indipendente

ai sensi dell’art. 14 del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e dell'art. 10 del
Regolamento (UE) h. 537/2014

Agli Azionisti di doValue S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio desercizio
Giudizio

Abbiamo svolto [a revisione contabile del bilancio d'esercizio di doValue S.p.A. (la “Societa™, costituito
dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2020, dal conto economico, dal prospetto deila redditivita

complessiva, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per i'esercizio
chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria di doValue S.p.A. al 31 dicembre 2020, del risultato economico e
dei flussi di cassa per I'esercizio chiuso a tale data, in conformita agli International Financiaf Reporting
Standards adottati dall'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 del D.
Lgs. 28 febbraio 2005, n. 38 e dell'art. 43 del D. Lgs. 18 agosto 2015, n. 136.

Elementi alla base del giudizio

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

Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono queqgli aspetti che, secondo il nostro giudizio
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del bilancio
dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione contabife e

nella formazione del nostro gludizio sul bilancio d'eserclzio nel suo complesso; pertanto su tali aspetti
non esprimiame un giudizio separato.

EYGpA

Sede Legsie. vie Lombmrdla, 31 - 0767 Rosa

Capiéate Sociate Surg 2.525.000,00 Ly,

igtriita 3ia 8.0. do) Regiatre dstie Imprese presea la C.0.LAA & Roma

Codice fiscafe & numsro df ecnzione TO4SHRNEES - nurmero RAE A 250804

PUVA 00831251003

lscrifa al Reguelro Revisod Legalt al n. 70945 Pubbgalo sulla G.U Buppi 13- [V Sstie Speceis del 17/2M1988
Iseriita alfAfo Speciale delle seckts i revisione

Consch 4] ogratsvo n.2 dalhars n 10821 dai 16771567
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Abbiama [dentificato | sequenti aspett! chiave della revisione contabile:

Aspetto chiave

Risposte di revisione -

Stima della quota in maturazione dei ricavi
relativi ai contratti di servicing e dei connessi
obblighi contrattuali

La Societa opera nella gestione e recupero di
crediti, prevalentemente non performing, a
favore di banche e Istituzioni finanziarie ed |
relativi ricavi vengono rilevati per competenza,
tramite V'utillzze di procedure informatiche
gestionali e di complessi processi di
consuntivazione deli'attivita svolta, tenendo
conto delle differenti specificita contrattuali di
ciascun mandato.

Tali ricavi, Iscritti nel conto economico alla voce
Ricavi da contratti con i clienti, sono
riconducibili per circa il 71% del totale all'attivita
di servicing per operazionl di cartolarizzazione e

per la porzione residua a setvizi di gestione e
recupero crediti su mandati. | suddetti contratti
prevedeno altresi articolate clausole di diritti e
doveri in capo alla Societa nel rapporti con le
controparti, che possono generare anche
passivita potenziall derivanti da eventuali
mancati assolvimenti di obblighl contrattuall.

A fine esercizio, parte di fali ricavi & determinata

dagli amministratori con un complesso
procedimento di stima delle competenze
maturate nei pericda, considerando le articolate
pattuizioni contrattuali, la dinamica dei recuperi
effettivamente operati, nonché le eventuali
indennita contrattuali da riconoscere in
relazione a particolari eventi o specifiche
circostanze. Alla daia di chiusura dell’esercizio,
la quota di ricavi di servicing privi di una
manifesta accettazione della controparte
ammonta al 54% del totale fatture da emettere e
al 17% del Totale Ricavi del conto economico.
Per tali ragioni, la stima dei ricavi relativi ai
contratti di servicing e def connessi obblighi
contrattuali & stata da noi ritenuta un aspetto
chiave ai fini dell'attivita di revisione.
L'informativa di bilancio relativa alle
commissioni di gestione e recupero di crediti e
alle modalita adottate per Ia loro stima &
riportata nelle parti "Politiche contabili”,

Le nostre procedure di revisione In risposta

all'aspetto chiave hanno incluso, tra l'altro;

s [acomprensione del processo di
determinazione dei ricavi da contratti di
servicing con i clientj e deqli oneri
previsti contratfualmente e dei relativi
controlli chiave;

¢ [{'effettuazione di sondagqgi di conformita
sul processo di determinazione dei ricavi
e conseguente fatturazione;

* la verifica dell'appropriatezza della
metodologia e della ragionevolezza

—delle-assunzioni-valutative utilizzate, — -
nonché lo svolgimento di procedure di
conformita sui controlli chlave della
relativa stima contabile delle
competenze maturate;

« losvolgimento di procedure di validita
aventi per oggetto |a corretta
applicazione della metodologia di stima
e delle relative assunzioni nel
determinare i ricavi, sia per la
componente fissa che variahile;

» il confronto delle stime dell'esercizio
precedente con i dati successivamente
consuntivati e I'analisi degli scostamenti
al fine di supportare [attendibilitd del
processo di stima.

Infine, abblamo esaminato I'adeguatezza
dellinformativa fornita nella nota
integrativa.
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“Informazioni sullo stato patrimoniale” e
“Informazionj sul conto economico” della nota
integrativa. '

Valutazione delle partecipazioni

Le partecipazioni in societa controllate al 31
dicembre 2020 ammontano a Eure 354,4 milioni
e rappresentano il 40,7% del totale attivo.

La Socleta valuta almeno annualmente |a
presenza di indicatori di impairmeiit per ciascuna
partecipazione e, qualora si manifestino, le
assoggetia a impairment fest.

| processi e le modalita di valutazione e
determinazione del valore recuperabile di
clascuna partecipazicne sono basate su
assunzioni a volie complesse che per loro natura
Implicano il ricorso al giudizio degli
amministratori, in particolare con riferimento
alfa previsione della loro redditivita futura. In tale
ambito, ai fini della stima dei flussi finanziari
futuri, la direzione aziendale ha utilizzato i dafi
del Budget 2021 el dati previsionali relativi ai
contratti di servicing delle singole sodeta
partecipate, recentemente rivisti per riflettere
I'attuale contesto di incertezza sull'avoluzione
del quadro macroeconomico determinato dal
diffondersi defla pandemia da Covid-19.

In considerazione del giudizio richiesto e della
complessita delle assunzionl utilizzate nella
stima del valore recuperabile delle partecipazioni
abbiamo ritenuto che tale tematica rappresenti
un aspetio chlave della revisione.

Nell'ambito delle politiche contabili riportate
nella parte A della nota integrativa individuale
sono descritti i criteri di iscrizione e vatutazione
delle partecipazioni, nonché i rischi e le
incertezze legati all'utilizzo delle stime che
sottendono al processo valutativo.

Le nostre procedure di revisione In risposta
all'aspetto chiave hanno Incluso, tra I"altro:

s [analisi della procedura e dei controlli
chiave posti in essere dalla Societa in
merito alla identificazione di eventuali
perdite di valore e alla valutazione delle
partecipazioni;

« [l'esame che della valutazione effettuata
dalla direzione in merito alle perdite di
valore delle partecipazioni
eventualmente identificate sulia base
della stima dei flussi finanzlari futuri
previsti dal Budget 2021 e dei dati
previsionali relativi ai contratti di
servicing delle singole societa
partecipate e analisi dei principali
scostamenti;

+ la valitazione deli’appropriatezza delia
metodologia e della ragionevalezza
delle assunzioni formulate dagli
amministratori in relazione alla
determinazione del valore recuperabile,
con l'ausilio di nostri esperti in
valutazioni d'azienda, nonché fa verifica
dell'accuratezza matematica dei calcoli
e I'analisi di sensitlvita sulle assunzioni
chiave,

Infine, abbiamo esaminato I'adeguatezza
dell'informativa fornita nella nota
integrativa.
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Responsabilifa degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d'esercizio

Gli amm/nistratorl sono responsabili per [a redazione del bilancio d'esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall'Unicne Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. 28
febbraio 2005, n. 38 e dellart. 43 del D. Lgs. 18 agosto 2015, n. 136, nei termini previsti dalla legge,
per quella parte del conirello interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un
bilancio che non contenga errori significativi dovuii a frodi o a comportamenti o eventi non intenzicnali,

Gli amministratori‘sono responsabili per la valutazione della capacity della Societ3 di continuare ad
operare come un'entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per 'appropriatezza
deli'utilizzo del presupposta della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuitd aziendale nella redazione del bilancio
d'esercizio a meno che abbiano vafutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societd o
per l'interruzione dell'attivita o non abbiano alternative realistichie a tali scelte.

Il collegio sindacale ha la responsablilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanzlaria della Societa.

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

Neli'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia),

abbiamo esercitato il giudizio professionale e abblamo mantenuto lo scetticismo professionale per futta
la durata della revisione contabile. [noltre:

s abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d'esercizio, dovuti a frodi
o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in
risposta a talt rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare
il nostro giudizio. It rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & pils elevato
rispetio al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti od
eventi non intenzioiall, poiché la frode pud implicare I'esistenza di collusionl, falsificaziont,
omissioni Intenzionali, rappresentazioni fuorviantj o forzature del confrolio interno;

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

» abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabill utilizzati nonché |a ragionevoiezza delie
stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa;
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» siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del
presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, suli’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possano far sorgere
dubbi significativi sulla capacity della Societa di continuare ad operare come un‘entita in
funzionamento. In presenza di un‘incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione
nella relazione df revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale informativa
sla inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione dei nostro giudizio. Le nostre
conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione.
Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che la Societa cessi di operare
come un'entita in funzionamento;

» abbiamo valutato la presentazione, la struttura €'l contenuto del bilancio d'esercizio nel suo
complesso, Inclusa Finformativa, e se il bilancio d'esercizio rappresent! le operazionl e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione;

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivitd di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dai principi di revisione internazionali (ISA Ttalia), tra gli altri aspetti, Ia portataela
tempistica pianificate per la revisione contabile e { risultati significativi emersi, incluse le eventuali
carenze significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivith:di governance anche una dichiarazione sul fatto che
abbiamo rispettato le norme e I principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento
italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla
nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicati-al responsabili delle attivita di governance, abbiamo identificato quelli che sono
stati pit rilevanti nelambito della revisione contabile del bilancio d’esercizio in esame, che hanno

costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abblamo descritto tali aspetti nella relazione di
revisione.

Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) n.
537/2014

L'assemblea degli azionisti di doValue S.p.A. ci ha conferito in data 17 giugno 2016 Iincarico di revisione

legale del bilancio d'esercizio e consolidato della Societ3 per gli esercizi dal 31 dicembre 2016 al 31
dicernbre 2024, .

Dichiartamo che non sono statt prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell'art. 5,
par. 1, del Regolamento (UE) n. 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
nell’esecuzione defla revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio d'esercizio espresso nella presente relazione & in linea con
guanto Indicate neflla relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di comitato
per il controllo interno e a revisione contabile, predisposta ai sensl dell'art. 11 del citato Regolamento.
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Bulld'ng a better
working world

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Gludizio ai sensi dell"art. 14, comma 2, letiera ¢), del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39
e dellart. 123-bis, comma 4, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58

Gli amministratorl di doVaiue S.p.A. sono responsabill per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari di doValue S.p.A. al 31 dicembre
2020, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio d'esercizio e la loro conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolio le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di espirimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulta gestione e di alcune specifiche informazionl contenute nella
relazlone sul governo socletario e gli assetti proprietari indicate neil'art. 123-bis, comma 4, del D. Lgs.
24 febbraio 1998, n. 58, con il bilancio d’esercizio di doValue S.p.A. al 31 dicembre 2020 e sulla

conformita delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasdare una dichiaraziene su eventuali errori
significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nelta relazione
sul governo societaric e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio desercizio di
doValue S. p.A.al 31 dlcembre 2020 e sono redatte in conformlta alle e norme dl legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui allart. 14, c. 2, lettera €}, del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione delf'impresa e del relativo contesto acquisite
nel corso deli'attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Dichiarazione ai sensi dell'art. 4 del Regolamento Consob di attuazione del D. Lgs.
30 dicembre 2016, n. 254

Gli amministratori di doValue S.p_A. sono responsabifi per 1a predisposizione della dichiarazione non

finanziaria ai sensi del D. Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254. Abbiamo verificato I'avvenuta approvazione
da parte degli amministratori della dichiarazione non finanziaria.

Ai sensi dellart. 3, comma 10, del D. Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254, {ale dichiarazione & oggetto di
separata attestazione di conformlta da parte nosfra.

Verona, 7 aprile 2021




Relazione del Collegio Sindacale
al Assemblea degli Azionisti di doValue S.p.A.
ai sensi dell’articolo 153 del D.Lgs. 58/1998 e dell’articolo 2429, comma 2, c.c.

Signori Azionisti,

con [a presente Relazione, redatta ai sensi dell’art. 153 del d. Igs. 58/1998 e dell’articolo 2429,
comma 2, del Codice Civile, il Collegio Sindacale di doValue S.p.a. (di seguito anche la “Society” o la
“Capogruppo”) da conto delle attivita di vigilanza svolte nel corso dell’esercizio 2020 e sui relativi

esitl, secondo quanto richiesto dalla Comunicazione Consob n. DEM/1025564 del 6 aprile 2001 e
successive integrazioni e modifiche.

Il Collegio Sindacale in carica & stato nominato dall’Assemblea degli azionisti in data 19 aprile 2018
in conformita alle vigenti disposizioni legali, regolamentari nonché statutarie, tenuto conto anche
delle previsioni in materia di equilibrio tra i generi, e rimarra in carica sino alla presente assemblea.

In coerenza con il modello di governance adottato dalla Societd, nonché tenuto conto delle
disposizioni normative e regolamentari vigenti, in data 19 aprile 2018 il Consiglio di Amministrazione
ha attribuito al Collegio Sindacale le funzioni del'Organismo di Vigilanza ai sensi del d.lgs. 231/2001.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2020 il Collegio Sindacale ha svolto i propri compiti
istituzionali nel rispetto del Codice Civile, dei Decreti Legislativi 58/1998 (“TUF”) e 39/2010 e
successive integrazioni e modifiche, e delle disposizioni emesse dalle Autorita che esercitano attivita
di vigilanza e contralilo. It Callegio Sindacale si & altresi attenuto ai principi di comportamento del

Collegio Sindacale raccomandati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti-

Contabili, nonché alle indicazioni contenute nel Codice di Autodisciplina del Comitato per ia
Corporate Governance per le societa quotate.

Nel corso dell’esercizio il Collegio Sindacale ha:
- tenuto n. 23 riunioni collegiali, alle guali hanno partecipato tutti i membri in carica;
- partecipato, diregola collegialmente, alle n. 14 riunioni tenute dal Consiglio di Amministrazione;

- partecipato, mediante |a presenza del Presidente del Collegio Sindacale e/o degli altr} sindaci,
alle n. 12 riunioni tenute dat Comitato Rischi e Operazioni con Parti Correlate; .

- partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacale e/o degli altri sindaci,
alle n, 9 riunioni tenute dal Comitato per la Remunerazione;

-  partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacale efo degli altri sindaci,
alle n. 5 rlunioni tenute dal Comitato per le Nomine;

- partecipato alia riunione dell’Assemblea degli Azionisti del 26 maggio 2020;

- mantenuto un costante canale informativo e tenuto regolari riunioni con la Societs di Revisione,
al fine del tempestivo scambio dei dati e delle informazion! rilevanti per Vespletamento dai
rispettivi compiti;

- mantenuto un costante canale informativo e tenuto regolari riunioni con le Funzioni Aziendali
di Controlio;
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Relazione del Collegio Sindacale
all’Assemblea degli Azionisti di doValue S.p.A.
ai sensi dell’articolo 153 del D.Lgs. 58/1998 e dell'articolo 2429, comma 2, c.c.

Signori Azionisti,

con |a presente Relazione, redatta ai sensi dell’art. 153 del d. Igs. 58/1998 e dell’articolo 2428,
comma 2, del Codice Civile, il Collegio Sindacate di doValue 5.p.a. (di seguito anche la “Societd” o la
“Capogruppa”) da conto delle attivita di vigilanza svolte nel corso dell’esercizio 2020 e sui relativi
esiti, secondo quanto richiesto dalla Comunicazione Consob n. DEM/1025564 del 6 aprile 2001 e
successive integrazioni e modifiche.

Il Collegio Sindacale in carica & stato nominato dall’Assemblea degii azionisti in data 19 aprile 2018
in conformita alle vigenti disposizioni legali, regolamentari nonché statutarie, tenuto conto anche
delle previsioni in materia di equilibrio tra i generi, e rimarri in carica sino alla presente assemblea.

In coerenza con il modello di governance adottato dalla Societd, nonché tenuto conto delle
disposizioni normative e regelamentari vigenti, in data 19 aprile 2018 il Consiglio di Amministrazione
ha attribuito al Collegio Sindacale le funzioni dell’Organismo di Vigilanza ai sensi del d.lgs. 231/2001.

Nel corse delt’esercizio chiuso al 31 dicembre 2020 il Collegio Sindacale ha svalto i propri compiti
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istituzionali nel rispetto del Codice Civile, dei Decreti Legislativi 58/1998 (“TUF") e 39/2010 e
successjve integrazioni e modifiche, e delle disposizioni emesse dalle Autorita che esercitano attivita
di vigilanza e controllo. Il Collegio Sindacale si & altresi attenuto ai principi di comportamento del

Collegio Sindacale raccomandati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti-

Contabili, nonché alle indicazioni contenute nel Codice di Autodisciplina del Comitato per la
Corporate Governance per le societa quotate.

Nel corso dell’esercizio il Collegio Sindacale ha:

tenuto n. 23 riunioni collegiali, alle quali hanno partecipato tutti i membri in carica;
- partecipato, di regola collegialmente, alle n. 14 riunioni tenute dal Consiglio di Amministrazione;

- partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacale efo degli altri sindaci,
alle n. 12 riunioni tenute dal Comitato Rischi e Operazioni con Parti Correlate;,

- partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacate efo degli altri sindaci,
alle n. 9 riunioni tenute dal Comitato per la Remunerazione;

- partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacale e/o degli altri sindaci,
alle n. 5 riunioni tenute dal Comitato per le Nomine;

- partecipato alla riunione dell’Assemblea degli Azionisti del 26 maggio 2020;

- mantenuto un costante canale informativo e tenuto regolari riunioni con la Societa di Revisione,
al fine del tempestivo scambio dei dati e delle informazioni rilevanti per I'espletamento dei
rispettivi compiti;

- mantenuto un costante canale informativo e tenuto regolari riunioni con le Funzioni Aziendali
di Contraolio;
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- partecipato al periodico scambio di informazioni con i Collegi Sindacali delle Socleta ¢g
di diritto italiano, agevolato dalla presenza di due sindaci della Capogruppo negli
Controllo delle predette Societa.

Nel corso delle riunioni di Consiglio, il Collegio & stato informato dagli Amministratori sull'attivies !
svolta dalla Societa e dal Gruppo cui la stessa & a capo, nonché suile operazioni di maggior rilievo
economico, finanziario e patrimoniale, effettuate dalla Societa e dal Gruppo, anche in conformita
all'articolo 150, comma 1, TUF. Il Collegio Sindacale da atto altresi che gli Amministratori hanno
previamente informato, al sensi dell'articolo 2391 del Codice Civile faddove applicabile, sulle

operazioni ritenute in potenziale conflitto di interessi che sono state deliberate con osservanza della
specifica normativa.

|’acquisizione delle informaziani strumentali all'esercizio dei propri compiti istituzionali & avvenuta
altresi mediante incontri con I'Amministratore Delegato della Societa e con i Responsabili di
Funzione, nonché mediante 'esame dei flussi informativi provenientt dalle strutture aziendali, dalla
Societa di Revisione e dai Collegi Sindacali delle societa del Gruppo.

1l costante collegamento con le Funzioni Azlendali di Controllo e le altre funzioni con compiti di
controllo ha garantito un importante e continuo flusso di informazieni che, integrate da osservazioni
dirette e da specifica attivita di vigilanza, hanno consentito al Collegio Sindacale di esprimere
adeguate valutazioni sulle diverse tematiche oggetto della vigilanza e dei controlli di competenza.

Quanto sopra premesso, di seguito si forniscono le informazioni, tra le altre, richiamate nella
Comunicazione CONSOB n. DEM/1025664 del 6 aprile 2001 e successive modifiche ed integrazioni.

1. Considerazioni sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale
effettuate dalla Societa e sulla loro conformita alla Legge e all’Atto Costitutivo

Sulla base delle informazioni ricevute, anche per il tramite della partecipazione alle riunioni del
Consiglio di Amministrazione, il Collegio Sindacale ha monitorato le operazioni di maggior rilievo
economico, finanziario e patrimoniale deliberate e poste in essere dalla Societa e dal Gruppo
nell’asercizio 2020. In esito alle analisi condotte, il Collegio pud raglonevoimente ritenere che le
operazioni deliberate e poste in essere sono conformi alla Legge e allo Statuto ed ai principi di
corretta amministrazione e non manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di
interessi, in contrasto con fe delibere assunte dall'Assemblea o tali da compromettere I'integrita del
patrimonio aziendale ed assistite, ove necessario, da strutturati processi di analisi e valutazione
anche con il supporto di esperti terzi.

Con particolare riferimento ai fatti di rilievo avvenuti nel periodo, nella Relazione sulla Gestione
viene evidenziato quanto segue:

Awledella gestione di-nuoyl porfafogh credifi

Nel corso delf’anno, le principali operazioni sul portafoglio gestito hanno vista la presa in carico efo
la firma di circa €13 miliardi di nuovi mandati. Segnatamente, il Gruppo ha preso in carico oltre €8,6
millardi di nuovi contratti, con Fincluslone di nuovi clienti - banche e investitori - in tuttl  principali
mercati, tra cui anche, in lalia, un nuovo contratto per la gestione di un portafoglio UTP multi-
originator e un nuovo accordo per la gestione, anche immobiliare, di asset non perfforming

rinvenienti da contratti di leasing. In aggiunta a questo, Il Portafoglio Gestito ha beneficiato di €4,4
miliardi di nuovi flussl da contratti esistenti di lungo periodo.
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Tale acquisizione & avvenuta per il tramite di una societa veicolo — doValue Greece Holding -
partecipata al 100% da doValue S.p.a., che & stata successivamente incorporata in doValue Greece
a fine dicembre 2020, tramite un’operazione di fusione inversa.

Il corrispettivo effettivo riconosciuto da doValue S.p.a. & pari a circa €211 milioni, con un earn-out
fino a €50 milioni (€40 milioni per '80% acquisito da doValue S.p.a.), legato al conseguimento di
faluni target di EBITDA in un orizonte di dieci anni. Gli eventuali pagamenti dell’earn-out non
saranno dovuti prima det 2024 e saranne legati al raggiungimento di performance superiori alle
attuali aspettative di business plan.

L'operazione & stata finanziata con una linea di credito bancaria sottoscritia da un pool di istituti
finanziari nazionali e internazionali, e strutturata come un bridge verso finanziamenti a lungo
termine senza ammortamento {di tipo “bullet”), pari a €265 milioni. Tale finanziamento e stato poi
completamente estinto nell'agosto 2020 tramite I'emissione di un prestito obbligazionario, come di
seguito dettagliato.

In data 4 agosto 2020 doValue S.p.a. ha completato Pemissione del suo primo prestito
obbligazionario senior garantito, per un imparto complessivo in linea capitale pari a €265 milioni ad
un tasso fisso pari al 5,00% annuo, con prezzo di emissione pari al 98,913%, riservato a investitori
istituzionali {le "Obbligazioni"). Le Obbligazioni sono state ammesse a quotazione sul sistema
multilaterale di negoziazione Euro MTF organizzato e gestito dalla Borsa del Lussemburgo.

I proventi derivanti dall’emissione delle Obbligazioni sono stati utilizzati da doValue S.p.a. per il
rimborso totale anticipato del finanziamento bridge per €265 milioni (e interessi maturati} di cui
sopra. Le Obbligazioni sono garantite da Altamira Asset Management (“Altamira”) e doValue Greece
Loans and Credits Claim Management Societe Anonyme. Le Obbligazioni sono inoltre assistite da
garanzie reali costituite da pegni su partecipazioni sociali e cessioni a scopo di garanzia dei crediti
della Societa derivanti da alcuni finanziamenti infragruppo.

In data 3 luglio 2020 la Societh ha comunicato di aver raggiunto un accordo con IBM per I'awvio di
un progetto avente ad oggetto I'innovazione tecnologica e la gestione dell’ICT e dei processi di back
office delle attivita italiane, che ha visto in primo luogo la cessione alla societd Dock loined in tech
S.r.l., controllata di IBM, del ramo di azienda doSolutions S.p.a., VIT & Operations company del
gruppo doValue, dedicato ai servizi informatici ed al back office. Nelfambito della stessa operazione
il 19 novembre 2020 & stato Iscritto presso | competenti Registri delle Imprese Fatto di fusione per
incorporazione deilla controliata doSolutions S.p.A. in doValue S.p.A., il cui progetto di fusione era
stato approvato dai rispettivi Consigli di Amministrazione in data 7 settembre 2020. Per effetto della

- fusione, la societa incorparante doValue S.p.A. & subentrata in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi
facenti capo a doSolutions S.p.A. Gli effetti contabili e fiscali hanno avuto effetto dal 1* gennaio 2020,

Come anticupato in data 11 du:embre 2020 @ stato stlpulato I'atto di fusnone per incorporaz:nne
della controliata doValue Greece Holding Single Member Société Anonyme {"HoldCo") in doValue
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Greece Loans and Credits Claim Management Société Anonyme (“doValue Greece”, gia E
FPS Loan and Credit Claim Management Company S.A.).

L'operazione di fusione inversa rientrava negli accordi previsti dalla documentazione contrattuale
sottoscritta nel contesto dell'acquisizione di doValue Greece.

Per effetto della predetta fusione, con Fiscrizione nel registro delle imprese greco, doValue S.p.a. &
divenuta azionista diretto (con una quota dell’80%) di doValue Greece che, in qualita di societa
incorporante e successore universale, & subentrata automaticamente ai sensi di legge in tutti i
rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo ad HoldCo con effetti contabili e fiscali decorrenti dal
1° settembre 2020.

2. Indicazione dell’eventuale esistenza di operazioni atipiche efo inusuali, comprese quelle

infragruppo o con parti correlate

Il Collegio non ha riscontrato né ricevuto notizia dalla Societa di Revisione, dal _Responsabile Internal .

Audit, dal Responsabile della Direzione Controfli, dai vertici della Societd, dai Collegi Sindacali delle
Societd Controllate di diritto italiano di operazioni atipiche efo inusuali, anche infragruppo o con
parti correlate.

3. Operazioni infragruppo o con parti correlate

Le operazioni con parti correlate sono regolate dalla “Policy per la gestione delle operazioni con
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—piSiti correlate & delle operazioni in Conflitta di-interessi-del” GruppodoValue”~(“Policy: OPC”);
predisposta ai sensi del Regolamento Consob n. 17221/2010 ed approvata dal Consiglio di
Amministrazione, nella sua versione pili aggiornata, in data 13 febbraio 2020.

La significativa attivita di revisione della policy, avviata nel corso del 2019 in considerazione del
mutato contesto normativo di riferimento e della riorganizzazione in corso, ha visto il
completamento con il citato aggiornamento di febbraio, in occasione del quale si & intervenuti, in
particolar modo, sulla procedura deliberativa da applicare a tutte le Controllate del Gruppo,
indipendentemente dalla localizzazione geografica di queste ultime, prevedendo specifiche
competenze nel caso di Operazioni di Maggiore Rilevanza ed Operazioni di Minore Rilevanza non
ordinarie per natura e/o condizioni.

il Consiglie di Amministrazione, nella Relazione Finanziaria Annuale, ha fornito esaustiva
illustrazione delle operazioni poste in essere con parti correlate esplicitandane gli effetti econemici,
patrimoniali e finanziarl, nonché delle modalita di determinazione dell’ammontare dei corrispettivi
ad esse afferenti, rappresentando che le stesse sono state compiute nell'interesse della Societa ed
a condizioni di mercato o standard.

Mediante la partecipazione alle riunioni del Consiglio di Amministrazione, il Collegio Sindacale da
atto che, in conformita alla policy di Gruppe, con cadenza trimestrale I'Amministratore Delegato ha
fornito I'informativa periodica avente ad oggetto le operazioni compiute con parti correlate dalfa
Societd e dalle societa del Gruppo. Sotto il profilo della correttezza procedurale, gli Amministratori
aventi un interesse (anche potenziale od indiretto) nell’operazione hanno informato il Consiglio di
Amministrazione circa |'esistenza e la natura di tale interesse.

Per parte sua, il Collegio non ha rilevato violazioni di disposizion! di Legge e di statuto ovvero
operazioni poste in essere dagll Amministratori che siano manifestamente imprudenti o azzardate,
in contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea o comunque tali da compromettere l'integrita
del patrimonio aziendale.
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Per guanto noto al Collegio Sindacale, dette operazioni sono state concluse nell'interesse della
Societa e non determinano osservazioni in merito alla loro congruita, rientrando nell’ordinaria
operativita della Societa.

4. Osservazioni e propaste sui rilievi e sui richiami di informativa contenuti nella Relazione della
Societa di Revisione

La Societa di Revisione EY S.p.A. {“EY”) ha rilasciato in data odierna le seguenti Relazioni:

- le relazioni di revisione ai sensi dell’art. 14 del D.lgs. 39/2010 e dell’art. 10 del Regolamento UE
n. 537/2014, neile quali si attesta che il Bilancio d’esercizio di doValue S.p.a. ed il Bilancio
Consolidato del Gruppo doValue sono conformi agli International Financial Reporting Standards
{IFRS), nonché ai provvedimenti emanati in attuazione delYart. 9 del d.Igs. 38/2005 e dell"art. 43
del d.lgs. 136/2015, sono redatti con chiarezza e rappresentana in modo veritiero e corretto la
situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa della Societa e del
Gruppo;

- la relazione aggiuntiva ai sensi dell’articolo 11 del Regotamento UE n. 537/2014, rilasciata al
Collegio Sindacale in qualitd di Comitato per it Controllo Interno e la Revisione Contabile, che
itlustra i risultati della revisione legale dei conti effettuata ed include la dichiarazione relativa
allindipendenza di cui alt'articolo 6, paragrafo 2 lettera a) del citato Regolamento.

La Societa di Revisione ha altresi attestato che la Relazione sulla gestione e le Informazioni della
Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell'art. 123-bis, comma 4, TUF,
sono coerenti con il Bilancio di esercizio ed il Bilancio Consolidato di Gruppo, e sono redatte in
conformita alla Legge.

Con riferimento alla Relazione sulla gestione, EY ha dichiarato, per quanto concerne I'eventuale
presenza di errori significativi, di non avere nulla da rilevare.

Le relazioni di revisione, che non evidenziano né richiami di informativa né rilievi, indicano gli
“aspetti chiave” emersi nel corso dell attivita di revisione contabile ai sensi del Principio di revisione
internazionale (ISA Italia) 701, gid segnatati al Collegio in occasione degli incontri periodici, e
rappresentati dalla stima della quota in maturazione dei ricavi relativi ai contratti di servicing e dei
connessi obblighi contrattuali, nonché dall'impairment test delle partecipazioni e delle attivita
immateriali.

Per quanto concerne la relazione di revisione del Bilancio Consolidato, EY ha altresi menzionato, tra
gli “aspetti chiave”, la contabilizzazione delloperazione di aggregazione aziendale di FPS, ora
doValue Greece, in ragione della significativit della medesima per il consolidato nel suo complesso
nonché della soggettivith delle assunzioni nella determinazione della purchase price allocation
(“PPA").

Nel corso degli incantri e dei contatti intercorsi con [a Societa di Revisione non sono emerst fatti
censurabili 2 carico degli Amministratori.

In aderenza a quanto previsto dal D.Lgs. 254/2016 attuativo della Direttiva 2014/95/UE, in data 30
marzo 2021, il Consiglio di Amministrazione della Societa ha approvato la Dichiarazione consolidata
di carattere non finanziario relativa all’esercizio 2020. La Societd di Revisione ha rilasciato in data
odierna la propria relazione rilevando come non siano emersi elementi tali da far ritenere che la
suddetta Dichiarazione non sia stata redatta, in tutti gli aspetti significativi, in conformita a quanto
richiesto dagli articoli 3 e 4 del Decreto e dai GRI Standards, con riferimento alla selezione di GRI
Standards. |i Collegio Sindacale ha vigilato sul processo di predisposizione della Dichiarazione, in
linea con le vigenti disposizioni normative.

e e,k i A28,
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5. Indicazione dell’eventuale presentazione di denunce ex art. 2408 c.c., delle eventuali ifi
intraprese e dei relativi esiti

Nel carso del 2020 e sino alla data della presente Relazione il Collegio Sindacale non ha ric i
denunce ex art. 2408 c.c..

6. Indicazione dell’eventuale presentazione di esposti, delle eventuali iniziative intraprese e dei
relativi esiti

Nel corso del 2020 e sino alla data della presente Relazione non sono pervenuti esposti di cui riferire
al’Assemblea. '

7. Indicazione dell’eventuale conferimento di ulteriori incarichi alla Societa di Revisione e a
soggetti legati alla societa incaricata della revisione e dei relativi costi

Il Coflegio Sindacale segnala che, in allegato al Bilancic d'esercizio e al Bilancic Consolidate al 31
dicembre 2020, gli Amministratori hanno fornito informazioni analitiche in ordine ai compensi
attribuiti alla Societa di Revisione e alle entita appartenenti alla rete della Societa di Revisione, come
riportato nella tabella seguente:

H I8 . Socict controllate
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Cortispe il]ﬁ'rfisv;w.-tlivo,:
dell'esercizivin P Sogyetio che ha dell'esercizio -
Ewro {(IVh l crogatn il servizio i Tura (IVA &
spese asciusd:) spusie

Tipologia di serviz Soggetto ehe
hia eroqgato it
sorvizin

Revisione contabile EY 5.p.A. 238.250  HBDO, Network EY (%) 287.648

Servizi di attestaziones 36.000 ' 14.500
Verifiche per sottoscrizione

dichiarazioni fiscali EY S.p.A. 6.000 BDO, Netwark EY (**) 14.500
Dichiarazione Non Finanziaria EY S.p.A. 30.000 -;

Altri servizi o A TR

L, yoreer

(*} BDO per €25.500,00
(**} BDO per €4.000,00

Alla luce delle modifiche introdotte dalla Direttiva 2014/56/UE, recepita in {tafia con il D.Lgs.
135/2016 che ha modificato il D.Lgs. 39/2010, nonché dal Regolamento UE n. 537/2014, contenenti
una serie di misure alla revisione legale dei conti ed alcune previsioni riguardanti il Comitato per il
Controllo Interno e la revisione contabile negll Enti di interesse pubblico (EIP), i! Consiglio di
Amministrazione, su impulso de} Collegio, nella seduta del 31 gennaio 2020 ha approvato una nuova
procedura di Gruppo avente ad oggetto la disciplina della gestione dei rapporti contrattuali con la
Societa di Revisione e la sua rete nonché deil’affidamento degli incarichi audit e non audit (“NAS”).
Nel corso dell’esercizio 2020, in ottemperanza alle richiamate disposizioni in materia di revisione
legale, il Collegio Sindacale ha preventivamente approvato — previe le verifiche di competenza circa
i potenziali rischi per I'indipendenza e le misure di salvaguardla adottate — gli incarichi diversi dalla
revisione legale conferiti 3 EY ed alle societa appartenenti al suo netwark.
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Ai sensi delf’art. 19 D.lgs. 39/2010, nel 2020 il Collegio Sindacale ha verificato e monitorato
rindipendenza della Societa di Revisione EY. A tal riguardo il Collegio evidenzia come non sia emerso
alcun aspetto critico e conferma di avere ricevuto la dichiarazione di conferma della propria
indipendenza dal Gruppo doValue. ’

8. Indicazione dell esistenza di pareri rilasciati ai sensi di Legge nel corso dell'esercizio

Nel corso dell’esercizio 2020 il Collegio Sindacale ha provveduto a rilasciare il proprio parere -
quando obbligatorio - in ossequio a previsioni di Legge, dello Statuto e della normativa di Vigilanza.

Tra i pareri espressi e le osservazioni formulate in ossequio a disposizioni o richieste di Vigilanza si
segnalano:

- osservazioni in merito alla pianificazione ed alla rendicontazione delle preposte funzioni ai sensi
della delibera CONSOB 17297 del 28 aprile 2010;

- osservazioni in merito alla pianificazione e rendicontazione delle attivita del Dirigente preposto
alla redazione dei documenti contabili societari.

9. Osservazioni sul rispetto dei principi di corretta amministrazione

Hl Collegio Sindacale ha vigilato sul rispetto dei principi di corretta amministrazione mediante la
partecipazione alle riunioni del Consiglio di Amministrazione e dei Comitati endoconsiliari, incontri
con i Responsabili delle Funzioni di Controllo, con FAmministratore Delegato, nonché mediante e
altre attivita di vigilanza in precedenza citate.

Dallattivita di vigilanza e dalle informazioni assunte il Collegio Sindacale pud ragionevolmente
ritenere che I'attivita dei predetti Comitati ed Organi & stata improntata al rispetto dei principi della
corretta amministrazione, avendo gli stessi consapevolezza deli rischi e degli effetti delle operazioni
compiute. Per quanto riguarda in particolare ai rischi, si rinvia alla disclosure fornita dagli
Amministratori nella Relazione sulla gestione e nelle Note esplicative al Bilancio, paragrafo
Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura.

Per quanto concemne i procedimenti deliberativi del Consiglio di Amministrazione, il Collegio
Sindacale ha vigilato sulla conformita degli stessi alla Legge e allo Statuto sociale ed ha verificato

che le scelte di gestione fossero conformi alla disciplina applicabile, adottate nellinteresse della
Societa ed adeguatamente supportate da processi di informazione, analisi e verifica, anche con il

ricorsa, ove ritenuto necessario, dellattivita consultiva dei comitati e a professionisti estemi.

10. Osservazion! sulFadeguatezza della struttura organizzativa

Come noto, nef mese di giugno 2019 doValue ha concluso un rilevante processo di riorganizzazione
societarta che ha visto la Societa assumere la forma di una socletd regolata dail’articolo 115
T.U.L.P.S,, con il conseguente venir meno del gruppo bancario. In tale contesto la Societa ha
proseguito nel processo di internazionalizzazione del Gruppo, rappresentato dalf’acquisizione, nel
giugno 20183, deli’85% dei capitale di Altamira Asset Management, nei novembre 2019, del 96% di
doValue Cyprus Limited, e, infine, dal completamento, all'inizio di giugno 2020, dell'acquisizione
dell’'80% del capitale di FPS {ora “doValue Greece”).
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delle attivita di busmess non pit articolate per segmenti di clienti, bensl in aree geografiche
omogene, denominate “Region”, e cosi Individuate “Malia”, “Iberia” e “Grecia e Cipro”.
Contestualmente, sono state costituite funzioni di Gruppo responsabili del coordinamento
trasversale delle attivits in taluni ambiti (e.g. definizione e implementazione delle strategie dl
sviluppo det business e gestione di processi corporate), nonché dell’allineamento con gli oblettivi
strategici del Gruppo, cosi addivenendo ad un rinnovato modello di direzione e coordinamento della
Capogruppo nei confronti dell'intere perimetro di Gruppo.

Inoltre, come enunciato nel paragrafo sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e
patrimoniale, nel mese di luglio 2020 & stata perfezionata 'operazione di cessione al provider
esterno Dock Joined in tech S.r.l. del ramo d’azienda della controllata doSolutions 5.p.a, che ha
determinato V'esternalizzazione al Gruppo 1BM dei servizl ICT e di back-office conne55| al processi di
servicing del Gruppo doValue in Htalia.

Sempre nel 2020, sono proseguite le attivita di revisione del sistema dei controlli interni, di cui si
dira infra, volte ad accompagnare I'evoluzione organizzativa e la crescita internazionale del Gruppo,
ed in particolar modo a rafforzare il coordinamento a livello di Gruppo delle attivita di controllo negli
ambiti interessati e garantire V'efficacia degli strumenti a disposizione degli Organi Aziendali, per
assolvere ai propri compiti di supervisione del complessivo sistema di controlli interni e di gestione
dei rischi.

Tenuto_conto di quanto sopra, la Societa_ha_condotto_una mappatura_delle normative rilevanti per
tutte le controllate, che ha consentito una distinzione tra gli ambiti che possono caratterizzarsi da
una direzione e un monitoraggio accentrati e quelli, al contrario, in cui la Capogruppo pud avere un
ruolo da coordinatrice, mettendo a disposizione delle controllate principi generali, linee guida e
istruzioni che ogni paese dovra customizzare per rispettare le normative vigenti a livello locale. tn
tale contesto, la Societa ha avviato nel 2020 un’ampia attivitd progettuale, da attuarsi secondo
logiche di priorita e con deadline prevista entro il 2021, avente ad oggetto Faggiornamento del corpo
normativo interno, [a definizione delle mission di funzioni e strutture local e di Gruppo nonché dei
relativi processi decisionali e le conseguenti soglie di competenza, la revisione dei contratti
intercompany e dei flussi informativi in linea con il nucvo modeidlo organizzativo.

Il Collegio Sindacale ha preso atto del giudizio positivo sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo
della Societa e del Gruppo espresso dal Comitato Rischi e Operazioni con Parti Correlate in data 29
marzo 2021 nonché dal Consiglio di Amministrazione in data 7 aprile 2021.

Sulla base dell’attivitd di vigllanza svolta, il Collegio Sindacale ritiene che non vi siano criticita di
particolare rilevanza da formulare in relazione alla struttura organizzativa della Societd, ferma
restando la necessita di continuare a monitorare la prosecuzione ed il completamento dell’ampio
progetto di riorganizzazione del Gruppo. Non sono state riscontrate particolari carenze ovvero
situazioni da riferire in questa sede in ordine all'effettivo funzionamento di Organi, funzioni aziendali,
sistemni e procedure. l Collegio da conto altresi della prosecuzione delle attivita di allineamento del
corpo normative interno al nuovo assetto organizzativo e societario, nonché all’evoluzione della
normativa di riferimento.,

Il Collegio Sindacale ha verificato la corretta applicazione dei criteri e delle procedure di
accertamento adottate dal Consiglio di Amministrazione per valutare Findipendenza del propri
componenti. Il Collegio ha altresi verificato la sussistenza dei requisiti di Indipendenza In conformita
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con le disposizioni previste dal combinato disposto degli articoli 147-ter comma 4 e 148 comma 3
del TUF e ai sensi del Codice di Autadisciplina.

In conformita alle “Norme di Comportamento del Collegio Sindacale delle societd quotate” del
Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili, nel corso del 2020 il Collegio
Stndacale ha condotto il Processo di Autovalutaziohe mediante I'elaborazione, la compilazione e la
discussione di un questionario avente ad oggetto l'analisi dei profifi soggettivi dei suoi membri
(composizione quantitativa e qualitativa) nonché il funzionamento dell’organo nel suo complesso
(riunioni, attivita svolta dal Presidente, flussi informativi, ruolo e compiti di controllo e sorveglianza).
Al termine del processo, il Collegio ha redatto la Relazione di autovalutazione, presentata al
Consiglio di Amministrazione nella seduta del 17 dicembre 2020, come peraltro evidenziato nella
Relazione sul Governo Societario, dalla quale non sono emerse criticith né in ordine ai singoli
componenti effettivi né con riguardo alla composizione e al funzionamento del Coliegio.

Per quanto concerne il Processo di Autovalutazione del Consiglio di Amministrazione, il Collegio da
atto che per I'esercizio 2020 lo stesso & stato condotto con il supporto dell’'advisor indipendente
Spencer Stuart e del Comitato per le Nomine, attraverso la compilazione di un apposito questionario
e di interviste dirette ai Consiglieri su efficacia, dimensione, composizione e funzionamento del
Consiglio con I'chiettivo di effettvare una ricognizione strutturata dell’efficacia del Consiglio di
doValue S.p.a. sotto if profilo operativo e di individuare, qualora necessario, aree di miglioramento,
per svolgere al meglio il ruolo di indirizzo e di controllo di una realtd complessa ed in continua
evoluzione. Come compiutamente descritto nella Relazione sul Governo Societario, anche in vista
del rinnovo dell'organo amministrativo in occasione della presente Assemblea, le aree di
miglioramento individuate ad esito del suddetto processo attengono, in particoiare: (i) all’esigenza
di assicurare la presenza di competenze adeguate all'interno dei Comitati Endoconsiliari, in
particolare del Comitato Rischi; (i} alla garanzia che venga assicurata la complementarieta dei
membri dell'organo amministrativo nel loro complesso in termini di estrazione professionale e
competenze; {iil} alla strutturazione di un piano di Induction destinato ai consiglieri di nuova nomina;
(iv} alla prosecuzione dell’attivita relativa al Piano di Successione deli’ Amministratore Delegato.

In merito a quest’ultimo punto, il Collegio da atto che lo stesso & stato oggetto di discusslone ed
approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione nella seduta del 30 marzo 2021, su proposta
del Comitato per le Nomine.

I Collegio ha esaminato la Relazione sulla Remunerazione approvata dal Consiglio di

Amministrazione nella riunione del 30 marzo 2021 su proposta del Comitato per la Remunerazione
e ne ha verificato la conformita alle prescrizioni di legge e regolamentari, la chiarexza e la
completezza informativa con riguardo alla politica di remunerazione adaottata dalla Societa.

11. Osservazioni sull’adeguatezza del sistema di controlla interno, in particolare sull’attivita svolta

dai preposti al controllo interne, ed evidenziazione di eventuali azioni correttive intraprese
efo di quelle ancora da intraprendere

Come indlcato nella Relazione sul Govemno Societario e gli Assetti Proprietari, it Sistema dei Controlli
Interni del Gruppo doValue si fonda su organi e funzioni di controllo, flussi informativi e madallta di
colnvolgimento tra | soggetti coinvolti e meccanismi di governance di Gruppo.

La citata revisione della struttura organizzativa, implementata nel 2020 ha comportato — come
accennato nel precedente paragrafo ~ alcune medifiche anche sul sistema dei controlli di Gruppo
che, tenuto conto dell’espansione internazionale, perseguono Vobiettivo di rafforzare il
coordinamento a livello di Gruppo delle attivita di controllo. In continuita con il modelio operativo
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riguardato la costituzione, effettiva a decorrere da gennaio 2021, delle seguenti funzioni di Grup i

- Group Control Office, con riporto gerarchico al Consiglio di Amministrazione della Capogruppo,
avente la responsabilita di coordinare, per gli ambiti di propria competenza, le attivita di controllo
volte a garantire una costante e indipendente valutazione del complessivo sistema di controlti
interni e di gestione dei rischi, dandone periodica informativa agli Organi Aziendali, nonché di
assicurare adozione di omogenei approcci metodologici @ modelli operativi da parte delle
funzioni di Internal Audit e Antiriciclaggio del Gruppo nel rispetto dei requisiti di indipendenza e
autonomia previsti dalle normative locali;

- Group Internal Audit, con riporto gerarchico al Chief Group Control Officer, avente la
responsabilitd di definire una metodologia condivisa di esecuzione delle attivita di revisione
interna, di identificare gli strumenti comuni per lo svolgimento dei controlli, di strutturare una
comune reportistica destinata agli organi e al management delle diverse componenti del Gruppo
e di assicurarne Padozione da parte delle diverse funzioni di Internal Audit locali che ad essa
riportano funzionalmente;

- Group AML, con riporto gerarchico al Chief Group Control Officer, avente la responsabilita di
emanare linee guida e policy di Gruppo in materia di prevenzione del rischio di riciclaggio e di
sviluppare un comune approccio metodologico alla gestione dello stesso, nonché una comune
reportistica destinata agli Organi e al management delle diverse componenti del Gruppo,
supervisionandone I'adozione da parte delle diverse funzioni Antiriciclaggio istituite a livello
locale che ad essa riportano funzionalmente;

_- Compliance & Global DPO, con riporto gerarchico al General Counsel di Gruppo, avente la

responsabilita di swluppare un framework uniforme ‘di compliance a livello di Gruppe con
I'obiettivo di assicurare la conformita rispetto alle normative in perimetro (es. Market Abuse,
Parti Correlate, Normative Consob, Anticorruzione, Privacy) attraverso la definizione di linee
guida e policy comuni, il monitoraggio normativo e I'implementazione degli interventi necessari
a garantire la conformita alle normative applicabill, nonché lintroduzione di appositi flussi
informativi infragruppo. I Global DPQ definisce il modello organizzativo data protection di
Gruppo e un framework comune di controlli DPO, ed ha principalmente compiti di
coordinamento delle attivita di protezione dei dati, di ricezione dei flussi informativi dai DPO
focali e, conseguentemente, di reporting al Consiglio di Amministrazione di doValue.
Limitatamente ad eventuali trattamenti svolti a livello corporate, il DPO Glabal svolge inoltre
compiti di controllo delle attivita di trattamento dei dati, di referente nei confronti dell'Autorita
e degli interessati coinvolti nefle attivita di trattamento nonché informativi e di consulenza,

Cit premesso, il Sistema dei Cantrolli Interni continua ad essere cosi strutturato:

« la responsabilita primaria della completezza, adeguatezza, funzionalitd e affidabilita é
rimessa agli organi di governo, ed in particolare al Consiglio di Amministrazione,
all' Amministratore Delegato che riveste altresi il ruolo di Amministratore Incaricato a
sovrintendere alle funzionalitd del sistema dei controlliinterni e di gestione dei rischi, ai sensi
del Codice di Autodisciplina, e al Collegio Sindacale;

«: | controlli di terzo livello sono affidati alle Funzioni Internal Audit che, nell’'ambito del
rinnovato Sistema dei Controlli Interni e di gestione dei rischi, risultano istituite presso la
Capogruppo e le principali societd controllate (i.e. Altamira Asset Management e doValue

Greece). Alle medesime & attribuita la gestione diretta delle attivita di revisione interna,
finalizzate a valutare periodicamente la completezza, la funzionalita, Padeguatezza e
I'affidabilitd in termini di efficienza ed efficacia dei Sistema dei Controlii Interni in relazione
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fa natura e all'intensita dei rischi delle esigenze aziendali, ferme restando le competenze e

“le responsabilita dei rispettivi Organi Aziendali.

» i controlli di secondo livello hanno I'obiettivo di assicurare la corretta attuarzione del
processo di gestione dei rischi, di verificare il rispetto dei limiti assegnati alle varie funzioni
operative, di controllare la coerenza delloperativitd delle singole aree produttive con gli
obiettivi di rischio-rendimento assegnati nonché di garantire la conformit3 dell’ operativita
aziendale alle norme, incluse quelle di autoregolamentazione. Nel nuovo modello
organizzativo, l'assetto delle funzioni che nell’ambito del Gruppo sono preposte al presidio
dei suddetti ambiti & direttamente influenzato dalla struttura del processi di business
implementati nelle diverse realtd geografiche e dalla natura e rilevanza dei rischi ad essi
associati nonché dalla presenza di specifici requisiti regolamentari in materia di governo dei
rischi.

“* i controlli di primo livello sono diretti ad assicurare il corretto svolgimento delle operazioni
e sono in capo alle funzioni aziendali cul competona le attivita di business/operative le quali

sono chiamate, nell’ambito dell’ operativita giornaliera, ad identificare, misurare, monitorare

ed attenuare i rischi derivanti dall’ordinaria attivith aziendale In conformita con il processo
di gestione dei rischi e le pracedure interne applicabili.

L’adozione di un sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi & altresi coerente con guanto
previsto dal Codice di Autodisciplina di Borsa ltaliana cui la Capogruppo ha ritenuto di aderire, nella
consapevolezza che uno degli snodi cruciali della governance di una societa quotata & proprio
rappresentato dal sistema dei controlli interni.

Sulla base delle informazioni acquisite e dell’esame dei Piani di Attivita 2021 approvati dal Consiglio
di Amministrazione, il Collegio Sindacale da atto dell’avvenuta implementazione di un’architettura
integrata del sistema dei controlli interni in linea con la nuova connotazione di Gruppo
internazionale, che comprende tutte le Jegal entities. In particolare, il Piano di Audit 2021 e quella
triennale 2021-2023 riflettono gli esiti di un'attivita di risk assessment sullintero Audit Universe del
gruppo doValue, sviluppato suila base di una mappatura dei processi nelle sue diverse componenti
e che ha visto lo stretto coinvolgimento, a decorrere dal secondo semestre 2020, della funzione
Internal Audit di Capogruppo e di quelle istituite presso le controllate estere e I'applicazione diuna
comune metodologia di valutazione dei rischi. Analogamente, anche i Piani di attivity 2021 negli
ambiti antiriciclaggio e DPO tengono conto in maniera organica di tutte le attivita previste dalle

rispettive funzioni di controllo cosi come articolate nell’intero perimetro di gruppo, secondo logiche
di priorita di mitigaziana dei rischi individuati.

Nel periodo di riferimento il Collegio Sindacale ha vigilato sul sistema dei controlli intemi mediante
regolari incontri con le funzioni di controllo e Fanalisi dei flussi informativi provenienti dalle
medesime e si & attivato per richiedere approfondimenti o stimolare interventi, soprattutto con
riferimento al tema dello smaltimento dei findings individuati dalle Funzioni di Controllo. A tal
riguardo, il Collegio Sindacale da atto che nel 2020 [a Societd ha proseguito nelfattivitd di
rafforzamento dei presidi di controllo, pur con le difficolta legate agli impatti derivanti
dall’emergenza sanitaria e alla fisiologica discontinuita operativa generata dall’esternalizzazione dei
servizl ICT e back office al gruppo IBM. )

Come evidenziato In premessa, al Coliegio Sindacale sono state attribuite anche le funzioni di
Organismo di Vigilanza ai sensi al D.Lgs. 231/2001. Nel corso del 2020 la Societa ha proseguito nelle
attivita previste dal “Progetto 231" awviato alla fine del 2019, avente ad oggetto I'aggiomamento
dei Modelli Organizzativi alla luce del nuovo contesto normativo e del mutato assetto arganizzativo
di Gruppo, nonché l'analisi del rischio di risalita della responsabilith 231 dalle controllate estere
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verso la Capogruppo. A dicembre 20201l Progetto 231 & giunto a completamento con I'app
da parte dei rispettivi organi amministrativi, dei Modelli Organizzativi ex D.lgs. 231/01 delle so {
italiane del Gruppo e con lapprovazione, da parte del Consiglio di Amministrazione della
Capogruppo, dellaggiornamento del Codice Etico - valido per Fintero Gruppo, successivamente
recepito, nei primi mesi del 2021, dagli organi amministrativi delle societa estere. Infine, per quanto
concerne I'analisi dei rischi di risalita delle responsabilita verso la Capogruppo per reati commissibili
dalle societa controllate estere, a conclusione dell'approfondimento svolto, a dicembre 2020 & stato
definito e presentato al Consiglio di Amministrazione di doValue S.p.a un elenco di ambiti di
rafforzamento dei presidi, sulla cui implementazione I'Organismo di Vigilanza effettuera attivita di
monitoraggio nel 2021,

Il Collegio Sindacale ha preso atto altresi della prosecuzione, net corso del 2020, del processo di
adeguamento e rafforzamento del framework di gestione a livello di Gruppo in ambito data
protection, caratterizzato dall’avvio di due principali progettualita: i) progetto di implementazione
di un tool GDPR per la gestione accentrata, organica e storicizzata dei principali adempimenti
richiesti dal GDPR; i} progetta di aggiornamento del Modello Organizzativo per la Gestione dei Dati
a livello di Gruppo, che ha condotto all’approvazione della nuova Policy Data Protection di Gruppo
a dicembre 2020 e alVintroduzione di un framework di controlli di gruppo comune a tutte le fegal
entities, efficace dal 2021, che consentira una rendicontazione uniforme. A riguardo, il Collegio
auspica il completamento delle progettualita nei tempi previsti,

Il Collegio Sindacale ha esaminato la Relazione per I'anno 2020 del Responsabile della Funzione di

——————Intermdl Auditche, sulla base-della-valutazione-delle-risultanze-d egliinearichi di-auditetenuto altresi.
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conto del contesto evolutivo che ha ulteriormente interessato il Gruppo nel corso del 2020, ha
complessivamente valutato il sistema dei controlii interni come adeguato, pur in presenza di ambiti
di miglioramento.

Nel complesso, dalle analisi svolte e dalle informazioni acquisite nell’ambito de!l’attivita di vigilanza,
il Collegio da atto che nella definizione e nell’applicazione del sisterna di controllo interno e di
gestione dei rischi, tenuto anche conto dell'attuale contesto evolutivo, non sono emersi elementi
per non ritenere tale sistema complessivamente adeguato, efficace e dotato di effettiva operativita.

12. Osservazioni sulfadeguatezza del sistema amministrativo-contabile e sull*affidabilityd di
questo a rappresentare correttamente i fatti di gestione

I Collegio Sindacale ha vigilato sulladeguatezza del sistema amministtativo contabile e
sult’affidabilita di guest'ultimo ai fini di una corretta rappresentazione dei fatti di gestione, nonché
per i compiti attribuiti al medesimo sul processo di informativa finanziaria, mediante: (i) periodici
Incontri con 'Amministratore Delegato, il CFO, if Dirigente Preposto aila redazione dei documenti
contabili societari, la Direzione della struttura Administration, Finance & Control; (i} acquisizione
delle informazioni dal management; {iii) periodici incontri al fini dello scambio informativo con la
Societa di Revisione; (Iv) analisi delle risultanze delle attivita svolte dalla Societd di Revisione.

In conformita al principio contabile [FRS 3 “Aggregazioni aziendali”, nel fascicolo di bilancio la
socleta ha fornito informazioni di dettaglio sulle operazioni di business combination realizzate nel
2020. Con particolare riguardo all'acquisizione di FPS, la Societd ha proceduto ad effettuare un
esercizio di valutazione di purchase price allocation {"PPA"} provvisorio, che trovera il suo
completamento entro 'anno dail’esecuzione deloperazione di aggregazione aziendale, vale a dire
il 5 giugno 2021.
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Per quanto conceme gli asset intangibles presenti in bilancio, principalmente riconducibili alle
immobilizzazioni immateriali e al goodwill derivanti dalle acquisizioni di Altamira e FPS, il Gruppo ha
condotto 'eserciziv dell'impairment test tenendo conto dell’informativa prospettica determinata in
coerenza con le piu recenti ipotesi di scenario nell’attuale contesto di emergenza sanitaria, ed i
calcoli effettuati non hanno evidenziato perdite di valore.

Il Collegio Sindacale ha monitorato it processo di PPA e di impairment test nonché il relativo impianto
metodologico mediante periodici incontri con il managerment aziendale e con la Societ di Revisione,
che non ha rilevato anomalle e criticita in merito. Il Collegio d atto altresi che nel corso del 2020 fa
Sacieta ha proceduto alla formalizzazione della procedura inerente al processo di impairment test,
in conformita al principio contabile 1AS 36.

Le principali societa del Gruppo sono soggette a revisione contabile ai fini del bilancio consolidato
(di portata differenziata a seconda della singola specificita della singola societa) da parte di Societa
di Revisione appartenenti alla rete EY, ad eccezione di Italfondiario S.p.A., che nel corso
dell’esercizio 2019 ha conferito a BDO Italia S.p.A. Fincarico di revisione legale del bilancio di
esercizio per diascuno dei nove esercizi con chiusura dal 31 dicembre 2019 at 31 dicembre 2027,
essendo cessato il precedente incarico di revisione legale dij EY S.p.A.

Il Collegio Sindacale da atto che, nella Relazione sulla Gestione e nelle Note Hustrative al Bilancio,
la Societd ha descritto analiticamente Je misure adottate per il contenimento della diffusione
dell'epidemia da Covid-19 sui luoghi di Javoro ed ha fornito un’analisi degli impatti delleventa sui
risultat! economico-finanziari del Gruppo, nonché sulla pianificazione strategica e sulle stime e
assumptions sottostanti le traiettorie finanziarie, sulla situazione finanziaria e sui flussi di cassa.

Con riferimento agli obblighi di cui alla L. 262/2005, il Collegio Sindacale da conto del rafforzamento
e dell’estensione del perimetro di copertura del sistema del controlli interni neli’ambito
dell'informativa finanziaria. In particotare, in considerazione dell'espansione intemazionale del
Gruppo, nel corso del 2020 il Consiglio di Amministrazione della Capogruppo ha approvato
I'aggiornamento del corpus normativo di riferimento, con particolare riguardo al Manuale sulle
regole e sui principi contabili di Gruppo e al Regolamento della Funzione di Controllo del Dirigente
Preposto e al relativo Metodologico. In base al fremework defintto, il Gruppo doValue ha previsto
che il Dirigente Preposto sia supportato da un team di risorse dedicato allo svolgimento dell’attivita,
al fine di coprire tutte le entita del gruppo, e cosi composto:

- Responsabile delle Attivita Presso la Controllata peril Dirigente Preposto {(RACDP), ove nominato,
di norma identificato, se presente, nella Chief Financial Officer (CFO) dell’entita rappresentata,
che svolge a livelio locale, per I'entita rappresentata ed eventuali uiteriosi societd controllate
dirette ed indirette specificatamente selezionate, le attivitd di coordinamento e di attestazione
previste in capo al Dirigente Preposto;

- Management 262 (ltalia), che provvede a svolgere i controlii previsti per le attivita 262 in Italia e
per il consolidamento;

- Management 262 (Territoriale), ove nominato, che provvede a svolgere i controlli previsti per le
attivita 262, in base al proprio perimento di competenza.

Il Collegio Sindacale ha preso atto delle attestazioni rilasciate dall’Amministratore Delegato e dal
Dirigente Preposto in relazione al Bilancio d’esercizio e al Bilancio Consolidaio af 31 dicembre 2020
previste dall'art. 81-ter del Regolamento Emittenti, approvato dalla Consob con Deliberazione
11971/1999 e successive modifiche. Il Collegio Sindacale ha altresi esaminato la relazione annuale
del Dirigente Preposto in ordine alla campagna di certificazione ai sensi della L. 262/05 del bilancio
consolidato e individuale al 31 dicembre 2020, approvata dal Consiglio di Amministrazione del 30
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e finanziaria.

Ad esito della campagna dei controlli 262 & stato definito un plano di azionl correttive su
regolare esecuzione il Collegio Sindacale svolgera attivitd di monitoraggio, unitamente alla verifica
del rafforzamento del framework di controllo per le controllate estere, con particolare riguardo a
doValue Greece, inclusa nel perimetro delle societa in scope per il Dirigente Preposto a partire dalla
sessione FY20, in relazione alla quale sono emerse aree di miglioramento che hanno evidenziato
I'opportunita di avviare un progetto di riorganizzazione mirato alia definizione di nuovi presidi di
controllo ad integrazione di quelli esistenti, al fine di presidiare adeguatamente i rischi sul financial
reporting.

13. Osservazioni sull’adeguatezza delle disposizioni impartite alle Societa Controllate ai sensi
dell’art. 114 del TUF

Il Collegio ha vigilato sull’'adeguatezza delle disposizioni impartite dalla Socleta alle controllate ai
sensi dell’art. 114, comma 2, TUF accertandone, sulla base delle informazioni rese dalla Socletd,
{'idoneita a fornire le informazioni necessarie per adempiere agli obblighi di comunicazione previsti
dalla legge, senza eccezioni.

A tal riguardo, il Collegio d&atto che il Consiglio di Amministrazione della Societa ha approvato in
data 11 febbraio 2019 una versione aggiornata della Policy del Gruppo per la gestione interna e la
comunicazione all'esterno delle informazioni privilegiate e |a tenuta dei Registri, ulteriormente
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aggiornata nel mese di agosto 2019 per riflettere avvenuto debanking nonché lo sviluppo
internazionale del Gruppo. Segnatamente, anche con riferimento agli obblighi di informativa ex art.
114, comma 2, TUF, nel testo aggiornato della Policy & stata chiarita la finalita ulteriore defla Policy
di definire le disposizioni occorrenti affinché le Societd controllate italiane ed estere forniscano
tempestivamente tutte le notizie necessarie per adempiere gli obblighi di comunicazione previsti
dalla legge.

14. Osservazioni in ordine agli aspetti rilevanti emersi nel corso delle riunioni tenute con i revisori
ai sensi dell’art. 150, comma 2, del TUF

In conformita a quanto disposto dall’art. 19 del D.Lgs. 39/2010, il Collegio Sindacale, in gualita di
Comitato per il Controtlo Interno e la revisione contabile, ha vigilato sul processo di informativa
finanziaria, sull’efficacia del sistema di controllo interno della qualitd, di revisione interna e di
gestione dei rischi, sulla revisione legale dei conti annuali e consolidati e sull’indipendenza della
Societa di Revisione,

Come gia enunclato nella presente Relazione, il Collegio ha incontrato periodicamente la Societa di
Revisione, attivando un proficuo scambio di informazioni in conformitd a quanto disposto dall’art.
150 TUF, Nel corso dell'incontro avvenuto nel mese di dicembre 2020, il Collegio Sindacale ha
discusso con EY il piano di revisione per il Bilancio di esercizio ed il Bilancio Consolidato 2020,
'impianto metodalogico, Vapproccio di revisione utilizzato per le diverse aree significative, e
I'applicazione dei principi contabili, Il Collegio ha informato la Societd di Revisione sulla propria
attivita e riferito sui fatti rilevanti a conoscenza.

Complessivamente dalle scambio infarmativo con la Societa di Revisione non sonc emerse anomalle,
criticita od omissioni.
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15._'Adesione della Societ’ al Codice di Autodisciplina del Comitato per la Corporate Governance
A seguito della quotazione, avvenuta nel mese di luglio 2017, la Societa ha aderito al Codice di
Autodisciplina delle societa quotate del Comitato per la Corporate Governance, ed il Collegio
Sindacale ha vigilato sulle modalita di effettiva applicazione delle relative regole di governo

societario.

[l Collegio Sindacale ha preso atto delle informazioni fornite nella Relazione annuale sul governo
societario e gli assetti proprietari, redatta secondo le istruzioni al Regolamento dei Mercati
organizzati gestiti da Borsa [taliana e al TUF, e approvata dal Consiglio di Amministrazione in data
30 marzo 2021. La suddetta Relazione da conto delle raccomandazioni del Codice che il Consiglio di
Amministrazione ha ritenuto di non attuare, fomendone Ja relativa motivazione e descrivendo
'eventuale comportamento alternativo adottato.

Con riguardo alla rivisitazione del Codice di Corporate Gavernance e alla nuova versione dello stesso
che sara applicabile a partire dal 2021, nella citata Relazione viene indicato che il Consiglio di
Amministrazione, nella riunione del 25 febbraie 2021, ha valutato le raccomandazioni pervenute dal
Comitato per la Corporate Governance con la comunicazione del 22 dicembre 2020, ed ha ritenuto
che doValue & gia in “compliance” con quanto auspicato dal Comitato in relazione a gran parte delle
raccomandazioni e, dall’altra, relativamente alla raccomandazione sul tema della sostenibilitd, ha
gia avviato le azioni pili opportune per pervenire ad un sostanziale processo di allineamento.

16. Valutazione conclusiva in ordine all’attivita di vigilanza svolta nonché in ordine alle eventuali
omissioni, fatti censurabili o irregolarita rilevate

Signori Azionisti,

richiamando quanto esposto nella presente Relazione, a seguito dell'attivitd svolta e delle
informazioni assunte, non sono emersi fattl censurabili, irregolaritd od omissioni che richiedana
menzione nella presente Relazione. Sulla base delle informazioni acquisite attraverso la propria
attivita di vigilanza, il Collegio Sindacale non & venuto a conoscenza di operazioni poste in essere
non improntate al rispetto dei principi di corretta amministrazione ovvero deliberate o poste in
essere non in conformita alla Legge o allo Statuto Sociale, in contrasto con le delibere assunte

dall’Assemblea, manifestamente imprudenti o azzardate o tali da compromettere Fintegrita del
patrimonio aziendaie.

Attraverso |'attivita di vigilanza il Collegio Sindacale ha accertato I'osservanza delle norme di Legge
inerenti alla formazione e all'impostazione del Bilancio d'eserdzio e del Bilancio Consolidato di
Gruppo e delle relative Relazioni degli Amministratori, inclusa la Dichiarazione consolidata di
carattere non finanziario. Sia il Bilancic d’esercizio che il Bilancio Consolidato sono stati redatti
nell’ottica della continuita aziendale e senza il ricorso a deroghe nell’applicazione dei principi
contabili e criteri di valutazione,

La Societa di Revisione, nelle proprie relazioni rilasciate ai sensi dell'art. 14 del Decreto Legislativo
27 gennaio 2010 n. 39, ha espresso sul bilancio di esercizic e sul bilancio consolidato di Gruppo
giudizio positivo, senza rillevi, eccezioni e/o richiami di informativa, sia sul Bilancio d'esercizio che
sul Bilancio Consolidato e, per quanto di competenza, ha espresso, in merito alla Refazione sulla
Gestione, giudizio positivo relativamente alla coerenza della stessa con il Bilancio ed alla conformita
alie norme di Legge.
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Al Bilancio d'esercizio & al Bilanclo consolidato risultano allegate le attestazioni del \i
preposto e del'Amministratore delegato previste dali'art. 154-bis TUF, senza osservi
esistenza di problematiche e/o anomalie.

Tenuto conto di tutto quanto precede, sulla base dell’attivita svolta nel corso dell’esercizio, il
Collegio Sindacale non ritiene che ricorrano i presupposti che rendano necessario esercitare la
facolta di formulare proposte all'Assemblea ai sensi dell’articolo 153, comma 2, del D.Lgs. n.
58/1998 in merito all'approvazione del Bilancio al 31 dicembre 2020 e alle materie di propria
competenza, non rilevando motivi ostativi all’approvazione del Bilancio al 31 dicembre 2020, ivi
compresa la proposta di distribuzione di dividendi formulata dal Consiglio di Amministrazione.

Roma, 7 aprile 2021

tl Collegio Sindacale

____ _ Dottssa ChiaraMolon f@UQWQJ—

Dott. Francesco Mariano Bonifacio

Dott. Nicola Lorito
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LETTERA AGLI AZIONISTI

Car azionisti e stakeholder,

L'anno 2020 sara ricordato nella storia come quello in cui la pandemia Covid-19 ha colpito la
salute, il sistema sanitario e il sistfema macroeconomico mondiale con effetti considerevoli e
durevoli negli anni. In fale contesto di sifeimento, il bilancio 2020 di doValue conferma la
capacita del suo modello industriale di far fronte in modo efficace allimprevedibilits dello
scenario esterno. Sfiamo assistendo, inolire, alla dimosirazione dell'importanza sistemica delle
attivita di gestione di credili e asset real estate, in grado di faverire un supporto alle banche
ai fini di una rapida ripresa deli'erogazione del credito a beneficio di cittadini e imprese,
agevolando e accelerando il percorso verso il fitormo alla crescita economica.

Nell'anno che cilasciamo alle spalle, la Vostra societa si & innanzitutio impegnata nel porre in
essere in modo proatiivo tutte le misure di prevenzione e gestione dell'emergenza pandemica
globale, con I'obietlivo primartio di salvaguardare la salute dei dipendenti. La piena
operatiivita & sfala assicurata dalla efficace applicazione di moddlittl di lavoro in remoto,
agevolate dall'infrastruttura tecnologica del Gruppo, che ha permesso di limitare I'impatto
negativo delle necessarie misure di contenimento della pandemia.

Il core business di doValue, 1 servicing di crediti bancari corporafe, di dimensione medio-
grande, assistiti da garanzia, e la gestione di asset immobilian, presuppone il pieno
funzionamento di servizi di pubblica utilitd, fra cuii fribunali e quelli a supporio delle operazioni
immobilion. L'intenuzione di iali servizi nel secondo timestre, conseguente alle misure di
contenimento della pandemia ha limitato le capacitd operafive di molte societd del nosfro
settore, con un prevedibile riflesso sugli incassi e sullo sviuppo dei ricavi. Ciononostanie,
l'infrastrutiura fecnologica di doValue, la flessibilitd di taluni cosfi Insita nel suo modello
operativo insieme alla capacita di adotiare nuove strategie di gestione, hanno permesso di
chiudere l'anno con importanii liveli di profittabilitd e una situazione patimoniale
esiremamente solida, che c¢i ha permesso, e ci permetterd di confinuare a guardare con
fiducia dlla crescita futura.

Nonostanie le difficolié causate dallo scenario esterno, il 2020 & stafo caratterizzato da
importanii successi sia sul fronte commerciale che sul fronte operativo.

I mercato delle attivita di servicing si & confermato particolarmente dinamico, con continuo
inferesse da parte dei principali gruppi bancari del Sud Europa alla prosecuzione di significativi
piani di miglioramento della qualita dell'attivo, anche in preparazione del futuro previsto
aumento del tassi di default conseguenti dlla pandemia. Gl investitor internazionali
specializzafi, principdii clienti del Gruppo insieme dlle banche, hanno quindi continuato a
supportare tale processo con ingenfi investimenti in portafogli di crediti o veicoli di
cartolarizazione dedfi stessi. In questo coniesto, la Vostra societd & riuscita ad assicurarsi pit
di 13 miliardi di euro di nuovi mandaii di gestione, in termini di valore contabile lordo,
confermando e in alcuni casi rafforzando la propria posizione di leadership in talia, Spagna,
Portogallo, Grecia e Cipro. Questo risuliato, che supera gii obiettivi del piano industriale
comunicato a novembre 2019, & pariicolarmente positivo se si considera il complesso scenario
esterno nel quale & sfato raggiunto e pone solide basi per la crescita futura.

Sul fronte operativo, sono stafi reggiunti timporanti fraguardi relativamente all'evoluzione
dell'infrastruttura tecnologica di front e back office, anche grazie ad una parinership con IBM
in lfaliaq, e dll'integrazione delle socieid acquisite nel 2019, Altamira Asset Management, e nel
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e greco redlizande importanti smergle per il Gruppo. Sul fronie dei sistemi informatici i A
gestione, sono stali inviali rlevanti canfien di evoluzdone, semplificazione e consolidamento,

che favoriranno una fluida comunicazione tra le socieid del Gruppo e verso i nostri principali

cliendi, i qudli sempre pid operano con una prospetliva mulli-mercato. Velano di guesto
progetfo & una nuova struttura organizzativa, che ha premiato il talento presente nel Gruppo

e ha creato considerevoli aree di coordinamento sopratiutio sul fronte dello sviluppo
commerciale e nella gestione delle operations.

Prosegue inolire l'integrazione nel businass model di doValue delia dimensione ESG, rivolta dlle
istanze ambientdl, sociali e di governance, che ci permeftono di essere un corporate citizen
responsabile e forniscone strumenti essenziali di gestione dei rischi e di individuazione di nuove
opportunitd, a parfire da un sempre maggicre focus sulla gestione responsabile dei debitori,
sulla protezione della privacy e sul raggiungimento di massimi livelli di soddisiazione di clienti e
dipendenti. Nel corso del 2020, i nostri sforzi su questo fronte si sono riflessi in un miglioramento
del rating ESG da parte di importanti agenzie specializzate.

Nel momento in cui vi sottoponiamo 'approvazione del bilancio 2020, lo scenario esterno
mostra importanii segnali di offimismo, conseguenti alla diffusione dei vaccini Covid-19
propedeutici ad un ritorno alla normalitd. Gli effetli della pandemia avranne probabilmente
ripercussioni nel lungo perodo sugli atlivi dei principali istituli finanzian del sud Europaq,
consegnando a doValue e al seftore del servicing 'importante compito di gesiire in modo
responsabile ed efficiente un probabile aumento di volumi di credili deteriorati. La nosira

~—esperienza ventennale, coperfura capiliare del Sud Europa e solida posizione paiimoniale
rappresentano elementi distinfivi che, ne siamo convinti, ¢i permetteranno di confinuare ad

essere partner preferenziali di banche e investitorn, offrendo soluzioni integrate lungo futta la

catena del credito in ogni fase del ciclo economico.

Mi preme infine ringraziare i dipendenti del Gruppo e it gli stakeholder per il contributo
fondameniale al raggiungimento dei risultaii di creazione di valore.

Presidente del Consiglio di Amministrazione

Giovanni Castellaneta
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DOVALUE IN BREVE

Con olire 160 miliardi di asset in gestione e 20 anni di frack record, doValue ¢ il principale
fornitore di servizi di asset non-periorming [crediti e beni immobiliari) in Sud Europa.

La missicn di doValue & creare valore per banche e investitori e contribuire alla crescita
favorendo uno sviluppo sostenibile del sistema finanziario.

- #1 in Sud Europa, presente in 5 mercafi

. doValue & leader di mercalo in lidlia, Spagna, Grecia e Cipro, mercati
caratterizzati da significafive opporfunita di crescita, in considerazione degli elevati livelli di
asset non-performing e del forie inferesse da parte di investitori infemaozionali

- Aree di attivita

. doValue fomisce servizi di gestione lungo tutto il ciclo di vita di gestione dei crediti
e degdli asset redal estale

o Servicing di credili performing e early arrears

o Servicing di crediti UTP {unlikely-to-pay)

o Servicing di crediti NPL [non-performingloans)

o Servicing di asset immobiliari rivenienti da azioni di recupero di crediti non-
performing

o Servizi di fomitura di dafi e alin Servizi ancillan all’affivita di servicing

. doValue fornisce inolire ulterion servizii a supporfo di investitori in asset non-
performing quali:

o Master Servicing e strutiurazione di carlolanizzazioni

o Due Diligence

o Aliri servizi ancillari quali fa fornitura e la gestione del dati relativi al credito

- 3.200 dipendenii

. I modello operafivo di doValue prevede una capillare presenza teniforiale e una

profonda conoscenza delle peculiariia delle giurisdizioni nelle quali opera

- Infrastruttura IT all'avanguardia

. Le affivita di doValue sono govemate da un'infrastruttura IT sviluppata in ofire 20
anni di espetienza :
. I patimonio di dali che doValue mette a disposizione dei propri clienti permette

di ottimizzare il processo di gestione del credito, migliorando le abilité preditfive e la
capacitd di anficipare i rend di mercaio

- | clienti dovalue

. Banche: atiraverso contratii di lungo termine, che prevedono anche la gestione
dei flussi futuri di NPE, doValue supporia alcuni dei piincipali istitufi finanziari europei
nell'oftimizzazione dei loro processi di gestione dei crediti problematici, migliorandone
I'asset quality e accelerandeone | percorsi di deisking.

. Investifori specializafi: doValue supporta i principali invesiitori infernazionali
specializzati in asset non-performing nel raggiungimenio dei propri obietfivi, offrendo un
portafoglio completo di servizi di gestione dei loro investimenti sin dalla fase di due diligence
e strutfurazione.

KPls

Nel corso degl ullimi anni, doValue ha registrato una forte espansione dei principdli
indicatori economice-finanziar, grazie sia a un percorso di crescita organica, sia a
operazioni di M&A che ne hanno accelerato la diversificazione geografica e di prodotio,
pur nell'ambito di un'attenta disciplina finanziaria.



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

Ricavi

; 418

Al

| 2016 2017 2018 2019

EBITDA ex NRI !
140

i 2016 2017 2018 2019 2020 |



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

BUSINESS MODEL

doVdlue fomisce un insieme di servizi integrali per la gestione di asset non-performing
(credifi e asset redl estate) ai suoi clienfi (banche e investitori), con I'obietlivo di supportari
nei loro obiettivi di recupero di valore {“Servicing").

Tra i serviz offerti dal Gruppo, vi sono: (i) la ristrutturazione e la liquidazione del credito
("Special Servicing"), {i}) quelle di Master Servicing e sirutfurazione di carolarizzazioni
("Master Servicing"), (i) la commercializzazione, lo sviluppo e la gestione di assetreal estate
("REO Servicing”), (iv) le attivita di due diligence, {v) ka gestione e la fomitura di dafi e aliri
servizi a supporto del Servicing (“Servizi Ancillari”).

Banche e investitori affidano a doValue la gestione di crediti e beniimmobili di loro proprieta
sia afiraverso partnership di lungo fermine, sia atiraverso contratti spot nell'ambito delle
‘varie operazione diinvestimento in portafogli di asset non performing. doValue viene scelta
per alcune caratterisfiche distintive quali: 1a propria esperienza ventennale, la tecnologia e
efficienza di processo. _

doValue & caratierizzata da un business model di servicer indipendente, aperfo a futte le
banche e gl invesiitori specidlizzafi det setftore, che prevede un modello semplice di
remunerazione basato su commissione fisse e variabili senza contemplare invesfimenti diretti
in portafogli di crediti o beni immobiliai - dunque "assetlight" e senza rischi diretti di
bilancio. :

Nell'ambito dei diversi asset non-performing, doValue si focalizza su quei segmenti in cui &
possibile svolgere atfivitd a piv allo valore aggiunto quali: gesfione di crediti bancar di
dimensione medio-gronde, di origine corporate e assistiti da garanzie immobilian. In
aggiunia, doValue € in grado di assistere le banche sin dalle prime fasi di gesfione del
credito performing {Early Arears e UTP) e anche nella valorizzazione offimale del porfafoglio
real estate di proprieta riveniente da azioni di recupero del credito (REO).
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IL MERCATO DI RIFERIMENTEY

RPN
Sy

L' affivita di servicing di asset non-performing {crediti e real estate) in Europa beneficia di
frend strutturdli che spingono banche e investifori ad un maggior ricorso ad atfivita di
outsourcing per la gestione dei propii atiivi.

Nonostante le numerose cessioni effetfuare dalle banche verso invesfitori professionali degli
ultimi anni, lo stock di crediti non-performing in Europa, e le relafive garanzie immobiliar,
delle banche costituiscono un significativo mercato di rferimenio per i servicer e continuano
ad atirarre 'interesse dedli investitori specializzati.

In parficolare, vi & una significatfiva concentrazione di queste tipologie di asset in Sud Europa,
mercato caratterizzato da NPL ratio superiori alla media e maggiore urgenza da parte delle
istituzioni finanziarie a cedere portafogli di credifi o favorime una gestione piU efficiente,
attraverso confratti di outsourcing con operatori specializzafi, fra cui doVdive. '

Questi mercatfi sono inolire caratterizzati da maggiore complessita di gestione, fattore che
rende ancora pit indispensabile I'aftivité dei servicer, e da buone prospetiive di crescita per
il servicing di asset immohbiliari.

Un importante indicatore della dinamicitd del mercato & costifvito dal volume di fransazioni
attese: cessioni di portafogli di asset da banche a investitori (mercato primario) oppure fra
diversi investitori {mercato secondario). Tali fransazioni soliftamente si raducono in un

coinvolgimento-deiservicerda-parte-degliinvesfitori-professionalir-che-nor-hanno-capacittr—————————-
inferne di servicing come le banche. Per il 2021-2022 si prevede un significativo volume di

ativitd, stimabile in olire 30-40 miliardi di euro in italia, olire 25 miliardi di euro in Spagna e

Porfogallo e olfre 25 miliardi fra Grecia e Cipro.

Banks NPL ratio -
{June 2020) @

127

NPL stock, banks
only (no investors)
{June 2020, €ba}

NPE transactions *
(2014-2019,€bn}




APPROCCIO ALLA SOSTENIBILITA'

Il Gruppo doValue siimpegna ad integrare la sostenibilita nella propria strategia azendale:
perseguire un percorso di sostenibilitda significa integrare valore economico-finanziario e
valore sostenibile per generare valore condiviso.

doVdalue condivide con tutli gli Stakeholder la propria cultura della sostenibilitcl che da
sempre si basa svi valor di integritd, responsabilitd e rispetto delle persone.,

I Gruppo doValue opera nel rispetio dei pib alti standard efici e morali. | valor riconosciuti
nel Cedice Efico di Gruppe impegnano tutte le persone a favorire comportamenti viruosi
basati su correftezzq, trasparenza e rispetio verso tut gli Stakeholder e la colletivita dei

Paesiin cui & presente.

Le iniziative di sostenibilita che il Gruppo promuove sono orientate alla creazione di;

. Valore per i nostri Stakeholder
- Valore per i nostn dipendenti
. Vdlore sociale

- Valore ambieniale

Valore del Gruppo

Valore sociale

€158
Gross Book Value - Portafoglio gestito

€21
Utlle netto (esclusi oneri non ricomrenti)

580

Numero di beneficiari dello Spazio Mamme di
Save the Childrenin Italia

1.400

Aiuti dlimentan donaiti alle famiglie in difficolié in
collaborazione con la Onlus KYADA in Grecia

Valore per | dipendent

Valore ambientale

3.230
numero dei dipendenti

57.9%
dipendenti di genere femminile

99.4%
contratti a tempo indeterminato

oltre 42.000
numero di ore di fomazdone erogate

250 kg

rifiuti all' anno catturati dai mar grazie al progeito
LifeGate PlasticLess@in liafia

1.728 mq

aree boschive create nel Parco del Ticino, in
Italia, equivalenti a

4.320kg diCO2z

compenrsate, grazie al Progetio Zero Impact®
Web di lifeCGaie

42%
energia rinnovabile sul totale di energia elettrica
acquisiata
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I nostri Stakeholder

Alla luce del processo di infermazionalizzazione e di riorganizzazione del Gruppo, doValu ho\
aggiomato I'analisi di maferialita per individuare i temi ilevanti per il Gruppo e dli z(;jj
Stakeholder, ossia quegli aspefti che influiscono in modo significativo sulla capacitd di creare ™
valore nel breve, medio e lungo periodo.

In linea con I'anne precedente, le categorie di Stakeholder con cuiil Gruppo s interfaccia
nello svolgimento delle proprie atiivitd sono le seguenti:

Matrlce dl materlallta

: Matrice 2020 i
. 460 Trasparent=, corgllerrae %
: R 2
= d Compaoslzonedezd organi & servizi erogali da Gruppo ¢
E 1 govemnoe gastfone de] personslz frositihn & proveders ~
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RILEVANZA PER il GRUPPO DOVALUE

Il Gruppo doValue ha aggiomato la matice di materialita svolgendo un'analisi che ha

pertato all'identificazione di fredici temi rilevanti, valutati atiraverso una Survey sottoposta al !
top management del Gruppo.

La rilevanza delle tematiche per gli Stakeholder & siata valuiata dai clienti attraverso una
Customer 3atisfaction Survey e dai dipendenti mediante la People Engagement Survey,
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< La rgppré;;anfazione grafica della matrice di materialitd fornisce una visione complessiva
_delle temdtiche risuliate maggiormente rlevanti dal processo di analisi condotto nel 2020.
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Cariche
sociali e
societa di
revisione
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STRUTTURA DEL GRUPPO

doVdlue & uno dei principali operatori in Sud Europa nei servizi per la gesfione di crediti e
asset immokiliari (“Servicing”), a favore di clientt Banche e Investiton, con asset in gestione
per circa 158 miliardi di euro a fine 2020 (gross book value) in aumento di circa il 20% rispetto
alla chiusura del periodo precedente (€131 miliardi di euro).

La composizione del Gruppo al 31 dicembre 2020, esposta nel grafico seguente, riflette il
percorso di cresciia e diversificazione realizzato in 20 anni di ativitd, attraverso uno sviluppo
organico e per linee esteme.

Kalfondiaris
doValue -
GiroscoHoal 100% ]

-
iy}

4
&

100%

La Capogruppo doValue S.p.A., societd di Servicing regolata dall'arficolo 115 T.U.LP.S,,
svolge I'alivitd di Servicing di asset NPL e Real Estate, doDala eroga servid ancillar per

1 Testo Unico delle Leggi di Pubblica Sicureza
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business information e Italfondiario {ITF) per Master Servicing e UTP.

doVdlue (gid doBank) nasce dalla combinazione, nel 2016, dei due pib gran i
Management Servicer itdliani: UCCMB, orginariamente parte del Gruppo UniCredi
ltalfondiario, attiva dal 2000 in parinership con primari investitori specializzafi.

A luglio 2017 il fitolo doValue debuttain Borsa, con un'offerta di collocamenio conclusa in -
anficipo per il forte inferesse dimostrato dagli investifori isfituzionali, domesfici e

inferaziondli. Le azioni doValue sono idenfificate con codice ISIN ITOD01044996 e codice

alfanumerico DOV [Bloomberg: DOV IM].

Tra il 2018 e il 2019 doVdlue daifraversa una fase di forle espansione e profonda
diversificazione, con l'ingresso prima nel mercato greco attraverso I'acquisizione di un
mandato di gesfione siglatc con le quatiro Banche sistemiche locali, poi nel pib ampio
mercato del sud Europa, con I'acquisizione di Aliamira Asset Management, Servicer atfivo
in Spagna, Portogallo e Cipro e leader nella gesiione di asset real estaie.

Nel mercaio italiano lo sviluppe di doValue & proseguito con il conseguimento di nuovi -
mandafi di gestione per conto di Banche e Investitor e con |'affermazione della leadership
nel servicing di cartolarizzazioni assistite da garanzia statale "GACS",

A fine 2019 doValue annuncia I'acquisizione di Eurcbank-FPS, Servicer greco con olire €26
miliardi di asset in gestione, che ha permesso al Gruppo di raggiungere la leadership anche
nel promettente mercato ellenico. Il perfezionamento dell'acquisizione di Eurobank-FPS,
completato a giugno 2020, rappresenta un ulteriore passo in avanti nella realizzazione del
——buosingss plan "2020-2022"del” Gruppo,”¢he punta al rafforzamenio délla leadership dii
doValue nel mercato del servicing in sud Europa, atiraverso un modello di business “asset-
light", che non prevede inveslimenti direfli in portafogli di asset e perseguendo una sempre
maggiore diversificazione nella catena dei valore del credito.

13
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. UniCredit acquisisce Mediovenezie Banca g Fortress
" entra in alfonidiario

Mediovenezia-Banca & nominata UGG Banca
. Fortrass acquisisce i1 100% di Itelfondiario

Ralféndiario noorpora s socicti cha'ha’in gestione | credil
- non performing del Grippo Intess BanPaole

A UGC Banca sl forida son Capitalls Seiios s visne apeata UGEME
- (Unicredit Credit Management Bank)

FoFtrass ecquisiscel 100% di UCCME da UkiCradit.

J. -dioBank (gii Ucomb) acquistace Halfondiaria

W doBanic# quofstaalia borssdi Mifanow 9€/done

deBznk:enira nel’ mematu graco del semcmg e annuncia facquisizione
* di Altainira Asset Maragamedt; attivein Spagna;. Pettogalio'e Cipre

Giugrip: doBank rinuticl alla licenza bancatia e prende L nome df doValue,
- perfeziona Facquisiziane di Alfamire e diverits leadadl insreato in Sud Baropa

Dicamibre: deValus-anhuncia cquisizione del servicer grens FP8 Laans:
and Credits Claim mafiagemient (perfezidnanienta entra maggic 2020)

A Glugno: doValue perfeziona acquisizione di FPS (oogi-doValue Giresce)
. & diventaleader di mercata n Grecia

Agosto: doValuecompleta femissione di'vn-prestito obbligarionariy
sefilor geraptito
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Relczione sulla gestione del Gruppo

RELAZIONE SULLA GESTIONE DEL

GRUPPO
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I risullcri di sintesi e gli
indicatori economico-
patimeniali sonoe basafi sui
dafi di contabilita e sono
utilizzati nel reporting
direzionale per il
monitoraggio delle
performance da parte del
management.

Essi sono dliresi coerenti
con le mefriche di
misurazione
maggiormente diffuse nel
settore diriferimento, a
garanzia della
comparabilita dei valori
presentati.
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Relozione sulla gestione del Gruppo

Attivita del Gruppo

Le atfivita del Gruppo doValue sono concentrate sulla fomitura diservizia Banche e Invesfitori
per l'intero ciclo di vita dei credifi e degli asset real estate (“Servicing").

doValue & il primo servicer in sud Europa, con circa €158 miliardi di asset in geslione (gross
book value) e 20 anni di frack record.

Il suo modello di business & indipendente, rivolto a tutfe le Banche e agli Investitori nel mercato,
e "asset light": non prevede investimenti diretfiin portafogli di crediti.

Le atfivita di doValue sono remunerate affraverso contratli di lungo termine basafi su una
strutfura commissionate che prevede, da un lato, una commissione fissa parameirata agli
asset in gesfione e, dall'alira, una commissione variobile legata al risuliato delle atiivita di
servicing, come dli incassi da crediti NPL o dalla vendita di beni immobilior di proprietd dei
clienti.

Il Gruppo fomisce serviz nelle seguenti categorie:

« “NPL Servicing™ aftivitss di amminisirazione, di gestione e recupero del credito in via
giudiziale e stragiudiziale per conto e su mandato di tersd, su portafogli di crediti
prevalentemente non performing:

o Nel'ambito Servicing di NPL, doValue & focalizata su crediii corporate di
origine bancaria, caratterizzali da una dimensione medio-grande e da
un'elevata incidenza di garanzie immobiliari;

« “Redl Estate Servicing™: atfivita di gestione di asset immobiliari per conto e su mandato
di ter, tra cui:

o “Gestione delle garanzie immobiliar™ atfivita di valorizzazione e venditq,
direfta o atfraverso intermedian, di beni immobili di proprietd dei clienti,
originaiamente posfi a garanzia di prestiti bancar;

o “Sviluppo immobiliare™ analisi, redlizzozione e commercidiizzazione di progeth
di sviluppo immobiliare aventi oggetto beni di proprietd dei clienti;

o “Properly managemeni™ presidio, gestione e manutenzione del pafimonio
immobiliare dei clienti, con I'obiettivo di massimizzame la reddifivita attraverso
la vendita o la locazione;

e "UTP Sepvicing™: attivith di amministrazione, gestione e ristrutiurazione di crediti
classificati “unlikely-to-pay”, per conto e su mandato di ter, con |'obietiivo di favorire
la fransizione degli stessi allo siatus di "performing™; tale aftiviia & svolta primariamenie
dalle controllate lalfondiario regolata ai sensi dell'arf. 106 T.U.B. {intermediario
finanziario} e doValue Greece regolata ai sensi della legge greca 43542015 (NPL
Servicer con licenza e supervisione di Bank of Greece):

« “Early Amears e performing loans servicing”: atfivita di gestione di crediti performing o
in amelrato inferiore ai 90 giomi, non ancera classificati come non-performing, per
confo e su mandato di terz, con ['obiettivo di supporfare il creditore e favorire una
rapida iransizione allo siatus di “performing™;
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Relazione sulla gesfione del Gruppo

« Dafi e Serviz ancillari: raccolia, elaborazione e fomitura di informazioni coN erej“@ N
&
o “Due Diigence": serviz di raccolia e organizzazione dafi in ambienti di data
room, di consulenza per I'analisi e la valutazione dei credifi per la
predisposizione di business plan riguardanti I'affivita di Riscossione e Recupero;

o "Master Servicing e Shutiurazione™: servizi amminisirafivi, confabill, di cash
management e reporiing a supporto di veicoli di cartolarizzazione di credifi;
servid di strutturazione di operazioni di cartolarizzazione, regolate dalla legge
130/1999, oltre all’esercizio del ruolo di "soggetto incarcato” nell’ambiio di
operarioni di carlolarizazione;

o “Master legal™: servizi preparatori e di coordinamento di atiivita a supporto del
recupero del credito in via giudiziale, quando inclusa I'anglisi documentdle, la
" preparazione di opinioni legali e I'assistenza nella preparazione di azioni legali;

o “Co-invesiimento: atlivitd di Co-nvestimento in poriafogli di crediti con primari
investitori finanzian, dove I'affivita sia strumeniale all’ottenimento di contratti di
servicing. L'atliviiG viene svolta sotfoscrivendo, in quote di minoranza, fitoli
emessi da veicoli di cartolarnizazione.

doValue e ltalfondiario, in qualitd di Special Servicer, hanno ricevuto i seguenti giudiz dirating:
"RSS1- / CSS1-" da Fifch Rafings e “Strong” da Standard & Poor's che rappresentano i pib
elevati giudiz di Servicer Rafing fra quelli assegnati agli operatori italiani del settore, atiribuifi
alle due societd sin dal 2008 prima di ogni altro operatore del settore in lfalia. Nel 2017 & staio

“—————assegnaic d doValue anche il Master Servicer Rating di RMS2/CMS27ABMSZ da Ffch Rafings, T

oltretutio migliorato nel corso del 2019 di un livello. Nel lugiio 2020 doValue ha ricevuto il
Corporate credit rating di BB con outlook stabile da Standard & Poor’s e Fitch.
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Relorione sulla gestione del Gruppo

Contesto
macroeconomico
generale

L'econhomia giobale nel 2020 & stata fortemente impattata dalla pandemia Covid-19 ed ha
subito una confrazione del PIL pari a circa il 3,5%. Si fratta della prima contrazione registrata a
livello mondiale dal 2009 {anno della crisi globale finanziaria) e il pid elevato calo del PIL
dall'ultimo dopoguerra. Questa situazione & stata ancora pid evidente nell' Area Euro {(-7%) in
cui i diversi paesi, non essendo riusciti @ contenere in maniera mirata i virus, hanno dovuto
ricorrere frequentemente alla prafica del "lockdown”. Le recenti approvazioni di vacciniin via
emergenziale contro il Covid-19 e I'iniiio delle campagne vaccinali su scala globale stanno
alimentando le speranze di un ritorno delle normali condizioni in cui si svolge I'atlivita
economica, ma nuove ondate di contagi e nuove varianti, nonché difficolia operative delle
campagne di vaccinazioni di massa, pofrebbero rendere pit incerta e difficile la previsione
del Pl nel 2021 aila data di approvazione del presenie bilancio.

Tra i faitori che limitano la crescita, continuano a pesare possibili nuove restrizioni all’atfivite
economica e al movimenio delle persone per la gestione di successive ondate pandemiche,
la debolezza del settore manifatturiero e fattori idiosincratici di lunge periodo come la bassa
crescita della produtiivitd e l'invecchiamento della popolazione.

Il seftore del servicing di credifi e asset real estate in Europa nel 2020 ha confinuafo a
beneficiare del supporto di volumi elevati di cessioni di asset e di maggiore impiego di servizi
di outsourcing da parte di Banche e istituzioni finanziarie, supportate dal continuo e crescente
interesse degdll Investitori intemazionali. Infathi, secondo I'EBA? le banche europee hanno
ridottoI'espostzione agli asset non performing del 10% nell'vifimo anno, fino a Un valore di circa
528 miliardi portando I'NPE ratio al valore medio del 2,9% rispetto al 3,4% dei dodici mesi
precedenti. Tutiavia fale riduzione non & avvenuta a ritmi omogenei nei vari paesi. Se ad
esempio in ltalia la perceniuale di asset classificati come stage 3 (deteriorati) & passato dal
7.5% dl 6,5%, in Grecia e Cipro fale incidenza risulta ancora elevata con valori rispetfivamente
superiori at 30% e al 20%. Proptio gl istitulti bancan di questi due paesi sono fra quelli che hanno
ridotio in maniera pib significativa it proprio NPE ratio grazie al ricorso alle cessioni.

I contenimento degli asset deteriorati in uno scenario macroeconomico fortemente avverso
& dainquadrarsi nel contesto di ampie e diffuse misure di sostegno all’economia nella forma
di schemi per il manienimenfo dell'occupazione [cassa integrazione, blocco dei
licenziamenti, etc.), presiiti garantiii e moratorie. A giugno 2020, infatti, 'EBA riportava dirca
870 milliardi di prestifi che beneficiavano di moraterie (circa il 7,5% dei presiiti a famiglie e
societd non finanziarie). L'uso delle moratorie & stato particolarmente diffuso a Cipro (il 50%
degli aftivi} e in Grecia (15% degli afiivi). A tale fenomeno & dovuto il marcato incremento
degli atiivi classificati in stage 2 {posizioni per le qudli it ischio & aumentato in maniera
significativa) che tra il giugno 2019 e giugno 2020 sono passafi dal 6,9% all'8.2% degii ativi.
Circa il 17% dei prestiti che hanno beneficiate di moratorie sono staii classificati in stage 2.

2 Rik Assessment of the European Banking System - December 2020
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Relozione sulla gestione del Gruppo

L'esaurirsi di fali misure & possibile che porti a uno scivolamento di quesie posizioni ) I
categoria dei crediti deteriorati (siage 3}. Tale dinamica sard pit o meno marcata a sed Hjﬁ
delle condizioni macroeconomiche post moratoria e della gradualita con cui govemn ¥
banche ritireranno tali misure di sostegno all'economia.

Il Sud Europa si conferma ancor di pity, dungque, un’area chiave per il setiore del servicing. Dal
2014 al 2019 si sono regisirate cessioni di asset non performing pari a olfre 220 miliardi di euro
in Itafia, 160 miliardi in Spagna e oltre 50 miliardi in Portogaillo, Grecia e Cipro. Nel 2020 tale
trend & continuato con cessioni pari a circa 31 miliardi in italia, 15 miliardi in Grecia, 25 miliardi
in Spagna e 5 miliardi a Cipro. Allaluce di quanto sopra, & prevedibile che I'afivita di servicing
confinui a beneficiare delle iniziaiive adottate a livello comunitario a supporfo di una piv
proatiiva gestione degli NPL da parte delle istituzioni finanziarie in vista dei nuovi flussi che
veranno generafi dopo I'esaurirsi delie misure di sostegno all'economia post Covid-19. |l
volume di fransazioni che riguardano portafogli di crediti non performing continuerd ad essere
supportato, in lialia, dalla Garanzia Cartolarizzazione Sofferenze ("GACS") e, in Crecia, dallo
schema “Hercules”, modellato sulla stessa falsa riga che ha gia facilitato un'accelerazione
dell'ativita del mercato gia dal 2020.
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ReloZone sulla gesfione del Gruppo

Principali dati del
Gruppo

Le fdbelle di seguito esposte fiportano i principali dati economici e pafrimoniali del Giuppo
estraiti dai relativi prospetti gestionali che sono successivamente rappresentati nella sezione
dei Risultati del Gruppo al 31 dicembre 2020.

(€/000)

31/12/2019 - Variazione
- RESTATED % T

"V_Varr'i_a_zidl:'le €.
418.243 363.839 54.404 15%

_"P_'rin:t;ipal‘i ﬂ_ati'e'_c_dljmmrici'co:l_'ls_%i-l.i'-- i 31/12/2020

Ricavi lordi

Ricavi netti 368.081 323.682 44 399 14%
Costi operativi (253.734) (195.916) (57.818) 30%
EBITDA 114.347 127.766 (13.419) (11)%
EBITDA margin 27% 35% (8)% (22)%
Elementi non ricorrentj Inclusi (14)%
nell'EBITDAY (10.928) (12.676) 1.748

EBTTDA esclus] elementi non rcorrenti 125.275 140,442 (15.167) (11)%
EBITDA margin esclusi elementi non (22)%
ricorrentd 30% 39% (9)%

EBT 13.452 48.473 (35.021) (72)%
EBT margin 3,2% 13% (10)% (76)%
Risultate del periodo attribuiblle agl

Azionisti della Capogruppo {21.943) 21.425 {43.368) n.s.

Risultato del periodo attribuibile agll

Azionisti della Capogruppo esclusi gl

element] non ricorrent 20.807 51.884 (31.077) {60)%
1 Gll elementi non ricorrenti nel Costi operativl includono prevalentermente oneri legati al progetto di acqulsizione
di Altamnira Asset Management S.A., di doValue Greece (ex Eurobank Financlal Planning Services), costi del progetto
d! riorganizzazione del Gruppo e costi riferibili alla contingenza Covid-19

{€/000)
Principali dati patrimoniati

Variazione

-31/12/2019

et g s ] " Vatiazione
 consolidati _ -+ 3t/12/2020 . RESTATED & o
Cassa e titoli liquidabili 132.486 128.162 4.324 3%
Attlvita' Immateriali 577.460 289.585 287.875 99%
Attivitd finanziarie 70.859 48.609 22.250 46%
Credii commerciall 175.155 176.991 (1.836) {1)%
Attivita fiscali 117.909 98.554 19.355 20%
Passivita finanzlarie 626.204 434.269 191.935 44%
Debiti commerciali 51.824 46.969 4.855 10%
Passivita fiscall 105.549 28.170 77.379 n.s.
Altre passivita 65.872 25196 40.676 n.s.
Fondl rischi e onerl 85.110 30.305 24.805 82%
Patrimontio netto del Gruppo 164.396 206.740 (42.344) (20)%

| dati RESTATED al 31 dicembre 2019 sono stati rideterminafi in base dlle rsulianze definifive
relaiive alla PPA di Allamira Asset Management.

Per faciitare la comprensione deli'andamento economico e finanzario, riassumiamo nella

tabella che segue dii indicatori alfemativi di performance {“Indicafori Alternativi di
performance” o "KPI"} selezionali dal Gruppo.
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Gross Book Value (EoP) - Gruppo?? 157.686.703 157.600.134

Gross Book Value (EoP) - Ialia 78.435.631 78.796.103 B
Incassi di periodo - Italla 1,386.817 1.893.198

Incassl LTM - Italia 1.386.817 1.893.198

Incassl LTM Italia - Stock 1.349.089 1.794.339

Incassi LTM f GBV EoP - Italia 1,8% 2,4%

Incassi LTM / GBV EoP Stock - Italia 1,9% 2,5%

Skaff FTE / Totale FTE Gruppo 43% 38%

Incassi LTM / Servicing FTE - Ttalla 2,02 2,57

EBITDA 114.347 127.766

Elementi non ricorrentd inclusi nell'EBITDA {10.928) {12.676)

EBITDA esclusi gli element non ricorrenti 125.275 140.442

EBITDA Mamgin 27% 35%

EBITDA Margin esclusi gli element non ricorrenti 30% . _39% .
Risultato del periodo attribuibile agli azlonisti della Capogruppe (21.943) 21.425

Element non ricorrenti inclusi nel dsultato del periode attribuiblle
agli Azionisti della Capogruppo {42.750) (30.459)

Risultato del perfedo attribuibile agli Azionisti della Capogruppo

esclust gli elemend non ricorrenti 20.807 51.884
Utile per azione (Euro) (0,28) 0,27
Utile per azione esclusi gli element! non ricorrent (Euro) . 0,26 0,65
Capex 19.735 B.0B6
EBITDA - Capex 94.612 : 119.680
Capitale Circolante Netto 123,331 130.022
Posizione Finanziaria Netta di cassa/(debito} (410.556) (236.465)
Leverage (Deblto netto / EBITDA LTM PF) 2,7x 1,3x

1 Al fine dl rendere | dati del Gross Book Value (GBV) maggioimente confrontabili al 31/12/2019 & stato incluso 1l
valore del Portafoglio Gestito di doValue Greece alla data di rifeimeanto

Legenda
Gross Book Valve Eof Gruppo/llalia; indica il valore contabile dei credidi affidati in gesfione alla fine del pefiodo d rifefimento per
I'intero perimeiro di Gruppo/italia, al lordo delle retlifiche di valore dovute o' attesa di perdite su ial credifi.

Incasst di periode Gruppo/Halla; utiizati peril calcolo delle commissioni al fini della determinazione dei ricavi dall'attivita di servicing,
corsentono diillustrare la capaciia di estrame valore dal portafoglio in gestione.

Incassl degli vitiml 12 mesi (LTM): sono i recupert del dodicl mesi precedenti alla data di rifefimento e vengonoe utiizati nel peficd
infrannuai per consenfire un confronto omogeneo con il daio annuale.

Incassi degl ullimi 12 mesi (LTM) Stock Itafia: sono | recuperi del dodic mesi precedent! ala data d riferimento rifenti al portiafogio &
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Stock gestifo.

Incassl LTM/GBY (Gross Book Volve) EoP Halia: rapporto tra il totale degl incassi LTM tordi e it GBY di ine periodo del porfafoglio
complesivamenie gestito. Lindicatore rappresenta una ulteriore medrica rispetto agl incassi i pericdo e LTM in valore asscluto,
relativa al tasso di efficacia dei recuped. ovverc il rendimenta del portafoglio in gestione in termini di incassi annui e di conseguenza di
commissioni attive da gestione.

Incassi LIM/GBV (Gross Book Vaiuve) EoP Stock Halia: rapporio tra il totale degi incassi LiM lordi tiferiti al porlafoglio di Stock esistenle
altinizio dell'eserdzo d riferimento e il GBY di fine pefiodo def relafivo pertafoglio di Stock gestito. Rispetio alia precedente metrica
Incassi LTM/GBY, tale indicatore rappresentail fasso di efficacia del recuperi "nomalzato” rispetto allingresso di nuovi portafogh nel
corso deli'esercldo di riferimenio.

Siaff FIE/Tolale FTE: rapporto trail numere di dipendenti che svolgono atlivita di supporto e il numero di dipendenti totcl del Greppo full-
fime, L'indicatore consente diiflusirara I'efiidenza della struttura operaliva el focus relativo della stessa sulle attivité: di gestione.

Incassi LTM/Secvicing FIE ltalla: rapporio tra il tolale deghi incoss LTM e il numero di dipendenti che svolgono atfivitd di servicing.
Lindicalore formisce una indicazicne relaliva ol tasso di efficienza dei recuper, ovvero il rendmento di ogni singclo dipendente
speciaizzato nel’affivita di servicing in temini diincasd annui effeftudli sul poriafogfio conferito in gestione.

EBIIDA e Risultafo del periodo athribuibile agli axionisit della Capogruppo: congiuntamenie ad alti indicator di reddifivita relativa,
consentono diiusirare le varicdoni della performance operaiiva e forniscono utili informazioni in merite alla performance economica
del Gruppo. Si tratta di dati caleclali a consunfive del periodo.

Elemendi non ricomenti: parlite relalive a cperazioni straordinarie qual risiulturazionl adendal, acquisizioni o cessioni di aziende, avvio
di nuove alfivitd o ingresso in nuovi mercafi,

EBITDA esclusi gli elemenl non dicorenti: & definilo come P'EBITDA riconducibile alla sola gesfione caralterisico, esciudendo quind
tutte le pariite relafive a operazioni siraordinaie qual ristrutiurazion aziendol, acquisizon] o cessioni di caende, avvio di nuove atiivité
o ingresso in nuovi mercati.

ERITDA Margin: oflenuli dividendo I'EBITDA per i Ricavi lordi (Gross Iievenues).
EBITDA Margin esclusi gli elementi non ricorenti: oitenuti dividendo I'EBTDA Ordinario peri Ricavi lordi (Gross Revenues).

Hile per azione: calcolalo come rapporto 1ra il isuitato nelto del pericdo e il numero di azoni in circolazione alla fine del periodo di
riferimento,

Utile per azione esclus gli elementi non ricomenti: & il medesmo caolcolo dell'utile per adone, ma il numeratore differisce per i risultato
netio del periodo esclus gl elementi non ricomenti of netto del relative impatto fiscale.

EBIIDA — Capex: & I'EBITDA ol nefto di invesimenti in copitale fiso, offivitd matericl, immatedal e finanzdade ("Caopex"),
congiuntamente ad alii indicolon di reddiivita relativa, consente diiliustrare | cambiamenti delle performance operative e fomisce
una Indicazione In merite alla capadtd del Gruppo di generare cossa.

Capilale Chrcolante Netto: & rappresentato dal credifi per comispetiivi fatturali ed in maturazione al netto dei debiti verso i fomitodi per
fatture di acquisto contabilizate & in maturadone nel pericdo. .
Posizione Anonzlaria Netice & costituita dalla cassa e dalla Tquiditd disponibile nonché da fitok altomente kquidablii, at netto di debifi
verse banche per finanziamenti e di debifl verse la cientela peri conii comenti aperti presso il Gruppo.

Leverage: & cosliiuito dal rapporte tra la Posidone Anandaria Netta e I'EBITDA degli ullimi dodici mest pro-forma per tener conto di

operazion rilevonti o parlire daoll'inizo dell'esercidio di dferimento. Esso roppresenta un indicatore sul livello di indebitamento del
Gruppo.
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Relozione sulla gesfione del Gruppo

RISULTATI ECONOMICI

La tabella confronta il conto economico consolidafo gestionale al 31 dicembre 2020 con
guello al 31 dicembre 2019. Si precisa che i vadlori al 31 dicembre 2020 includono la
coniribuzione relativa ai mesi da giugno 2020 di doValue Greece {in precedenza Eurobank
Financial Planning Services) il cui closing si & perfezionato in data 5 giugno 2020.
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Ricavi di Servicing: 383.790 .
di cui: Ricavi NPE 316.150 268.059 48.091

di cul: Ricavi REO 67.640 57.831 9.809 17%
Ricavi da co-investimento 429 564 (135) (24)%

34.024 37.385 (3.361)
8:2 363:83 340

18:24 - é
(22.147) (19.854) (2.293)

Commissioni passive NPE

Commissioni passive REQ : (17.407) (12.675) (4.732})
Commissioni i i (10.608) (7.628) {2.980)
, Teat Saeas PN
Spese per il personale (172.921) (133.658) (39.263)
Spese amministrative (80.813) (62.258) (18.555)
Totale "di cui IT" (26.440) (20.297) (6.143)
Totale "di cul Real Estale” (5.484) (5.193) (291)

(48.889)

(36.768)

12.121)

Elementi non ricorrenti Inclusi nel’EBITDA? (14)%
" EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 125.275 140.442 (15.167) (11)%
EBITDA margin esclusi gli elementi non ricorrenti 30% 39% (9)% (22)%
Rettifiche di valore nette su attlvith materiali e immateriali (62.638) {63.008) 370 (1)%
Accantonamenti netti (11.272) (10.732) (540) 5%

_ 162  B15_ _ (653). _ (B0%h

— — — Saldo-rettifiche/riprese-di-valore -
lg{p_grqitarda ipazionl

Risultato netto di attivith e passivita finanziarie valutate al
fair value

(4.820) n.s.

loni derjvanti da attivita finanziaria (7._4_5'9)

8.47

(15.957)
'(35.021

Element non ricorrentt inclusi nell’EBT2? (25.461) (23.664) (1.797) 8%
EBT esclusi gli elementi non ricorrenti 38.913 72.138 (33.225) (46)%
i (36.596) (1_2.509) 53%

Element non ricorrent! inclusi nel risultato del periodo (47.872) (30.850) (17.022) 55%
Di cul Elementi non ricorrenti inclusi nel risultato del
periodo attribuibile al Terzi (5.122) (391) (4.731) n.s.

Risultato del perindo attribuibile agli Azionisti della
Capogruppo esclusi gli elementi non ricorrenti 20.807 51.884 (31.077) (60)%
Risultato del periode attribulbile al Terzi esclusl gli

3.921 3.921 .5,

Utile per azio
euro) 0,26 0,66 (0,40) (60)%
» Gil element non ricorrenti nei Cost operativi indudono prevalentemente oneri legati al progetto di acquisizione di
Altamira Asset Management S.A., di doValue Greece (ex Eurcbank Flnandal Planning Services), cost del progetto di
riorganlzzazione del Gruppo e costi riferiblli alla contingenza Covid-19

21 @lj elementi non ricorrent) inclusl sotto FEBITDA si riferiscona prevalentemente a (i) pianl di incentivi all'esodo
pertanto riclassificati dalle spese del personale, (ii} oneri finanziarl relativ] al contenzioso fiscale Altamira, (lil) delta
fair value della Put Option e dell'Earn-Out nonché a (iv) Imposte

| dati RESTATED al 31 dicembre 2019 sono stafi rideterminati in base alle risultanze definitive
relative alla PPA di Aliamira Asset Management.
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£

Poﬂaf&ﬁﬁb in gestione

A fine dicembre 2020 il Portafoglio Gesfito dal Gruppo (GBV) nei 5 mercatfi di riferimento di
Italia, Spagna, Porfogallo, Grecia e Cipro & pari a €157.7 miliardi, in crescita del 20% rispetio al
dato di fine 2019 (€131,5 milkardi), grazie ai nuovi mandadi ed gi flussi relativi a coniratti di lungo
periodo acquisifi nel corso dell'anno nonché per l'inclusione del portafoglio gestito da
doValue Greece, in seguito all'acquisizione perfezionata il 5 giugno scorso. Tali dafi
testimoniano da una parfe la grande capacitd del Gruppo che, anche in un anno
caratterizzato da una pandemia, & stato in grado di redlizzare un grande sforzo dal punto di
vista commerciale e dall'alira I'ottima scelta sirategica di diversificazione attuato nel corso
dell'uliimo biennio con le acquisizioni effettuate sul mercato spagnolo prima e greco poi.

I' grafico seguente mostra la distibuzione geografica del GBV: in particolare per ciascun Paese
& evidenziata la quota gesiita al 31 dicembre 2020.

i
‘i Distribuzione geagrafica degli asset in gestione 5

" piz 2019
£131,5mid

" » Dic 2020 -
€157, 7mld -

Lender nei morcati di servicing a pia elevate potenziale in Sud Europa

@?_ PPN GEV destito 3 firte Dicsibre

ry B GEV gestitn a fine Dloambra
I@ C1,imid Pk

BV gestito & fine
\emmbra 2020

a BV gestito a fine Dicembre 2020

L'evoluzione del Portafoglio Gesiito & stata caratterizata dalle seguenti dinamiche relative ai
flussi da nuovi clienti per €8,6 miliardi cost composti:

» nuovi confratii di Alfamira Asset Management per complessivi €5,1 miliardi, nello
specifico:

o un confratfo con Alpha Bank a Cipro da circa €4,2 miliardi, annunciato in data
14 ottobre 2019 e il cui on-boarding & stato completato a fine marzo 2020:

o un portafogiio per complessivi €0,8 miliardi rinveniente da una cartolarizazione
di crediti aggiudicata da un investitore in Spagna;

o un confratto con Banco Sanfander in Portogdilo per serviz di intermediazione
immobiliare per la gestione degli asset del cliente (servid REO) per un valore
complessive di circa €0,1 miliardi;

» nuovi coniratii di doValue e ltalfondiario per complessivi €3,1 miliardi, nello specifico:
o un accordo con Unicredit Group per circa €1,1 miliardi, annunciato in data 14
dicembre 2020 che prevede la gestione esclusiva di un poriafogfio di crediti
leasing NPL;
o un accordo di servicing con Iccrea Banca da circa €2,0 miliardi che prevede
la gesfione in qudiitd di Master e Special Servicer di un portafoglio di non-
perfoming loans caratterizzaio da una prevalenza di posizioni con garanzia

26

E-MARKET
SDIR

) R-HHI



E-MARKET
SDIR

- CERTIFIED
Relazione sulla gesfione del Gruppo ) b v ‘

immobilliare; 1&
o nuovi mandafi vinti dalla controllata Halfondiario per la gestione esc si\ggt_

qualita di Servicer di un portafoglio di crediti unlikely-to-pay (UTP) per cin €(‘}31»
miliardi. C

Al flussi su elencali se ne aggiungono ulteriori €4,4 miliardi rivenienti da clienti esistenti cosi
composti:

» nuovi mandafi per €0,2 miliardi rinvenienti dai confratti flusso con UniCredit {lialia) per -
circa €0,8 miliardi e da Credit Agricole per circa €0,1 miliardi;

« nuovi mandati per €2,7 miliardi rinvenienti dai contraiti flusso con Banco Santander
(Spagna), Alpha Bank (Cipro) e Cooperative Central Bank {CCB, Cipro};

« nuovi mandati per €0,8 miliardi rivenienti dal contratto flusso con Eurobank in Grecia.

Olire a cid, nel corso del periodo in esame si & proceduto con la presain carico del portafoglio
gestito da Burobank Financial Planning Services SA {di seguito anche "FPS§"), la cui ragione
sociale & statamodificata in dovalue Greece a seguito dell'acquisizione da parte di doValue,
pari a €26,4 miliardi.

In decremento del GBY, si registrano nel periodo cessioni per complessivi €3,4 miliardi: quanto

ad €1,6 miliardi da parte di una banca cliente italiana e quanto ad €1,8 da parte diuna banca
cliente in Grecia.
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Il Portafoglio Gestito & da considerarsi in ulteriore incremento rispetto a quanto gia descritto
per effetto di nuovi mandati aggiudicati nel corso dell'anno e afiualmente in fase di on-
boarding per un totale di circa €3,2 miliardi cosi composi:
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pﬁdfogﬁo ICONn Grecia, per un valore complessivo.di circa €2,6 miliardi per il quale
-stata annunciata la firma di un Memorandum of Understanding con Bain Capital

o @ 'Cledit .
- Porfafoglio MARINA a Cipro, per un valore complessivo di circa €0,7 miliardi per il quale
& stata annunciata la firma di un Memorandum of Understanding con Bain Capital

Credit. ‘

I grafici di seguito rappresentano la composizione del portafoglio gestito in termini di
diversificazione geografica, di fipologia di asset/business e di principali clienti:

— y
Suddivisione portafogtio par Paese —— ——~4: Suddivisione partafoplic per Security E—

v

ELERE]
28%-

[ — I y
—— Suddivisiane portafoglio par Cliente | __.__._} Suddivisione partafaglio per Business j_

Greek Undcredtt Early Puckets
Securitizations 346 207 a
By v

Gli incassi e le vendile di Gruppo durante il periodo in esame ammontano a €4,3 miliardi,
confro i €3,9 miliardi fafti registrare al 31 dicembre 2019. L'aumenfo & essenzidlmente
attribuibile al pieno contibuto dei coniratii di Altamira e dei sette mesi dei contratti di FPS {non
presente nel 2019). La dpartizione geografica degliincassi & la seguente: €1,4 miliardi in “Ialia”,
€1,8 miliardi in "lberia” {Spagna e Portogallo) e €1,1 miliardi in “Grecia & Cipro".
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Risultati economici

di Coronavirus indicate dai Decrefi govermnaiivi che si sono susseguifi nel tempo e dalle
autoritd sanitarie di rifeimento. La piena operativita del Gruppo & stata, e confinua ad
essere, assicurata dall’efficace applicazione di moddalité di lavoro in remotfo secondo le
norme in vigore. Le misure di confenimento della diffusione del Coronavirus, adotiate in fuft
i mercati del Gruppo sopraftutto nel secondo timesire dell'anno 2020, hanno comungue
causato Vinterruzione di importanti servizi necessari allo svolgimento delle aifivita di servicing
di crediti e asset real estate, tra cui principalmente i fribundli e i serviZi a supporto delle
operazicni immobiliari.

Cid nonostante nel corso del 2020, il Gruppo doValue ha registrato Ricavi Lordi pari a €418,2
milioni, in aumento del 15% rispetto ai €343,8' milioni del 2019, principalmente per la piena
confribuzione di risultafi di periodo di Altamira Asset Management, consolidata invece solo a
partice dal ferzo fimestre nei risultati comparativi e, grazie al contributo della confroliata
doValue Greece acquisita nello scorso mese di giugno. Si segnata che il quarto frimesire
dell’'anno ha confribuito con €137,4 milioni {contro €130,5 del precedente esercizio) pari al 33%
del'intero fatturato annucale (36% nel 2019). Questo conferma il trend posifivo di
normalizzazione delie atfivitd del Gruppo che erano state maggiormente impattate dalla
diffusione del Coronavirus nel corso del secondo frimestre 2020 e la capaciia dello stesso di far
fronte con tempestivita alle mufate condizioni di mercato grazie ad un modello flessibilie di
business. Infatti il secondo semestre 2020 ha fatto registrare circa il 60% dei ricavi dell' esercizio
pari a circa €253 milioni (69% e €252 milioni nel 2019).

_ In termini aggregati pro-forma, includendo dli effetli delle acquisizioni di Allamira Asset

Management e doValue Greece dall'inizio dil ogni periodo di compeienzd, 1 ncavi S
attesterebbero a €472,9 milioni evidenziando quindi una flessione pari a circa il 26% rispetto ai

€635,3 milioni che sarebbero stafi fatti regisirare nel corso del 2019. Tale flessione & legata agli

effetti del Coronavirus sull'afiivit economica generale e sulle atfivitd di servicing in pariicolare.

Tale andamento negativo, concentraio nel secondo frimestre 2020 in virtd della piena

applicazione delle misure di "lockdown" in Sud Europa, ha registrafo un progressivo

miglioramento a partire dal mese di giugno 2020.

| ricavi di Servicing di asset NPE e REO, pari ad €383,8 milioni, evidenziano un incremento del
18% rispetto dll'anno precedente, quando erano stati registrafi ricavi pari a €325,9 milioni.
L'esercizio 2020 ha beneficiato del contributo di FPS [pefiodo giugno-dicembre) pari a €71.6
milioni e del pieno confributo di Atlamira Asset Managementin ambito sia NPE che Real Estate
per €180,4 milioni rispetto a €130,6 miioni del periodo di raffronto, in cuila confribuzione & stata
limitata al solo seconde semesire. L'aumento dei ricavi registrato nel 2020 sarebbe ancora
superiore escludendo dal raffronfo la componente legata ad indennita percepite per le
cessioni di portafoglio operate principalmente da tre banche clienfi, concenirali in modo
pariicolare nel primo e ferzo ifmesire 2019.

L'andamento positivo delle base fee in ambito NPE (in crescita di circa I'80% rispetto allo stesso
petiodo del 2019), pur in un contesto di sostanziale stabilita delle fee medie sul GBY gestito, &
legato a due falton:

s la maggiore rilevanza di questa componente di ricavo, in termini assoluti e di fee
media, nei mercali del Sud Europa dove operano Altamira e doValue Greecerispetto
ali'ltdlia, elemenio in grado di rafforzare ulteriormente la visibiiita futura dei ricavi del
Gruppo, in parficolare nell'atiuale contesto estemno caratterizzato da maggiore
incertezza a causa degli efietti del Coronavirus;

« lo sviluppo delie aflivita della controliata doValue Hellas, che ha in carico la gestione
di un portafoglio NPL da £€1,4 miliardi affidato dalle quatire Banche sistemiche greche;

Sul segmento “lidlia" in ambito NPL si segnala che gli incassi degli ultimi 12 mesi in rapporio al

Gross Book Value di fine periodo, espressi dall'indicatore “incassi LTM/GBY {EoP}" —si aftestano
all'1,8%, in flessione rispetto al 2,4% fatto registrare nel corso del 2019 per I'impatio negativo,
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di ncn‘Ura ’remporanec del Coronavirus sull’ attivitd di recupero; escludendo i nuovi mandati in
geshona., indicatore "Incassi LTM  Stock/GBY Stock (EoP)" s atltesta all
1 9%,reg|str0ndo una diminuzione analoga rispeito al 2,5% raggiunto nel 2019. Tali rsultanze
* sono ¢hiaramente la conseguenza degii effetti legafi all'emergenza epidemiologica in atto,

che non ha permesso nel periodo a cavdlio fra il secondo e terzo timesire una effettiva e
completfa operalivitd del Gruppo.

I ricavi da co-investimento includono I'apporto di €429 mila {€564 mila nel 2019) legaili a
proventi derivanti dai titoli ABS delle due cartolarizzazioni Romeo SPY e Mercuzio Securifisafion.
PiU significafivo, invece, risulta il contiibuio dei ricavi da prodotti ancnllun e affivita minoni, pari
a €34,0 milioni (€37.4 milioni a dicembre 2019), che si originano:
= sul perimefre Italia principalmente da proventi per servizi di elaborazione e fornitura di
dafi, e dltii servid sirettamente connessi dlle citate affivita di servicing, come due
diligence, master e structuring services e serviz legali;
= sul perimefro Altamira specialmente da servizi offerti in ambito Ren’rol Real Estate
Development e da attivita diversificate in ambito Advisory e Portfolio Management.

Tdli ricavi rappresentano I'8% del fotale dei ricavi lordi del periodo mentre nell'esercizio
precedente la loro incidenza era sfata pari al 10% circa, confermandosi quindi una fonte
stabile di ricavi per | Gruppo.

[€/000) _
o ..32712/2019 . Variazione ' Variazione
BRSO - - -ST1 0 RESTATED - G T G
Ricavi NPE 316.150 268.059 48.091 18%
Rlcavl REO 67.640 57.831 9.809 17%
Ricavi da co-Investimento 429 564 {135) (24)%

Ricavi da prodotti andillari e altre
attivité minori

Commissioni passive NPE 22.147) ' "(19.854) (2.293) 12%
Commlsslonl passive REQ (17.407) (12.675) (4.732) 37%

Commls

ive Ancillari _(2.980

39%
i 5

| Ricavi NeHti, pari a €368,1 milioni, sono in aumento del 14% rispetio ai €323,7 milioni del 2019.

Nel periodo si segnalano:

» l'incremenfo rispetto al’anno precedenie delle commissioni passive NPE, che
regisirano un aumento complessivo del 12% (€22,1 milioni nel 2020 e €19,2 milioni nel
2019). legato esclusivamente all'dllorgamento dell'area di consolidamento ad
Altamira e FPS. Considerando la sola doValue, rispetto al 2019, si leva invece una
flessione del 44% delle suddette commissioni, in inea con I'obietiivo di ridurre 1l ricorso
a servizi di outsourcing e grazie agli interventi di razionalizzazione messi in atio nel corso
dell'anno;

= l'inclusione nel perimetro di consolidamento delle commissioni passive del servicing
REOQ, pari a €174 milioni {(€12,7 milioni nel 2019), legate alle maggiorl masse in gestione
rinvenienti dail’acquisizione di Alfamira Asset Management, coerenti con I"andarnento
del business;

» e commissioni passive su business ancillari si attestano a €10,4 rispetio a €7,6 milioni del
2019 sempre come conseguenza diretla del consolidamento di Altamira Asset

~Management per l'intero periodo in esame. Considerando la sola doVdue tdii
commissioni registrano un lieve aumento, da €4,8 milioni del precedente esercizio ad
€5,2 milioni del 2020.

| costi operalivi, pari a €253,7 milioni, evidenziano un incremento complessive del 30% rispetio

al precedente esercizio, in cui st attestarono a €195,2 milioni. Tale incremento & interamente
legaio al pib ampio perimetro di consolidamento per I'inclusione di Atamira e di dovalue
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Greece come detto in precedenza.

[€/000

(39.263) 29% "

‘Spese per Il personale (133.658)

Spese amministrative (80.813) (62.258) {18.555) 30%
dif cui: IT i (26.440) (20.297) (6.143) 30%
di cui: Real Estate (5.484) (5.193) (291) 6%
of cul SG&A i {48.889) (36.768) (12,121) 33%

di cui: Elementt non ricorrenti

inclust nellEBITDA (10.928) (12.676) 1.748 {14)%
di cui: EBITDA esclusi gli elementi
non ricorrenti 125.275 140.442 (15.167) {11)%

Pib in dettadlio, la crescita di €57,8 milioni & imputabile per £€32,3 milioni ai costi def personale
e per €18,6 milioni ai costi amminisirafivi. Escludendo I'effetto del consolidamento di Altamira
e di dovalue Greece, si registra una significativa conirazione dei coshi, in flessione
complessivamente del 20% attestandosi a €112,2 milioni coniro gli €139,4 millioni di fine 2019 (-
£€27,3 milioni), a testimonianza dell’efficacia della strategia di contenimento costi in atto,
concenfrata in parficolare sulla componente varabile dei costi del personale che vede
diminuire il proprio peso sul folale cosli del persondle.

| costi del persondle sono in crescita del 29% rispettc al 2019 e si atfestano a €172,9 milioni
(€133,7 milioni nel precedente esercizio). Escludendo 'impatto della quota di Altamira e di
doValue Greece, si registra una sugnlﬁcohvc flessione del 21% (—€20 ) mlllonl) imputabile ad un

« riduzione defla componente vanobﬂe della re’rnbuzone di penodo per l'impatto
negativo, di natura femporanea, del Coronavirus sulle performance raggiunte rispetto
ai target previsti;

« riduzione del numero di risorse in perimetro, a seguito della prosecuzione del piano di
efficienza del costli previsto dal Business Plan 2019-2022.

| costi amminisirativi sono aumentafi del 30% rispetto al 2019 e raggiungono €80,8 milioni
rispetto a €623 milioni del precedente esercizio. Anche in questo caso, escludendo il
conirbuto di Altamira e di doValue Greece, si osserva una riduzione del 17% (-€6,7 milioni),
legata a;
« pieno effetfo dei progetfi gid annunciatiin sede di Plano 2018 e volti al raggiungimento
di una maggiore efficienza nella gestione dei processi operalivi {in paricolare IT e
Business Process Ouisourcing),
» focus elevaio sulle atiivitd di cost management,
» raziondlizzazione del numero di sedifuffici locali direttamente gestiti, che ha visto la
chiusura fra settembre ed ottobre 2019 di 8 sedi locdli, a fronte dell'aperfura della
nuova sede a Verona e di 6 ufiici sui qudli sono stati affivali confrati di co-working.

Si segnala che idli poste hanno recepito dli effetti della cessione a Dock Joined in Tech
(conirollata da IBM) detrame di azienda di doSolutions perla gestione dei sistemi IT del Gruppo
avvenuta con decomrenza 1 luglio 2020 con una durata decennale.

Inolire, per far fronte al manifestarsi dell’ epidemia da Covid-19, I'azienda ha messo in atto un
piano organico di ulteriore raziondlizzazione dei costi operativi, ufilizando a pienc la flessibilita
dei cosfiinsita nel business model di doValue.

In confinuitd con i due eserciz precedenti, tra i costi operativi di periodo sono dunqgue stati
individuali alcuni elementi non ricomrenti {"Non Recuming lterns” o “NRIs") che vengoho
evidenzdiati a reffifica del'indicaiore EBITDA per favorre il confronto fra periodi e
I'individuazione della profittabiita struturale del Gruppo.
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- VLT
Tdli-elernenti non ricomenti, la cui faffispecie era pertantc gid presente nel precedente
esercizio.per €12,7 milioni, ammontano a €10,? milioni e si fiferiscono principalimente a costi
relafivir . -

SRR (1] al progetto di acquisizione del servicer doValue Greece per le affivitd di financial
C advisory e due diligence sottese all’acquisizione;
(i) ai costi connessi dlla fusione tra doValue Greece e doValue Greece Holding:

{iii) al progetto di acquisiione def servicer Alfamira Asset Management per una
compoenente relativa a bonus differifi del management team della stessa;

{iv) al progetto di riorganizzazione del Gruppo previsto nell’ambito del Business Plan
2018-2020 e interventi di razionalizzazione sui processi di business del perimetro di
Altamira;

(v) ai costi sostenutit per far fronte all’emergenza epidemiclogica in atfo.

L'EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti ha evidenziaio una flessione dell' 11% attestandosi a
£€125,3 milioni [€140.4 milioni nel 2019} e un margine del 30% sui ricavi (38,6% nel periodo di
raffronto). La diminuzione dell'EBITDA ({-€15,2 mifioni), € in larga parte riconducibile agli impatti
derivanti dall'epidemia Coronavirus, che ha impedifo, a parfire da marzo, i regolare
svolgimento delle atiivita di recupero, come ad esempio la citata chiusura dei fribunali e della
maggiore parte dei serviz a supporto delle operazioni immobiliari. Come per i ricavi, anche
I'EBITDA di periodo beneficia del confributo del quario fimestre dell’anno, in cui il Gruppo ha
registrato un EBITDA esclusi gli oneri ricomrenti pari a €49 milioni, paragonabile quindi con
I'ormologo periodo dell' esercizio precedente In assenza di Covid-19.

In termini aggregati, includendo gli effefti delle acquisizioni di Altamira Asset Management e
doValue Greece dall'inizio di gennaio 2019, I'EBITDA esclusi gii elementi non ricorrenti, pari a
£€153.3 milioni, sarebbe inferiore del 42% rispetto ai €245,1 milioni di EBTDA del precedente
esercizio, per le citate dinamiche legate agli effetli delle misure di confenimento del
Coronavirus.

Includendo dli oneri non ricorenti, I'EBITDA & par a €114.3 milioni, inferiore dell'11% circa
rispetto dllo stesso dato del 2019 (€127,8 milioni) con un quarto frimesire che contribuisce per
€46,3 milioni (€48,9 millioni per il pericdo omologo dell'esercizio precedente).

L'EBIT del Gruppo si attesta a €40,6 milioni contro €54.8 milioni del 2019. Il frend rifletle, in linea
con le altese, gl ammortamenti di altivita immateriali legati all' acquisizione di Altamira Asset
Management e di doValue Greece. L'EBT & pari a €13,4 milioni contro €48,5 milioni dello stesso
periodo dell’esercizio precedente, inclusive degdl oneri finanziar connessi con il finanziamento
softoscritfo per I'acquisizione di Altamira e degli interessi passivi connessi al finanziamento
bridge-fo-bond per I'acquisizione di doValue Greece poi sostituito dal presiito obbligazionario
emesso in data 4 agosto 2020.

(€/000)

31/12/2019 Variazione _Variazione
RESTATED €

31/12/2020

Rettifiche di valore nette su attivita
materiall e immaterialt (62.638}) (63.008)
Accantonament] nett (11.272) - (10.732)
Saldo rettfiche/riprese dl valore 162 815

EERTE = i ) : L

Risultato netto di attivith e passivita

finanziarie valutate al falr value {3.729) 1.001 {4.820) n.s.

Interessi e commisslonl derivant da

{15.

5.

Sono inclusi nell'EBT oneri non ricomrenti per €25,5 milioni riferibili a:
« €4,2 milioni di costi per incenfivi ali'esodo;
o €04 milioni rlascio fondi 2017 relativi ad un confenzioso verso Sareb;
* €17 milioni di fime value della put opfion e dell'earn-out (per €1,3 milioni comelafi
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all'operazione Altamira e €0,4 milioni di fime value dell’eam-out legato all’'ope
doVvalue Greece}: h
» €4 milioni di oneri finanziar aggiuntivi iconducibili alla conirollata Altarmira leg ﬁ‘dd
contenzoso fiscale in essere con ' Autornitd Fiscale Spagnola (per maggiori d
rimanda al commento sui fondi rischi & oneri);
¢ cosli non ricomenti presenti nei costi operativi sopra menzionatfi.

Le reftifiche di valore nelte su alfivitd materiali e immaterioli ammentane a €462,6 milioni,
sostanzialmente In linea con il dato “restated" del 2019 e pari a €63,0 milioni. La voce include
principalmente le rettifiche di valore sui coniratti di servicing del perimetro Altamira e doValue
Greece (in base al calcolo provvisorio effettuato in sede di Purchase Price Allocation (PPA)),
olfre I'ammortamento degli stessi, classificali nello stato patimoniale come affivita immateriali,
in linea con le peculiantd del mercato del servicing spagnolo che, in passato, ha visto i
principali operatori investire in conirafii piuriennali di gestione di asset.

Il saldo della voce, inolire, include la quota degli ammortamenti sui diritti d'uso derivanti dalla
nuova contfabiizzazione dei confratti di locgazione a seguifo dell'infroduzione dal 1° gennaio
2019 del principio IFRS 16. L'importfo che influenza Y esercizio 2020 ammonia a €10,3 mifioni,
mentre l'impatto nel 2019 era stato pari a €5,7 milioni. il resto degli ammorfamenti si riferisce
prevalentemente a licenze sofiware per effefto degli investimenti tecnelogici effettuati dal
Gruppo nel periodo finalizzafi al miglioramento della piattaformal IT.

Gli accantonamenti netti a fondirischi e oneri risultano pari a €11,3 milioni, con un incremento
rispetto all'esercizio precedente par a circa €0,5 milioni. Si fratta principaimente di
accantonamenti per incentivi all'esodo erogafi al personale dipendente [€6,2 milioni
riconoscivti a dipendenti in ltalia, nel perimetro Altamira e doValue Greece) che hanno
aderito al piano avviato dalla Sodietd, in finea con gli obiettivi de! Business Plan 2020-2022,
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parzialmente-compensato-darrilasci di-accantonamendi-di-anni-precedenti-valutafi-non pit
sussistenti oltre che accantonamenti prudenzidli relafivi ad alcune cause minori in corso.

Il risultato nelio di altivita e passivita finanziarie valuiate al fair value registra un risultato
negativo pari a €3,7 milioni e rileva un decremento rispetto al periodo precedente di circa €5
milioni, quando la voce era risultata positiva per €1,1 milioni. Tale variazione € riconducibile
quasi esclusivamente dlla svalutazione delle notes delle cartolarizazioni Cairo e delle quote
del fondo di investimento ltdlian Recovery Fund (gid Atlante l).

Gl interessi e commissioni derivanti da altivitd finanzicria ammontano a €23,4 milioni in
aumento rispetto a €7,5 milioni del 2019 e rflettono gl onen finanziari ficonducibili alla
confrollata Altamira legati all' cperazione di acquisizione olfre che gli oneri aggiuntivi connessi
ad un contenzioso fiscale in essere con I' Autorita Fscale Spagnola (per maggior dettagli si
rimanda al commenito sui fondi rischi e oneri), | maggion oneri legaii al presfito obbligazionario
legato dli'acquisizione di doValue Greece nonché dli effetti deli'allargamento dell’area di
consolidamento.

(139)%

Le imposte sul reddite del periodo risullano pari a €34,6 milioni; tale posta di bilancio &
influenzata principalmente della controllata spagnola Altamira a seguito sia delia mancata
iscrizione — in attesa della definizone di un nuovo piano induskiale - delle imposte differite
attive a coperiura della perdita di periodo olire che dei maggiori oneri fiscall connessi ad un
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- '5 ,.con’renzoso in: essere con I'Auforita Fscale Spagnola (per maggiori dettagli si rimanda al
L commenfcrsm fondl rischi e oner).

I tax rcx’re, cak:olm‘o escludendo l'importfo delle componenti non ricorenti e normalizando g||
effetti delle imposte anticipate di Alfamira SA e quello del canone DIA, risulta pari al 25%,
confro il 26% dello stesso periodo del 2019. In tal senso risulia evidente il peso delle controflate
estere sul tax rate normalizzato, potendo le sfesse godere di un onere fiscale complessivo
inferiore nspetio a quello applicato alle societa ilaliane.

Il Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti della Capogruppo esclusi gli elementi non
ricomrenti risulta pari a €20.8 milioni, rispetto ai €51,2 milioni dell'esercizio precedente e in

significativo miglioramento, grazie dlla ripresa evidenziata nel secondo semesire 2020, rispetfo

al risultalo negativo regisirato a giugno, pari a €6,1 milioni. Includendo gli elementi non
ricotrenti, il Risullato del periodo allibuibile agli Azionisti della Capogruppo & negativo per
€21,9 milioni, ispetto alrisultato positivo pan a €21,4 milioni del medesimo pericdo dell’'esercizio
precedente.
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SEGMENT REPORTING

L'espansione intemazionale di doValue nell’ampio mercato del Sud Europa con &‘qﬂ;smone
daopprima di Altamira, e successivamente di FPS (cggi doValue Greece), ha port é veders
la moddiifdt in cui il Management valuta e andlizza il proprio business passand
segmentazione per clienti e linee di business ad una di fipo geografico.

Questa classificazione & legata a fattori specifici delle entii& incluse in ciascuna categoria e

alla fipologia di mercato. Le regioni geografiche cosi individuate sono: ltdlia, Grecia e Cipro

e Iberia [Spagna e Porfogalio). . -
Sulla base di questi criteri, nella seguente tabella sono riporiafi i ricavi e I'EBITDA (esclusi dli

oneri non ricomenti) di periodc dei segmenii di business indicafi.

Nel corso del 2020 i ricavi lordi ammoniano a €418,2 milioni e I'EBITDA esclusi gli elementi non
ricomenti si aftesta a €125,3 milioni.

Il segmento “Halia" contribuisce per il 27% oll'EBITDA esclusi gl elementi non ricorrenti totale di
Gruppo [contro il 37% del segmento "Iberia” e 36% del segmento “Grecia & Cipro"), menire
I'EBITDA Margin esclusi gl elementi non ricarenti & inferiore sul segmento “Halia” (23%) rispetio

alle diire due regioni geogrdaiiche, che risultano pari al 41% su "Grecia & Cipro” e 29% su
“Iberia".

(€/000)

Ricavi di Servicing 127.550 110.886 145.354 383.790

B dicwyint 127.550 100.810 87.790 316.150 _
di eul REO - 10.076G 57.564 67.640
Ricavi da co-investimento 429 - - 429
Ricavi da prodottl andillari e altre attivitad minori 19.086 1.614 13.324 34.024
Ricavi lordi 147.065 112.500 158.678 418.243
Commissioni passive NPL (7.930} {2.641) (11.576) (22.147)
Commissioni passive REO - (1.512) (15.895) (17.407)
Commissioni passive ancillari (5.259) - {5.349) (10.608)
Ricavi netti 133.876 108.347 125.858 368.081
Spese per il personale (76.650) (42.815) (52.440) (171.945)
Spese amministrative (23.559) (19.770) (27.532) (70.861)
dl cul IT (11.232) (4.469) (9.919) (25.620)
di cui Real Estate (1.935) (2.584} (941) (5.460)
di cui SGRA (10.392) (12.717) (16.672) (39.781)
Totala costi operativi (100.249) (62.585) {79.972) (242.806)
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 33.627 45.762 45.886 125.275
EBITDA Margin esclusi gl elementi non
ricorrent 23% 41% 29% 30%
Contribuzione EBITDA esclusi gli elementi
non ricorrenti 27% 37% 37% 100%
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Corito Economico Gestionale Consolidato .. 'Grecia S otale
clu elementi non ricorrenti) . U7 i : - Ci S Portogallo -~ .0 "7TTT

Ricavi di Servicing

Esercizlo 2020 127.550 110.886 145.354 383.790
Esercizio 2019 restated 195,291 22.226 108.373 325.850
Variazione {(67.741} 88.660 36.981 57.900

Ricavi da co-investimento, prodotti ancillari e
altre attivita minoni

Esercizlo 2020 19.515 1.614 13.324 34.453
Esercizlo 2019 restated 24.271 5.858 7.820 37.945
Variazione (4.756} (4.244) 5.504 (3.496)
Commissioni passive :

Esercizio 2020 , (13.189) {4.153) (32.820) {50.162)
Esercizio 2019 restated (19.064) (1.686) {19.407) (40.157)
Varlazione 5.875 (2.467) (13.413) (10.005)
Spese per il personale

Esercizio 2020 (76.690) (42.815) (52.440) (171.945)
Esercizio 2019 restated (96.507) (8.988) (28.118) (133.613)
Varazione 19.817 (33.827) (24.322) (38.332)
Spese amministrative

Esercizio 2020 (23.559) (19.770) (27.532) (70.861)
Esercizio 2019 restated (26.791) (5.170) (17.667) (49.628)
Variazione 3.232 {14.600) (9.865) (21.233)

EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti

Esercizio 2020 33.627 45,762 45.886 125.275
Esercizio 2019 restated 77.199 12.241 51.002 140.442
Variazlone {43.572} 33.521 (5.116) (15.167)
EBITDA Margin esclusi gli elementi non

ricorrenti

Eserclzlo 2020 23% 41% 29% 30%
Esercizlo 2019 restated 35% 44% 44% 39%
Varlazlone - ~12% -3% -15% -9%

I dati RESTATED al 31 dicembre 2019 sono stafi ideterminadi in base alle risultanze definitive
relative alla PPA di Allamira Asset Management.
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Situazione Patrimoniale
e Finanziaria del Gruppo

PREMESSA

| valor patrimoniali sono stati riclassificati sotto un profilo gestionale, maggiormente in linea
con la rappresentazione del conto economico riclassificato e con la posizione finanziaria
netta del Gruppo.

Al fermine della presente Relazione sulla gesfione del Gruppo, in linea con la medesima
rmodalité esposifiva del conto economico, viene inserifo uno schema di raccordo ira lo

schema pahimoniale gesfionale di seguito riporfato e il prospetto esposto negli schemi del
bilancio consolidalo.

{€/000)

132.486 128.162 4324 3%

Cassa e titoli liquidabili
Attivita finanziarie 70.859 48.609 22,250 46%
Attivita' materiali 36.176 23.904 12,272 51%
Attivita' immateriall 577.460 289.585 287.875 99%
Attivita fiscali 117.909 98.554 19.355 20%
Crediti commerciali 175.155 176.991 (1.836) (1%
Atnwta in via di dismisslone 20 n.s.
5 2.107 15%
; : 346,36
Passivita finanziarie: debiti verso banche 543.042 364 627 178.415 49%
Altre passivita finanziarie 83.162 69.642 13.520 19%
Debitl commerciali 51.824 46.969 4,855 10%
Passivita fiscali 105.549 28.170 77.379 n.s.
TFR 16.341 ) 8.544 7.797 91%
Fondi rischl e oner 55.110 30.305 24.805 82%
Altre passlvita 196
CTOTALE PASSIVOE: . ah 3 :
Capitale 41.280 41.280 - n.s.
Rlserve 145.162 144.219 943 1%
Azioni proprie (103) (184) 81 (44)%
Risultato del periodo attribuibile agil Azionisti
della Capogruppo (21.943) 21.425 {43.368) n.s,

I dGTI RESTATED cl SI dicembre 2019 sono stati rideterminati in base dlle nsul’fcmze defi nmve
relative dlla PPA di Alfamira Asset Management.

Le Aflivita finanziarie passano da €48,4 milioni a €70,2 mifioni conun aumento di €22,3 milioni.
Di seguito sf espone la tabella che dettaglia la composizione della voce,
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(€/000) ° i L ,
S S e gty . oT31/12/2019° ¢
= s e : 3;/1%{‘2929“"- “'RESTATED ...
Al fair value con impatto a CE 63.644 33.588

Titoli di debito 36.741 4.619 32.122 n.s.
QICR 26.857 28.923 (2.066) (7)%
Titoll di capltale 46 46 - n.s.
Al costo ammoertizzato 7.215 15.021 (7-806) (52)%

Crediti verso banche divers| da contl

correnti e depositi a vista

Crediti verso clientela
EoTALE

Hitoli di debito registrano un aumento di €32.1 milioni cosfifuito principalmente da:

- €20,6 milioni per la sottoscrizione di fifoli ABS riconducibili dlla cartolarnzzazione Relais le
cui hotes mezzanine e junior sono state acquistate negli vltimi giomi del 2020 e risultano
gid rivendute nella prima metda di febbraio 2021 regisirando un utile da realizzo;

- €128 milioni relativi a fitoli mezzanine di cartolarizaziom NPE — Cairo - assistite da
garanze statal {"Asset Protection Scheme", nofe anche come "Hercules™), simili alla
situttura GACS in ltalia, acquisite il 5 giugno 2020 nell'ambito del'operazione di
aggregazione aziendale di doValue Greece descritta successivamente nei Fatli di
rilievo del periodo.

Trale componenti di atlivitd finanziarie al cosio ammortizzato, i crediti verso clientela registrano
un decremento par a €7.3 milioni derivante da rientro parziale dell'investimento di natura
opportunistica e non ricomente effetivato a fine 2019 su un porfafoglio di credii non-
performing.

L'aumenio delle altivitd materidli pari a €12,3 milioni risente principalmente della contribuzione
della nuova societd acquisita deValue Greece che apporta un ammentare di €9,1 milioni
all'interno della voce; la residua parte di incremento & dariferirsi al rinnovo del contratto della
sede di Las Rozas {(Madrid) di Afamira Spagna per €8,2 milioni, e alla conseguente iscrizione
dei diritli d'uso in applicazione del principio IFRS 16 Leasing. ridimensionati dalla quota dii
ammortamento di competenza dell'esercizio.

Le affivita immateriali passano da €289,6 milioni a €577.5 milioni con un significativo aumento
pari a €287,9 milioni per effetto dell'operazione di acquisizione dell'80% del capitale sociale di
Eurobank Fnancial Planning Services (FPS), ora doValue Greece, avvenuia in dala 5 giugno
2020; questa acquisizione ha comportato l'incremento del valore delle attivitd intangibili per
€324,2 mifioni. In particolare, in base dl calcolo provvisorio effettuato in sede di Purchase Price
Allocation {PPA), la valorizazione al fair value delle attivitd immateriali acquisite ammonta a
€255,7 milioni (€244,5 milioni al 31 dicembre 2020 al netto della quota di ammoriamento di
competenza dalla data di acquisizione), riconducibile ai conlratti di servicing atiivi, olire a
€48,5 milioni allocati ad avviamento.

La voce include inolire i saldi al 31 dicembre 2020 relativi agl asset riferibili ali' acquisizione di
Allamira Asset Management e delle sue confrollate infervenuta dlla fine di giugno 2019,
allocati in base alla Purchase Price Allocation (PPA) definitiva:

- €8,5 milioni relativi a software;

- €37.4 milioni relafivi al marchio di Altamira;

- €794 milioni relativi ad alire aftivitd immateriali che includono per €75 milioni circa la
valutadone di confratti di servicing affivi di lungo periodo con importanti banche e societd e
per €4.4 milioni la componente di backlog & database;

- €124,1 milioni relafivi all' avviamento.

| saldi delle voci software, marchio ed alire affivitd immatferiali sono al nefto degli
ammortamenti di competenza del periodo.

Di seguito la composizione delle alfivitd immateriali:
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Software 20.259 18.543 1716

Marchi 37.502 41.081 {3.579)
Immobillzzazionl In corso e acconti 2.807 2.291 516
Avviamento 192.992 124.499 68.493
Altre aktivita immateriali 323.900 103.171 220.729

Le affivita fiscali al 31 dicembre 2020 sono di seguito deftagliate: ’

(€/000)

Attivita' per imposte correnti 6.977 1.141 5.836 n.s.
Acconti 8.085 1.812 6.273 n.s.
Passivita fiscall {1.108) (671) {437) 65%
Attivita' per imposte anticlpate 94.700 90.740 3.960 4%
Svalutazioni su crediti 49.344 49.329 . 15 0%
Perdite fiscali riportabili in futuro 16.821 13.082 3.739 29%
Immobili, impianti e macchinari /

attivita immateriali 21.369 22.637 {1.268)

Altre attivita f Altre passivita 42 1i2 (70)
Accantonamenti 7.124 5.580 1.544

Altri diti di natura fiscale

E3

16.232 : _9.559
! 17.969 + 98:55: -19:355 |
L'incremento regisirato nelle atlivitd per imposte anficipate s rferisce principalmente
all'ingresso di doValue Greece nel perimstro di consolidamento.

— T Diséguilo [d composiziorie delle passivita fiscali: — ~ — - 7 7 0 T T T T T T T oo

Imposte dell'eserdzio 6538 ' 7.853 (1.315)

(17%
Passivita per imposte dlfferite 77.466 15.345 62,121 n.s.
Altri det_)iti di natu ﬁSt_:ale 54! . n.s

ZTOTAI

L'incremento di €62,1 milicni registrato ira le Passivitd per impaste differite si riferisce quasi
esclusivamente dll'effetto derivante dall'operczione di aggregazione crziendale doValue
Greece e in particolare esso risulfa dalla Purchase Price Allocatfion provvisoria come effetto

fiscale degli aggiustamenii apportaft ai valor di ingresso in consolidamentio della societd
acquisita.

Al 31 dicembre 2020 le passivita finanziarie - debili verso banche ammoniano a €543 milioni,
ed includono i debiti finalizzati all'acquisizione di Aliamira nel 2012 e di doValue Greece nel
2020. in particolare, per la prima acquisizione i costo ammortizzato residuo del Facility Loan a
fine 2020 ammonia a €284,2 milioni, mentre per I'acquisizione di doValue Greece & stato

softoscritio un prestito obbligazionario senior garantito il cui debito residuo ammonta a €258.8
milioni.

Le alire passivitd finanziarie alla fine del 2020 sono di seguito dettadliate:
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2/2020 - 31/12/2019R “Variazione € -

_ -Passivita per leasing

10.766
Eam-out 17.417 12,477 72%
Put option su minority 33.194 - (9.183) (28)%
Derivati di copertura 367 87 24%
Ivita finanzia 637 (627) {08)%

Le passivita per leasing accolgon

alle previsioni dell'IFRS 16.

La passivitd per Eam-out si riferisce (i) all'operazione su Altamira per €17.5 milioni ed & relafiva
ad una quota del suo prezzo di acquisizione e {ii) all'operazione di acquisto di Eurobank FPS
{ora doValue Greece) per €12,4 milioni 1 quale & legato al conseguimento di taluni target di
EBITDA in un orizzonte di dieci anni ed i cui eventuali pagamenti non saranno dovuti prima del
2024,

La passivita “Put option su minority" & legata all'opzione per l'acquisto di residue quote di
minoranze di Altamira con scadenza a giugno 2021.

o I'attudlizzazione dei canoni per leasing futur, in conformitd

| fondi rischi e oneri evidenziano un incremento di €24,8 miilioni rispetio ai saldi di fine 2019 a
fronte dell'effetto combinato dell'ingresso di doValue Greece per €2,8 milioni nonché di nuovi
accanfonamenti, di ulilizz e rilasci su controversie sia giudiziali che siragiudiziali definite nel
periodo, su fondi per incentivazioni al personale e su coniroversie fiscali. Nell'esercizio 2020 &
stato incremento 1 fondo per €29,2 milioni, con riferimento ad una ispezione generale
dell' Autorita Fscale Spagnola in corso presso la confrollata Altamira sullimposta sui reddii per gli
anni 2014 e 2015, sulla base delle nuove informazioni raccolte dalla Societd per il ramite dei
consulenti fiscali e dopo gli inconti fenutisi con ' Autoritél Fiscale stessa; per maggiori dettagli st
rimanda al paragrafo Fatli di dlievo intervenuti dopo la chiusura dell'esercizio e alla Noia 15
delle Informazioni sullo State Patimoniale consclidato.

{¢/000)

S 0 31127320200

Controversle legali 42.836
Oneri del personale 6.112
Altd

24,165 129%
(1.247) (17)%
1. 449

Le dlire passivita ammontano a €65,9 milioni e rilevano un incremento di €40,7 milioni dovuto
principalmente all'ingresso di doValue Greece nel perimetro di consolidamento. In parficolare
fale aumento, in applicazione del principio confabile IFRS15, & riferibile alla contabilizzazione
del pagamento anticipato di commissioni di servicing fisse di competenza dell' esercizio 2021,
pari ad €31 milioni.
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I. CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

(€/000)

~ 176.991

Crediti commerciali
Debiti commercla {46.969)

STOTAL 3008225 i
Il dato di periodo si afiesta a €123,3 milioni rispefto a €130,0 di dicembre 2019 con un

miglioramento quindi di €6,7 milioni pari al 5%. E da segndlare che rispetto al periodo

comparativo, nellarea di consolidamento & siata aggiunta doValue Greece e che

nonostante questo il dato aggregato risulta in diminuzione. Quesio festimonia la particolare

attenzione che il Gruppo ha posto in essere su queste poste sulla conseguente generazione

di cassa a supporto del processo di cresciia. Questi aspetti positivi sono anche frutto della

scelfa strategica di diversificazione geografica del business che ha permesso al Gruppo di

crescere a livello di fatiurato ma contemporanearmiente di poter usufruire di migliorafivi flussi di

cassa rivenienti dalle aree estere. 7 T S

Tale risultato & ancora piu apprezzabile in un.anno caratterizzato dalla crisi epidemiologica in

atto e con livelli di fatturato comungue in crescita del 15% rispetto all'anno precedente.

LA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

128,162

A Cassa e disponibilita liquide di conto corrente 132.486

B Liguidita (A) 132.486 12B.162
C  Deblti bancari correnti (80.998) (79.683)
D Obbligazioni emesse - corienti (5.374) -
E Posizione finanziaria netta corrente {B)+(C )+{D) 46.114 48.479
F  Debiti bancari non correnti (203.198) (284.944)
G Obbligazionl emesse - non correnti (253.472) -
H Posizione finanziaria netta {(E)+(F)+(G) (410.556) (236.465)

La posizione finanzaria netta o fine 2020 si attesta a €410,6 milioni contro €234,5 milioni a fine
2019 (e €411,1 milioni a settembre 2020).

Tale posta risente dell'operazione di acquisizione di Eurobank-FPS che & stata finanziata tramite
un prestito obbligazionario senior garantiio di €265,0 milioni.

La cassa disponibile & pari a €132,5 milioni in aumento rispetio a €1 28,2 milioni di fine 2019
permettendo quindil'elasticita necessaria di cuiil Gruppo necessita per sviluppare I propri piani
operativi. Olre a cid, alla data del 31 dicembre 2020, 1l Gruppo dispone di €30 milioni di inee
committed inferamente disponibili a supporto delia liquidita fofale.

La Posizione Finanziaria netta corrente si mantiene positiva per €46,1 milioni (€48,5 milioni a fine
2019} a testimonianza di una equilibrata struttura pairimoniale complessiva.

E da segnalare che il valore ai 31 dicembre 2020 risulta influenzato in modo fransitorio dalla
citata sottoscrizione di fitoli ABS riconducibili alla cartolarizzazione Relais avvenuta negli ultimi
giomni dell'anne. A seguito della rivendita di detti fitoli, nel mese di febbraio 2021, la posizione
finanziaria netta migliora di olire €21 milioni.
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IL CASH FLOW GESTIONALE

(€000)

31/12/2020 _ 31/12/2019 RESTATED

EBITDA

114.347 127.766
Investimenti : (19.735) (8.352)
__l::_B_l'_I'QA_:_('_:g_gEx — _ 94.612 119.414
% dl EBITDA 83% 93%
Agglustamento accrual per sistema Incentivante basato su azioni 3.098 5.926
Variazione del CNN (Capitale Circolante Netto) 15.645 22.397
Variazione dl altre attivita/passivita 6.555 (23.031)
Cash Flow Operativoe 119.910 124.706
Imposte pagate (IRES/IRAP)} (15.324) (12.370)
Cneri finanziari (17.807) (6.950)
Free Cash Flow B6.779 105.386
(Investimenti)/disinvestimenti in attivita finanziarie (24.938) (10.807)
(Investimenti)/disinvestiment! partecipativi (234.057) (356.878)
Dividendi liquidati {1.875) (42.264)
Flusso di cassa netio del periodo . (174.091) (304.563)
Posizione finanziaria netta all'inizio det periodo (236.465) 68.098
Posizlone finanzlaria netta alla fine del periodo (410.556) {236.465)
Variaziona della posizione finanziaria netta . (174.091) {304.563)

I Cash Flow Operativo di periodo si altesta a €119,9 milioni (€124,7 milioni net 2019) e
rappresenta I'evidenza posifiva della strategia di diversificazione geografica del business e
dell'attenta gestione del capitale circolante {con generazione di cassa pan a €15,4 milioni)
che il Gruppo ha messo in atto. Tale risuliato & ancora pil apprezzabile se rapporiato al valore
dell'EBITDA realizzato {€114,3 milioni) e delle difficolta operaiive affrontate in un anno segnato
dalla pandemia.
Nel corso del 2020 I'esborso legato al pagamento delle imposte & stato par a €15,3 milioni,
che si raffronta con gli €12,4 milioni fati registrare nel corso def periodo precedente.
Gli oneri finanziari pagafi per €17.8 milioni (€7 miioni nel 2019) rseniono del maggior
indebitamento medio registralo a seguito delle linee atfivate a supporto del processo di
crescita infernazionale del Gruppo.
Le dinamiche su esposte determinano quindi un Free Cash Flow di periodo parl a €86,8 milioni
contro €105,4 milioni dei dodici mesi del 2019.
Gii investimenti in attivitd finanziarie ammontano a €24,9 milioni {€10.8 milioni nel 2019) ed
includono essenzialmente:
= linvesfimento di €14,2 milioni nei fitoli mezzanine e junior di 3 cartolarizazioni con un
perimetro di €7.5 miliardi di NPE (“Progetto Cairo"), i cui fitoli sono assistifi da garanzie
statali {*Asset Protection Scheme”, noto anche come "Hercules");
= {investimenio di €20, milioni in notes mezanine e junior di una carolarizazione
relativa a NPE per €1.6 miliardi (il “Progetio Relais");
* il recupero di €7,3 milioni su un investimento di natura opportunistica e non ricorrente,
effettuato su un portafoglio di crediti non-perfoming in gestione.

Gl Investimenti Parfecipativi ammoniano ad €234,1 milioni e riflettono I'esborso legato
all'acquisizione del servicer doValue Greece effetfuato a giugno 2020.

| Dividendi liquidati sono pari a €1,% milioni e rifletiono la quota parte dei dividend erogali ai
Soci terzi da parte della confrollata Spagnola Altamira.

Il Flusso di Cassa nelto negativo del periodo si affesta quindi a €174,1 milioni in netio
miglioramento rispetto agli €304,6 milioni dello scorso periodo.
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AVVIO DELLA GESTIONE DI NUOVI PORTAFOGLI CREDITI

Nel corso deli'anno, le principali operazioni sul portafoglio gestito hanno visto la presa in carico
e/o la fima di circa €13 miliardi di nuovi mandafi. Tra i mandati di rilievo si segnalano
I'onboarding dei crediti di Alpha Bank a Cipro, I'accordo con UniCredit Group per la gesiione
esclusiva di un portafoglio di crediti leasing NPL di circa 1,6 miliardi di euro, un nuovo mandato
relativo ad un porfafoglio NPL criginafo in Spagna e rilevato da uno dei principdli clienti di
doValue nel mercato locale per €1,1 miliardi , un nuovo mandato relafive ad un porfafoglio
NPL originafo in Grecia e rilevato da Bain Capital Credit pari a €2,6 miliardi (Progetio Icon) e
I'awio di un fondo UTP mulfi-originator (Efesto Fund)} per il quale ltalfondiario agird come
special servicer per credifi UTP pari a €430 milioni circa.

In aggiunta si segnalano circd €4,4 miliardi di nuovi flusst di credifi affidali in gesfione da clienti
esistenti su contrafii pluriennall sottoscritli in Spagna, alia, Grecia e Cipro.

ACQUISIZIONE DI EUROBANK FINANCIAL PLANNING SERVICING
(FPS), ORA DOV ALUE GREECE

Il 5 giugno 2020 il Consiglio di Amministrazione di doValue ha reso noto di aver perfezionato
I'"acquisiione di una partecipazione dell'80% nel capifale di Eurcbank Financial Planning
Services [FPS), ora doValue Greece. La restante quota del 20% contlinua ad essere detenuta
da Eurobank.

Tale acquisizione & avvenuta peril framite di una socield veicolo ~ doVaive Greece Holding -
partecipata al 100% da doValue; la guale & stata successivamente incorporata in doValue
Greece a fine dicembre 2020, framite un'operazione di fusione inversa.

L'operazione prevede anche la gestione in esclusiva dei flussi futuri di Early Arrears e NPE {Non-
Performing Exposures) originali da Eurobank in Grecia per un periodo di 10 annl, consclidando
cosi il ruolo di doValue quale pariner sfrategico dilungo termine di una Banca sistemica.

Il corispettivo riconosciuto da doValue é pari a circa €211 milioni, modificato rispetto a €248
milioni {€310 milioni per it 100%) indicato all'epoca dell'annuncio deli'operazione, per rifletiere
guanto contrattuaimente previsto circa la posizione di cassa di FPS, il portafodlio di servicing
effeflivo a fine 2019 e i benefici economici netli maturali nel corso del 2020. Inolire,
I'Operazione prevede un Eam-out fino a €50 milioni (€40 milioni per I'80% acquisito da
doValue}, legato al conseguimenio di faluni target di EBITDA in un orizzonte di dieci anni. Gli
eventuali pagamenti dell'Eam-out non saranno dovuii prima del 2024 e saranno legati al
raggiungimento di performance superiori alle atiuali aspettative di business plan.

L'operazione & stata finanziata con una linea di credito bancaria seftoscnitia da un pool di
istiluti finanzian nazienall e infernazionali, e strutturata come un bridge verso finanZiamenti a
lungo termine senza ammortamento {di tipo “bullet"}, par a €265,0 milioni. Tale finanziamento

€ stato poi completamente rifinanziato nell'agosto 2020 framite I'emissione di un prestito
obbligodonario. -



X Reldz’i”oﬁé;.kglla gestione del Gruppo

ASSEMBLEA ORDINARIA E STRAORDINARIA DEGLI AZIONIST!

In data 26 maggio 2020 si & svolta I' Assemblea Ordinaria e Straordinaria degli azionisti, in unica
convocazione.

Per la parte straordinaria I' Assemblea ha modificaio gli arficoli 4 e 5 dello siaiuto sociale. Le
modifiche in questione (i) consentono, nei limiti ammessi dalla legge, la pubblicazione e
divulgazione di informazioni refafive agli immobili che sono oggetto di atiivitd siragiudiziali
poste in essere dalla Societd {art. 4); e {ii) altribuiscono al Consiglio di Amministrazione delega
ad aumentare il capitale socidle, in una o pib volte e, in ogni caso, in via scindibile, con
esclusione del diritto di opzione i sensi dedli arti. 2443 e 2441, comma 4, secondo periodo, del
Codice Civile, vale a dire a pagamento e in denaro, mediante emissione, anche in pid
franche, di un numerc di azioni ordinarie non superiore al 10% del numero complessivo di azioni
doValue in circolazione dlla data di eventuale esercizio della delega (art. 5).

Per la parte ordinaria, I' Assemblea ha

- approvato il Bilancio consolidafo del Gruppo al 31 dicembre 2019 e il Bilancic di
esercizio di doVdlue S.p.A. destinando I'infero ufile d’esercizio ad uiili portati a nuovo;

- approvato la Relazione sulla remunerazione e il Piano incentivante 2020;

- avutorizato 1| Consiglio di Amministrazione per 'acquisio di azionl proprie e al
compimenio di ati di disposizione sulle medesime. In conformitda alla normativa
applicabile & con modalitd tali da garantire la parita di rattamento degli azionisti, la
delibera figuarda 'acquisto, in una o pil operazioni, sino a un massimo di n. 8.000.000
di azioni ordinarie della societd, par al 10% del fotale, per un periedo di 18 mesi
dall’approvazione assembleare.

Per maggiori informazioni si imanda al sito intemet della Socieia, www.dovalue.il sezione
"Governance - Assesmblea degli Azionisti".

EMISSIONE BOND

In data 4 agosto 2020 doValue ha completato con successo I"emissione del suo primo prestito
obbligazionario senior garantito perun importo complessivo in linea capitale paria €245 milioni
ad vun tasso fisso par al 5,00% annuo, con prezzo di emissione pari al 98,913%, riservato a
investitori istituzionali (le’ Obbligazion ). Le Obbligazoni scno state ammesse a quotazione sul
sistema mullilaterale di negozazione Euro MIF organizzato e gestitc dalla Borsa del
Lussemburgo.

| proventi derivanii dall'emissione delle Obbligazioni (Un|1amen’re a parte della liquidita di
cassa) sone stati utiizall da doValue per il rimborso totale anlicipato del cd. finandZamento
bridge, di fipologia senior & garantito, per un imporio pari a €265 milioni [e interessi maturati)
concessi alla Socield in data 3 giugno 2020, nel contesto dell'acquisizone di FPS. Le
Cbbligazioni sono garantite da Altlamira Asset Management (“Allamira") e doValue Greece
Loans and Credits Claim Management Société Anonyme. Le Obbligazioni sono inolire
garaniite affraverso garanzie reqli costituite da pegni su partecipazioni sociali e cessioni a
scopo di garanzia dei credili della Societa derivanti da alcuni finandament infragruppo.

ASSEGNAZIONE DI CORPORATE RATING DA S&P E FITCH

In data 10 luglio 2020 la societd ha reso noto che le agenzie di rafing S&P Global Ratings e
Fitch Ralings hanno entrambe assegnato a doValue il Corporate Rating “BB" con outlook
stabile.

doVdlue ritiene che i rating confermino la feadership del Gruppo nel mercato europeo, la
presenza di coniratii di gestione di lungo termine e un solido profilo di crescita della
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profittabilita.

ESTERNALIZZAZIONE DI FUNZIONI VERSO IBM

In data 3 luglio 2020 la socdietd ha comunicaic di aver scelfo IBM come partner per
l'innovazione tecnologica e la gestione del'ICT e dei processi di back office delle attivita
italiane. Attraverso la societd confrollata Dock Joined in tech, IBM svilupperd una cognifive
data plaiform, grazie alla quale doValue polrd supportare tuti i clienti della fiiera del credito

con servizi a valore aggiunto basafi sui dati dando seguito alle iniziative recentemente
annunciate in questo ambito.

L'accordo prevedeva la cessione a Dock del ramo di azienda doSolutions, [T & Operations
company del Gruppo doValue, dedicato ai servizi informatici ed al Back Office. La imanente
parie del personale di doSolutions & stata successivamente infegrata in doValue. Nell'ambito
della stessa operazione il 19 novembre 2020 & stato isciitto presso i competenti Registii delle
Imprese |'atto di fusione per incorporazione della confrollata doSolutions S.p.A..in doValue
S.p.A.stipulatoil 16 novembre scorso, il cui progetto di fusione era stato approvato dairispetiivi
Consighi di Amministrazione in datfa 7 settembre 2020. Per effetio della fusione, la societa
incorporante doValue $.p.A. & subentrata in tutli i rapporti giuridici afiivi e passivi facenfi capo
a doSolufions S.p.A. Gli effetii contabili e fiscali decorrono, invece, dal 1° genndio 2020.

STIPULA ATTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI DOVALUE

GREECE HOLDING IN DOVALUE GREECE T

E' stato stipulato in data 11 dicembre 2020 I'atto di fusione per incorporazione della
controllata doValue Greece Holding Single Member Société Anonyme ("HoldCo") in doValue
Greece lLoans and Credits Claim Management Société Anonyme (“doValue Greece", gid
Eurobank FPS Loan and Credit Claim Management Company S.A.).

L'operazione di fusione inversa rienfrava negdli accordi previsti dalla documentazione
confrattuale sottoscritta nel contesto dell’ acquisizione di doValue Greece.

Per effetfo della predetta fusione, con l'iscrizione nel registro delle imprese greco, doValue &
divenuta azionista direlfo [con una quota dell'80%) di doValue Greece che, in qudiitd di
socield incorporante e successore universale, & subenirata automaticamente ai sensi dilegge

in futti | rapporti giuridici affivi e passivi facenti capo ad HoldCo con effetti contabili e fiscafi
decorrenti dal 1° seftembre 2020,

45



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

Relazione sulla gestione del Gruppo

Fatti dirilievo intervenuti
dopo la chiusura del
periodo

In relazione a quanto previsto ddllo IAS 10, si informa che successivamente alla dafa di
chiusura dell'esercizio e fino all'approvazione del presente bilancio si & verificato il sequente
evento significafivo che ha comportato una reftifica delle risulianze esposte nel bilancio
consolidato.

ACCERTAMENTO  FISCALE CHE HA INTERESSATO LA
CONTROLLATA ALTAMIRA ASSET MANAGEMENT

Nellambito di un'ispezione fiscale ancora in corso condotia dall Amminisirozione finanziaria
spagnola su Altamira Asset Management Holding ["AAMH"), veicolo riconducibile ai
precedenti soci del gruppo Altamira e non rienfrante nel gruppo doValue, e Alfamira Asset
Management ("AAM") per dgli esercizi 2014 e 2015, nel mese di marzo 2021 AAM & staia
informata da Funzionari spagnoli circa un diverso approccio da parte delle autoritd fiscali nel
calcolo della base imponibile, rispetto a quello seguite a suo tempo dalla societd in base alla
normativa vigente, principalmente per quanto riguarda la deducibilites fiscale delle spese e
deglt oneri finanziari sostenuti da AAM e AAMH a seguito dellacquisizione di AAM da parte di
AAMH da Banco Santander.

Nell'ambito del suddetio procedimento di accertamento fiscale sono emersi profili di
rischiosita nella stima delle passivita fiscali pregresse di AAM, potenzidimente passibili anche di
sanzioni applicabili dali’ Autorita Fscale Spagnola, che solo in data 24 marzo 2021, a seguifo
di un confronto tra AAMH, AAM e I' Autorita Spagnola & stafo possibile quantificare in termini
di impatti economico-finanziarn.

L' Autorita Fiscale Spagnola ha dato infatti disponibilita in tale contesto al raggiungimento di
un accordo per la definizione completa delle pendenze fiscali senza applicazione di sanzioni
e inferessi che prevedrebbe un esborso complessivo di circa €34 milioni (I’*Accordo™).

~

L'Accordo & soggetfto ad alcune condizioni, fra le quai, 1 buon esito della procedura
amminisirativa fiscale che prevede: (a) il risconfro formale deli' Autoritd atteso nei prossimi
giomi; (b} la formalizzazione della proposta da parte dell’ Autoritd, che si ipofizza potrebbe
arrivare nel corso del mese di aprile; (¢) il parere dell’ Officinag Tecnica — autorita amministrativa
superiore spagnoela - sull'accordo fransatiivo che dovrebbe intervenire entro fine maggio.

Tali circostanze hanno comportato un incremento del fondo gids contabilizato al 31 dicembre
2019 per la sopracitata verifica fiscale (pari a €4,6 milioni) con un impatio sul confo
economico 2020 di €29,2 miioni (€25,2 milioni di maggiori oneri fiscali @ €4 milioni di oner
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“Incertezza sui frattamenti ai fini dellimposta sul reddito” e IAS 8 "Principi
cambiamenti nelle sfime contabili ed emori". Enframbe le poste di conio econg
consolidato sono state classificate gestionalmente come componenti non ricorentiin

si riferiscono ad eventi eccerdondli verificatisi prima delfacquisizione di AAM da parte
doValue.

Si precisa che AAM ha ritenuto nel proprio interesse il raggiungimento di un accordo con
I' Autoritds nei termini sopra indicati e sebbene la formalizzazione dell' accordo con I' Autoritd
Fscale Spagnola non sia ancora stata completata al momenio dellapprovazione del
progetto di bilancio da parte del Consiglio di Amminisirazione, si ritengono tali importi
adegudati a fronteggiare integralmente ogni responsabilitd derivante dalla verifica fiscale,
nonché dai conseguenti ricalcoli della base imponibile per il pericdo 2016-201%.

Tutti i suddetti oneri fiscali derivano ddlla struttura originariamente posta in essere nel 2013 e
2014 per l'acquisizione di AAM da parte dei precedenti soci (Apollo, CCPIB e Adia). Al
momento dellacquisizione di AAM da AAMH,- doValue ha coperto # rischio. di passivita
potenziali, comprese quelle fiscali, otfenendo dichiarazioni e garanzie dal venditore e
intfegrandole con una specifica copertura assicurativa. A fronfe dellintero importo relative alla
verifica fiscale di cui sopra, doValue atfiverd la polizza assicurafiva sottoscrifta al momento
dell'acquisizione € le ulteriori protezioni contrattuali. La richiesta di indennizzo fard seguito alla
liquidazione dell'importo all' Autorita Fiscale Spagnola e sulla base degli approfondimenti

effettuati, anche tramite specifiche consulenze legali, s fleverebbe la recuperabilita di fali
esborsi finanziari.

L‘esborso finanziarnc correla’ro olla definidone del coniemﬂoso ﬁscoie nel corso del 2021 rlsul’fa

fronteggiato da adeguata liquidita disponibile & non comporta criticita nel mantenimento dei
covenant finanziar.

Si elencano di seguito gl ulterion fatti di rilievo significativi intervenuti dopo la chiusura

dell'esercizic che it Gruppo doValue considera non retfificativi {non adjusiing event] ai sensi
dello 1AS 10.

SCRIZIONE ATTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI
DOVALUE GREECE HOLDING IN DOVALUE GREECE

A seguito dell'auiorizazione di Banca di Grecia rlasciata in data ¢ novembre 2020, I'affo di
fusione per incorporazione della confroliata doValue Greece Holding Single Member Société
Anonyme {"HoldCo") in doVdlue Greece Loans and Credits Claim Management Société
Ancnyme {"doValue Greece", gid Eurobank FPS Loan and Credit Claim Management
Company 5.A.}, stipulato in data 11 dicembre 2020 & stato iscritio presso il competente registro
delle imprese greco (General Electronic Commercial Regisiry - G.E.ML}.

L'operazione di fusione inversa renfrava negl accordi previsii dalla documentazione
contatiuale sottoscritta nel contesto dell'acquisizione di doValue Greece.

Per effetio della predetta fusione, doValue & divenuto azionista diretto {con una quo’ta
dell'80%} di doValue Greece che, in qualita di societd incorporante e successore universale,
& subentrata automaticamente ai sensi di legge in tutlii rapporti giurdici attivi e passivi facentfi
capo ad HoldCo. Gli effetii contabili e fiscali decomono dal 12 settembre 2020.
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AGGIORNAMENTO CORPORATE RATING DA PARTE DI FITCH

In data 18 febbraio Fitch Rating ha confermato il rafing di lungo termine (IDR) di BB con outlook
stabile and il rating di breve termine a B. [l rating del prestito obbligazionario senicr garanfito &
stato confermaio a BB.
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Evoluzione prevedibile
della gestione

L'aftuale situazione congiunturale legata agli effetti del Coronavirus, che non si prevede possa
fradursi in mutamenti strutturali delle dinamiche di settore, impone un approccio cauto
sull'andamento di breve periodo, in un contesto di limitata visibilitd e pur in presenza di buone
indicazioni rinvenienti dalllandamento dedli incassi nella seconda parte del 2020, in
miglioramento rispetto al secondo timesire 2020.

In parficolare, nonostante la confinuitd operativa di doValue in futli i suol mercati e |l
miglioramento progressivo delle condizioni di mercato nella seconda parte dell'anno, il
Gruppo continua a menitorare con aitenzione la ridotta attivitd del sistema giudiziario e dei
servid di pubblica utilitd in genere, insieme dlle decisioni sulle moratorie bancarie e alle

—— dinamichedetsetftoreimmobiliare; i grads diinfiuenzare i fempi di géstione delle prafiche e o
degli incassi. Tultavia osserva un progressivo miglioramenio delle condizioni che si avviano
verso una fase di stabilizzazione e normalizzazione.

La stagionalitd degli incassi del Gruppo, concenfrata sull'ultimo fimestre dell’anno, la
significafiva diversificazione geografica, di prodotto e di cliente e la flessibilith dei costi, in
particolare i costi di outsourcing, il piano incentivante dei dipendenii e il supporto degli
incentivi statali al costo del personale, rappresentano elementi che hanno mitigato gli impatt
negalivi del 2020 in vista di una potenziale plena ripresa nel corso del 2021.

Infine, si ritiene che il business model di doValue sia in grado di rispondere dlle diverse fasi del
ciclo economico con {'espansione degli asset in gestione o degli incassi, rispettivamente in
fase di contrazone o espansione del ciclo stesso, in coerenza con la mission del Gruppo di
supportare Banche, Investitor, aziende e privafi in fulte le fasi della gestione del credito, .
favorendo uno sviluppo sostenibile del sistema finanziario.
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Principali rischi e
incertezze

La posizione finanziaria del Gruppo doValue risulta adeguaiamente dimensionata alle proprie
esigenze, considerando I'atfivitd svolta e i risultafi. ‘

La politica finanziaria perseguita privilegia la stabilita del Gruppo, e non persegue atiuaimente
e prospetiicamente findlitd speculative nella propria aitivita di investimento.

Per quanio atiiene ai principali rischi e incerfezze, le atluali condizioni dei mercafi finanziar e
le conseguenze degli eventudli impatli economici e finanziari derivanti dalla diffusione del
coronavirus, comporiano ancora elementi di incertezza, anche in presenza di condizioni
macroeconomiche pid stabili ispetto a quanto accaduio nel corso del 2020.

Nonostante 1 2020 sia stato it periodo pil condizionato dagli effetli negativi dell'emergenza
sanitaria Covid-19 e dei relativi impatli sulle affivitd economiche mondiali, | Gruppo ha
generato un Ebitda di 114,3 milioni di euro che esclusi gli elemenfi non ricomenti & pari a olfre
125 milioni di euro. Il Gruppo ha una liquidita disponibile a fine dicembre di oltre 130 milioni di
euro e linee di crediio non utilizate di ulerion 20,5 milioni di euro, di cui €80 milioni di linee
committed. Infine nel corso del 2020 il Gruppo ha oftenufo nuovi mandati di gestione crediti
per circa 8,46 miliardi di euro e nuovi crediti in gestione da accordi esistenti per circa 4.4 miliardi
dieuro.

CONTINUITA" AZIENDALE

Al fini di esprimere un giudizio circa il presupposfo della confinuitd aziendale in base al quale
& stafo redatto it presente Bilancio al 31 dicembre 2020, sono stafi aftentamente valutadii rischi
e le incertezze a cui il Gruppo si frova esposto:

o in particolare si & fenuto conto delle previsioni in merito agli scenari macro-economici
e sanitari caratterizati dall'espansione della pandemia da Covid-17 e delle relative
sue varianti, nonché dagl interventi govemativi e comunitar e ai relafivi potenziali
impatti sul Gruppo come pit in dettaglio esposte al successivo paragrafo “Impatti ed
effetti dell’ epidemia Covid-19";

o con riferimente al Business Plan ulllizzato per la verifica di sostenibiliia degh atfivi
patimoniali, come illusirato in dettaglio nel citato successivo paragrafo, i Gruppo ha
aggiormaio i target di piano tenendo conto dei risulfati regisirafi nel corso del 2020 e
sfimando gliimpati futuri de! Covid- 19, nell'ipotesi di un rientro a condizioni di normalita
a partire dal 2021,

o nella valutazione sono stati considerati la solida dotazione pafrimoniale del Gruppo, la
posizione finanziaria e la confermata capacita di generazione di flussi di cassa, nonché
le carattesistiche dello specifico business model di doValue che risulia in grado di
rispondere con flessibilita alle diverse fasi del ciclo economico;

o si & fenuto conto infine del costante apporto di nuovi contratii per gestione di nuovi
portafogli registrati nell’ anno 2020 e confermato nei primi mesi del 2021

Dalle andlisi condotie e in base dlle assumptions sopra ripertate non sono emerse incertezze

legate ad eventi o circosianze che, considerati singolarmente o nel loro insieme, possano far
sorgere dubbi riguardo alia continuiid aziendale.
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L 'azione doValue

Le azioni doVdlue sono quotate dal 14 luglio 2017 sul Mercafo Telemafico Azionario gestito da
Borsa ltaliana {MTA). Il grafico di seguito rappresenta I'andamento del fitolo dalla quotazione
in borsa fino a fine 2020, in relazicne all'indice dei fitoll a media caplializazione della Borsa di
Milano, di cui doVYalue fa parte.
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Nei primi mesi del 2020, a causa del propagarsi della pandemia di Coronavirus alivelio globale,
i mercati finanziar, inclusi | principali indici azionari e le azioni doValue, sono stati caratterizati
da elevata volatiilitd e un significativo deprezzamento. Nella seconda metd del’anno grazie
all'avvio di politiche monetarie e fiscali espansive in Europa e nedli Stati Uniti, 1 mercafi finanziari
— & doValue di riflesso — hanno avviato una fase di recupero dei valon pre-pandemia. Tdle
movimento si & accentuato negdli ultimi due mesi dell'anne con I'annuncic dell'efficacia del

primi vaccini contro Covid-19. Gidi nel corso del primo frimesire del 2021, il fifolo & infatti fornato
sopra ai livelli di IPO.

Dalla sua quotazione a fine 2019, il titolo doValue ha sovra-performato il paniere dei titoli italiani
comparabili per dimensioni [FTSE lidlia Mid Cap), con un apprezamento dal valore di IPO a
€9 per azione fino a €12,3. A tale andamento ha contribuito l'interesse dedli investitori per il
posizionamento strategico del gruppo, leader in un seffore profitfevole e in crescita. A cid si
aggiunge I'apprezzamento del mercato sia della sfrategia di crescita organica delineata dal
Business Plan preseniafo nel giugno 2018 e aggicrnato a novembre 2019, che delle acquisizioni
di Altamira Asset Management e di FPS. Nel percdo, ad aumentare ulteriormente ia
remunerazione degl ozionisfi, sono stati distribuiii dividendi per €0,3%4 e €0,460 ad azione,
relafivi ispettivamente all'esercizio 2017 e 2018.

Da marzo 2020, invece, il titclo ha cominciato a sctto-performare il paniere dei titoli italiani
comparabili a seguito dell'avvio delle prime misure di contenimento defla pandemia Covid-
12. 1l titolo ha risenfito particolarmente sia per la liquiditd, che in un contesio di marcata
volatilita, accentuai movimenii al ibasse del titolo, sia per una maggiore sensibilitd del business
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di doValue alle misure di lockdown {chiusura dei fribunalfi). Dopo I'annuncio del vaccino il fifolo
doVdlue ha sostanzialmente recuperato interamente la soHoperformance rispetto aliindice,
cominciando a performare meglio nella prima parte del 2021.

Le principali stafistiche dell’ cmdamen’ro del fitolo doVdalue sono riporiaie nella fabella
seguenie:

Prezzo di IPO 2.00 14IO7I2OI 7

Prezzo minimo di chiusura 4,92 14/07 /2017
Prezzo massimo di chiusura 14,27 18/10/2017
Ultimo prezzo di chiusura 2,65 30/12/2020
Ultimo prezzo ufficiale 2.65 301122020
Numero di azioni in circolazione 80.000.000  30/12/2020

di cui azioni proprie 651.542 30/12/2020
quiiolizioﬁone 772.000.000 30/12/2020

Capildlizzazdone (escluse azioni proprie}  765.712.620  30/12/2020

Impatti ed effetti
dell’epidemia Covid-19

L'emergenza sanitaria di rilevanza internazionale dichiarata nel mese di genndio 2020
dall'Organizzazione Mondiale della Sanila {OMS) quale conseguenza della diffusione del
coronavitus, e futtora in corso, ha provocato nel periodo un sensibile rallentamento e in alcuni
casi l'inferuzione delfattivitd economica e commerciale in molteplici seitori.

Persistono condizioni di furbolenza del mercati, che amplificano il livello di incertezza delle
stime circa le possibili evoluzioni in termini di impatto economico derivanti dolla diffusione del
Coronavirus, nel mondo, in Europa ed in Halia. Si conferma perfanto che gii scenari
macroeconomici di breve periodo saranno soggetti ad evoluzioni e dinamiche al momento
non precisamente quantificabli anche se esiste una maggiore stabilita rispetio al 2020 nel
mercaio di niferimento.

Il Gruppo doValue, a partire dalla fine di febbraio, ha atfivato pronfamente il Comitato di
Business Confinuity & Crisis Management in sessione di crisi al fine di assumere le decisioni
conseguenti alf evoluzione della situazione. Le principali misure tempo per tempo assunte sono
state mirate a sostenere | propri dipendenti e collaboraton, sia in lfalio che al’estero, nella
gestione dell'emergenza Covid-192, futelandone in primis la salute e i benessere, consentendo
al contempo di manienere i contatto con I'organizadone:;

» blocco delle rasferte e incoraggiamento delle riunioni da remoio;
analisi sullo smart working al fine di verificare il fabbisogno tecnologico in termini di
dotazioni {lapiop e smariphone) e di capacity dei server e delle linee di rete dafliin
accesso ai Data Center, con isfifuZione di presidi di monitoraggio della rete di
comunicazione e dei sistemi di accesso dall'esiemno per garantire un tempestivo
intervento in caso di crificita;
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e autorizzazone dllo smart working, progressivamente esteso a tutte le filiali ifa
nonché alle sedi estere delle conirollate; )

« consegna delle dotazioni informatiche, con potenziamenio del servizio di service d
per garanfire una maggiore rapidita di consegna e un pib adeguato servizio
supporio e consulenza telefonico; .

« adozione dinuovi sistemi di cd. “unified communication" come Skype e Microsoft Team
cosi da facilifare i meetings e le video call fra gli utenti in smart working;

« qftivazione di corsi e seminar on-line relativi allo smart working per supportare il
personale a gestire il cambiamento operativo al meglio;

« erogazione di sessioni formative online su temi di health & safety comelati al Covid-19.

Tali misure hanno fatto st che la quasi tofalith delle aziende in Italia e alf'estero abbia potuto
confinuare ad operare in modalitd smart working assicurando la piena operativita del business
e di futli i processi crifici, in condizioni di elevata sicurezza per le persone.

Conclusa la fase di massima sicurezza e avviata la graduale riaperiura delle Sedi operative,
sic1 in lialia che dl'estero, a tutela della salute, della sicurezza e del benessere delle persone,
sono sfate poste in essere anche uiterior specifiche iniziative:

installazione di dispenser di prodotti igienizzandi ali'interno di fulte le sedi:
affissione di locandine e avvertenze relative al decalogo di comportamento, per
minimizzare i rischi di contagio da Covid-19 in tutte le aree comuni e punii difistoro ed
emanazione di un adeguato Protocollo di Sicurezza aziendale;

« sanificazione delle Sedi e dofazione dei dispositivi di protezione individuali {guanii e
mascherine) da consegnare giomalmenie ai colleghi;
predisposizione della rilevazione della temperatura al’enfrata;

riorganizzazione degli spazi e delle modalité di acceso i localiin fasi e gruppi, al fine
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Per quanio riguarda le societa ltaliane appartenenti al gruppo con CCNL Credifo, & stata
presentata domanda di accesso al Fondo di Solidarietd, per riduzione delle attivitd causate
dall'emergenza Covid-19 stabilendo un monte ore a copertura della riduzione.

La domanda di concessione del frattamento ha riguardato il periodo dal 4 maggio 2020 al 28
agosto 2020 per una durata massima di 9 settimane e I'erogazione deil' assegno ordinario ai
dipendenti aventi diritto & stata anticipata dall'azienda.

Cid premesso, in conformita alle indicazioni emanate da Consob in data 16 febbraio 2021
[Richiamo di attenzione Consob n. 1/21 - Oggetto: Covid-19 - misure di sostegno all'economia
- Richiamo di alfenzione sull'infoermativa da fornire), e dlle inee guida dell'ESMA, si forniscono

di seguito le principali informazioni finanziarie utili alla comprensione degli effetti delfla
pandemia sul business della societa.

Valutazioni ai sensi dello 1AS 36 “Riduzione di valore delle atfivita"

Con riferimento agli assets intangibles presenti in bilancio, si rappresenta preliminarmente che
la consistenza inizigle delfle atfivitd immateriali che rappreseniano il valore dei confrafti di
servicing plurienndli e I'avviamento legati all’operazione di acquisiione Altamira, sono stafi
oggetto di restatement rispetio alle consistenze finali risultanti dal bilancio 2019, a seguiio delle
modifiche infervenute nella valutazione di Purchase Price Allocation (PPA) ai senst dell'IFRS 3,
resa definifiva al 30 giugno 2020, frascorsi 12 mesi dall'ingresso in consolidamento (per ulteriori
dettagli si imanda anche alla sezone Reflifiche Refrospetiive del capitolo delie "Operazioni
di aggregazione riguardanii imprese o rami di azienda™).

A fronte dell' acquisizione di Eurobank-FPS {ora doValue Greece), conclusasi il 5 giugno 2020,
(anch'essa descritta pib in dettaglio ne! citato capitolo delle "Operazioni di aggregazione
figuardanii imprese o rami di azienda") si & proceduto ad effetfuare un esercizio di Purchase
Price Allocation {PPA) provvisorio, in base al quale sono state identificate afiivita immateriali
relafive ai confratli di Special e Master Servicing, per la gesfione di portafogli di esposizioni
deteriorate e conseguente avviamento. | relativi valor di prima iscrizione in bilancio sono stati
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' de’fermlnc:th in bose dlla vcllu’rcmone effeﬂuc:’rc: con’resfuolmenfe aila reda:aone del presente

' mforiﬁdzrom ufii a fini valutativi disponibili alla data di acqmsmone e di mgresso in
consolidamento. Il processo di raccolta e andlisi delle informazioni ufili ai fini valutativi & uitora
in corso e non sirifiene ancora compleiato; tale processo & da concludersi enfro un anno dalla
dafa di acquisizione della confrollata.

I Gruppo, pur fenendo conto della difficoltd insita nella formulazione di previsioni anche di
breve ¢ medio periodo nel pemtmanere del’altuadle clima di significativa incertezza e
considerando che sia Altfamira che doValue Greece hanno confraffi di gestione crediti
esistenti {stock] e futun {nuovi flussi) di medio/lungo termine con primarie confroparti bancarie
e imporfanti fondi di investimento, ha effelfuato il iest di impairment sui valori delle
immobilizzazioni immateriali e sul goodwill al 31 dicembre 2020, come indicafo dal principio
confabile intemazionale IAS 36 "Riduzione di valore delle atlivita”, in conformita alle indicazioni
emanate dal'ESMA in dota 28 oftobre 2020 nel Public Statement “European common
enforcement priorities for 2020 IFRS annual financial reporis”,

A fal fine sono state perfanto preliminarmente identificate le Unitd Generatrici di Russi Finanziari
(Cash Generating Unit - CGU) nelle due zone di segmeniazione geografica di perfinenza di
Altamira Asset Management e delle sue controllate e di doValue Greece, ovvero Iberia
(Spagna e Portogallo) e Grecia&Cipro, e si & provveduto a deteminare I'allocazione delle
attivita immateriali e dell'avviamento alle due disfinte CGU.

Al fini dell'esecuzione del test & stata considerata I'informativa prospetiica determinata in
coerenza con le pit recenfi ipotesi di scenario raccolte dalle controllate, che tengono conto
dell'andamento della pandemia, della stima degli effeti che questa ha comportato e
comportera in olfica futura in generale per il mercato del servicing di NPL ed in parficolare su
Aliamira Asset Management e su doValue Greece clite che dei dali di budget relativi al 2021.
Nell'ambito della predetfa andlisi sono stafi quindi coerentemente stimaiii valor d'uso comenti
attribuibili ai singoli confratfi di servicing atlivi, considerando i rispettivi flussi reddituali attesi
lungo Yintero arco della vifa utile. Tale calcolo ha determinato I'evidenza di una differenza
sempre posifiva ira il valore d'uso degli stessi e il relalivo valore contabile depuraio
dall'ammoramento di periodo.

Per gquanto riguarda il confronto fra il valore recuperabile e il valore neffo confabile
complessivi delle due CGU dlla data del 31 dicembre 2020, il modello ha evidenzicto in
eniframbi i casi una capienza del valore recuperabile a sostegno del goodwill, confermando
I'assenza di perdite di valore. [per maggiori detlagli informafivi st imanda alta sezione Nota
Integrativa, paragrafi Politiche contabili e Nota 1 Atlivita immateriali).

Incerterze e rischi significalivi connessi al Covid-19

Le attuali condidoni del mercati finanzian e le conseguenze degl eveniuali impatti economici
e finanziari derivanti dallg diffusione del Coronavirus, comportano inevitabili elementi di
incertezza, anche in presenza di condizioni macroeconomiche stabili.

Tuttavia, alla luce delle informazioni ad oggi disponibili, considerati gl interventi organizzativi
posti in atto a garanzia della coniinuita operativa, le molteplicl inizative di contenimento costi
poste in essere, e tenuto confo della fipologia del business condofto dal Gruppo.
strutturalmente flessibile rispetio alle diverse fasi del ciclo economico, si fifiene che non
sussistano ad oggi rischi di dar luogo a redtifiche dei valori contabiii delle attivita e passivitd
esposte nel presente bilancio.

Impatii dell’ epidemia Covid-12 sul conto economico

Gl effetti direifi della pandemia Covid-17 e delle misure di lockdown affuaie dai govemi
evuropei hanno provocato delle difficoltd operalive per il seffore in cui opera it Gruppo e la
visibiiitér sull’ andamento di breve periodo rimane pertanio limitata, Cid nonosiante, i fribunal,
sirumeniali alla gesfione del credito sia giudizidle che stragiudiziale, sono siafi
progressivamente riaperti da meta maggio e ilivelll di atiivita givdidaria, sebbene ancora al di
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comunque posifivo, seppure in un contesto di incertezza. Di conseguenza l'and me@’odégll
incassi fino a fine 2020 risulia in linea con gli scenari previsti dal Gruppo e Tron‘o ;uq o
miglioramento nell'ultimo trimesire rispetio al fimestre precedente. | risultati per il 2096
risultati superion alle aspettative di consensus al momento della pubblicazione. Il Gruppo nel
2020 ha conseguito | seguenti risultati (Aspelto al 2019):

s Incassi, par a circa €4,3 milicrdi (€3,9 miliardi nel 2019);

* Ricavilordi pari a €418,2 milioni (€343,8 milioni nel 2019);

e EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti pari a €125,3 milioni (€140,4 milioni nel 2019).
Gli effetii legatfi al Covid-192 sul conto economico sonoe riflessi nella gidl citata flessione dei ricavi,
a paritd di contribuzione di ogni controllafa. D'alira parte, sono stati registrali anche minori
costi del persenale nella componente variabile legafa alle minori performance raggiunte
rispetio ai target previsti.
Si segnala inclire che sono state sostenute spese non ricorrenti relative al Covid-19 per un
ammontare di circa €0,8 milloni comprendenii:

« costiperl'acquisto dei dispositivi di protezione individudli {quali mascherine, guanti ed

igienizzanti);

« spese per adeguare i locdli dlle nuove norme sul d:sfcnﬂamenio

s costi di atfivazione dello smart-working.
In termini di Portafoglio Gesfito (GBY) doValue, nonos’ran’re I'attuale contesto, nel 2020 ha
stipulato nuovi mandati di servicing con investitori per un GBY pari a €8,4 miliardi olire ai flussi
rivenienti dai confratti di gestione a lungo termine per €4,4 miliardi, a testimonianza della
solidifds del'attuale pipeline del mercato del Servicing in Sud Europa. Sotto il profilo dei costi, |
modello di business del Gruppo si & dimosirafo flessibile e in grade di offrire un ulteriore livello
di protezione nello scenarno atuale.

" Informarzioni relative aqll impatti del Covid-19 sulla pianificazione strategica e sulle stime e
assumptiions sottostanti le traiettorie finanziarie, sulla situazione finanziaria e sui flussi di cassa

Alla data della presente Bllancio consolidato al 31 dicembre 2020, in considerazione del
persistere di condizioni di turbolenza del mercato legate anche alla pandemia Covid-19, che
impediscono di sfimarne con relativa accuratezza le possibili evoluzioni in fermini di impatto
eccnomico, fisulta prematuro poter definire una revisione del piano industiale complessivo.
Tuttavia, al fine di porre in essere una verifica della sostenibilitd dei valori iscritfi all'atiivo, pur
tenendo conto della difficolia insita nella formulazione di previsioni anche di breve o medio
periodo in fale cima diinceriezza, la socieid ha approntato una ipotesi degliimpatti futuri del
Covid-19 sui target di piano, che sono stali aggiornali tenendo conto delle contrazioni
regisirate nei flussi di ricavo provenienti dai portafogii in geslione nel corso del 2020,
spefimentando una graduale e progressiva ripresa operafiva nella seconda parte dell’anno e
siimando unrienfro a condizioni di normalitc a partire dal 2021, fino al ritomo ad una sifuczione
di cash flow pre-crisi Covid-19 negli anni successivi, uniftomente ad interventi di confenimenio
dei costi previsti a budget.

Tali ipotesirisuliano coerenti con il business model di doValue, che risulia in grado di adeguarsi
alle fasi di contrazione o espansione del ciclo economico, reagendo con |'espansione degli
asset in gestione o degli incassi.

Da sottolineare come I'andamenio dellEBITDA e le azioniin termini di cosfi abbiano consenfiio
al Gruppo di proteggere e far crescere il flusso di cassa, con una liquiditd a disposizione per
circa €132,5 milioni e linee di credito per 20,5 milioni di euro non utifizzate a fine 2020, di cui €80
milioni di linee committed. Di conseguenza, al 31 dicembre 2020 | Gruppo doValue ha fatto
registrare una leva finanziaria {rapporfo tra indebiiamento finanziario netio di Gruppo ed

EBITDA consolidato) pari a 2,7x, il cui valore non supera i parametr previsti dai covenants
finanzari.
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Altfre informazioni

DIREZIONE E COORDINAMENTO

Al 31 dicembre 2020 le azioni della Capogruppo doVdlue sono possedute per il 25,05% dal
socio con maggior dirito di voto Avio S.a rl., azionista di rifeimento, societd di diitio
lussemburghese, affiiata al Gruppo Forfress a sua volia acquisifo da Softbank Group
Corporation nef dicembre 2017. Un ulleriore 1,74% di azioni doValue sono defenute da alti
investifori analogamente riconducibill a Sofibank Group Corporation, con una quota
complessiva detenuta dal medesimo pari al 24,79%.

Al 31 dicembre 2020, il residuo 72,40% delle azioni risulta collocato sul mercato e lo 0.81% &
coslituito da n. 651.542 azioni proprie, valorizzate al costo, per un totale di €103 mila detenute
dalla Capogruppo medesima.

L'azionista di rifefimento non esercita nei confronti di doValue alcuna attivita di Direzione e
Coordinamento di sensi deli’art. 2497 e seguenti del Codice Civile in quanio non impartisce
direttive a doValue e, pil in generale, non si inserisce nella gestione del Gruppo. Pertanto, la
determinazione degli indirizzi sfrategici e gestionali del Gruppo doVdlue e, pil in generale,
l'intera atfivita svolia, sono frutto di libera autodeterminazione dedli organi sociali e non
comportanc etero-direzione da parte di Avio.

La Capogruppo doValue esercita nei confronfi delle proprie confrollate dirette i'aflivita di
direzione e coordinamento prevista dalla normatfiva sopra citala.

OPERAZIONI SU AZIONI PROPRIE

Al 31 dicembre 2020 risultanc in portafoglio n. 651.542 azioni proprie, pari allo 0,.81% del capitale
sociale complessivo. i loro valore di carico & di €103 mila e sono esposte in bilancio o diretta
riduzione del patrimenic netic nella voce Azioni proprie e nella voce Alfre riserve & inclusa la
prevista riserva pahimoeniale di pari importo.

L'Assemblea ordinaria del 26 maggio 2020 ha autorizato I'acquisto di azioni proprie sul
mercato sino a un massimo di n. 8.000.000 azioni ordinarie di doValue Sp.A., pari al 10% del
totdle, per un periodo di 18 mesi ddll' approvazione assembleare.

LE ATTIVITA' DI RICERCA E SVILUPPO

Nel corso del periodo 1 Gruppo ha proseguito l'investfimento in progetti di inhovazione
tecnologica, che si rifiene possano essere in grado di apportare nel futuro un vantaggio
competitivo.

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

In conformita a quanto stabilito dal “"Regolamento Operazioni con Parli Correlate" oggetto di
delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010, successive modifiche, le eventuali operazioni con
parti comelate e soggeti connessi sono approvate nel rispetto della procedura approvata dal
Consiglio di Amminisirazione, it cui pib recente aggiomamenio & stalo deliberato nella seduta
del 13 febbraio 2020.

Tale documento & a disposizione del pubblico nella sezione "Govemance” del sifo
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WWW. dchque it.

355
modificato in prossimita della chiusura del precedente esercizio per effetio dell'ac blsng.loné
da parte di SofiBank Group Corp. {"SoftBank” o "SBG") di Foriress Investment Grogp™LL
("Forfress”). Grazie al complefamenio dell'operazione, SBG e le sue societd interaméegte™ 77
conftrollate, detengono la fitolarita delle azioni Forlress la quale a sua volta & riconducibile &

socio con maggior diritto di voto di doValue, Avio S.arl.

Con riferimento al comma 8 dell'art.5 - “Informaziconi al pubblico sulle operazioni con parti
corelate” del Regolamento Consob recanfe le disposizioni in materia di operazioni con parti
corrrelate {adottato dalla Consob con delibera n.17221 del 12 marze 2010 e successivamente
modificafo con delibera n.1738% del 23 giugno 2010) si segnala che:

q) in base dlla Policy in merito alle operazioni con parti comelate adottata dal
Consiglio di Amministrazicne di doValue S.p.A. in daia 13 febbrdio 2020, nel corso
del 2020 non & stata conclusa alcuna operazione di maggior rilevanza;

b) nel corse 2020 non scno stafe effeftuate operazioni con parti comelate, cosi come
definite di sensi deli'arficolo 2427, comma 22-bis, del codice civile, a condizioni
diverse dalle normali condizioni di mercato che hanno influifo in misura rilevante
sulla situazione pairimoniale ed economica del Gruppo;

c) nel corso del 2020 non vi sono state modifiche o sviluppi di singole operanonl con
parti cormrelate gia descritte nell'ulfima relazione annuale che abbiano avuto un
effetto rilevante sulla situazione patrimoniale o suirisuliati del Gruppo nel periodo di
riferimento.

Per ulteriori informazioni relative alle operazioni con parli correlate si imanda alla specifica
sezione della Nota Integrativa.

INFORMAZIONE RELATIVA AL REGIME DI “OPT-OUT"

Si comunica che doValue 5.p.A. aderisce al regime di semplificazione previsto dagli artt. 70,
comma 8 € 71, comma 1-bis, del Regolamenioc CONSOB in materia di emittentin. 11971/1999,
come successivamente modificato, avvalendosi, pertanto, della facolta di derogare agli
obblighi di pubblicazione dei documenti informativi previsti dagli artt. 70, comma 6 e 71,
comma 1 del citato Regolamento in occasione di eperazioni significative di fusione, scissione,
aumenti di capitale mediante conferimento di beni in natura, acquisizioni e cessioni.
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PROSPETTO DI RACCORDO TRA RISULTATO E PATRIMONIO
NETTO DELLA CAPOGRUPPO E GLI ANALOGHI VALORI DEL
GRUPPO

In applicazione della Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, nel seguito si
espone il prospetfo di raccordo del patimonio netfo e del risultato dell'esercizio della
Capoguppo con gli omologhi dati consolidati.

2019 Rés_."rﬁr'rﬁbi S

Risultato
elresercizio”

Bilancio d'esercizio doValue S.p.A. 222.805 7.831 180.165 38.507

Eliminazione del valore di carico delle
partecipazioni consolidate;

- differenza tra il valore di carico e valore del PN

contablle delle partecipate {36.765) - 5.137 -

- risultati conseguit dalle partecipate al netto delle

quote di minoranza - (12.570) - 33.409

Storno dei dividendi - (20.429) - (21.300)

Altre rettifiche di consolidamento 299 3.225 13 (29.191)
* Bifancio consolidato Gruppo doValue 186.339 . (21.943) . ° 1B5.315 | 21425
Roma, i 30 marzo 2021 Il Consiglio di Amministrazione
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PROSPETTO DI RACCORDO TRA IL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFI
CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO CIVILSTICO (eroon)
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- 31/12/201
- RESTATED - .
268.034

21/12/2020

ca NPE 316.150

. dl'cult Ricavi da contratti con i dienti 314.045 266.941
" di eul: Ricavi diversi 2.105 1.093
Ricavi REO - 67.640 - 57.831
di cui: Ricavi da contratti con i dienti 56.682 57.299
di cui: Ricavi diversi 10.958 532
Ricavi di UTP - 25
di cul: Rlcavi da contrattl con i client - 25
Ricavi da co-investimento 429 564
di cui: {Oneri)/Proventi finanzlari 429 b64
Ricavi da prodotti ancillari e altre attivita minori 34.024 37.385
dl cui: {Oneri)/Proventi finanziari . 15 26
: Ricavi da contratti con | cllent 6.573 6.557
iz Ricavi diversl 27.864 31.107
iz Costi dej servid resi (388) (597)
(Oneri)/Proventi diversi di gestione (40) 292

, i ety R ) R £363.8304
Commissioni passive NPE (22.147) {19.854)
dl cui: Costl dei servizi resi (22.146) (19.860)
di cui: Ricavl diversi (1) 6
Commissioni passive REQ (17.407) (12.675)
dl cul: Costi del servizi resl (17.407) {12.675)
Commissioni passive Ancillari (10.608) {7.628)
dl cui: Costl del servizi resi {5.349) (2.780)

di cui: Spese amministrative {(5.177) (4.439)

(172.921)

dl cui: Costo del personale (172.935) (133.674)

di cui: Ricavi diversi 14 16
Spese amministrative (80.813) (62.258)
di cui: Costo del personale (3.899) {3.688)
dl cui: Costo del personale - dl cui: SG&A {3.899) (3.688)
di cui: Spese amministrative (77.729) (59.818)
di cui: Spese amministrative - di cui: IT (26.493) {20.297)

dl cul: Spese amministrative - di cui: Real Estate (5.482) {5.163)

di cul: Spese amministrative - di cui: SGRA (45.804) (34.358)

di cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione {(6) (130)
dl cui: {Onerl)/Proventl diversi di gestione - di cul: Real Estate (2) (30)

di cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione - di cui: SG&A (4) (100}

di cui: Ricavi diversi 930 1.413
di cul: Ricavi diversi ~ di cui: IT 53 -

di cui: Ricavi diversi - di cui: SG&A 877 1413
di cui: Costi dei servizi resi (59) {35)
di cui: Costl def serviz resl - dl cui: SG&A (59) (35)
Totale "dl cui IT” (26.440) {20,297}
Totale “dl cui Real Estate” (5.484) (5.193)

Totale "df cui SGBA”"

i -2 4 P i 5%
Elementi non ricorrent! inclusl nell'EBITDA (10.928) (12.676)
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 125.275 140.442
EBITDA margine esclusi gll elementi non rcorrent - 30% 39%
Rettifiche di valore nette su atlivita materiali e immateriali (62.638B) {63.008})

dl cul: Ammortamenti e svalutazion| (62.638) (63.008)
Accantonamenti netti (11.272) (10.732)
di cui: Costo del personale {6.596) (7.193)
i cui: Accantonament! a fondi rischi e onerl (2.329) (2.440)
dl cui: (Onert)/Provent diversi di gestione 192 (369)
di cul: Ammortamentl e svalutazioni (1.039) (730)
di cui: Spese amministrative (1.500) -
Saldo rettifiche/riprese di valore 162 815
di cui: Ammortamenti e svalutazionl 14 (64}

60



Relazione sulla gestione del Gruppo

dl cul: Ricavi diversi 148
Utile/perdita da partecipazioni ()
di cui: Utili (Perdite) da partecipazioni {2)

1597

Risultato netto di attivitd e passivita finanziarie valutate al fai

value (3.729) -
di cul: (Onerf)/Proventi finanzlari (3.729) 1.091
Interessi e commissioni derivanti da attivita finanziaria (23.416) {7.459)
di cui: (Oneri)/Provent! finanziari (23.186) (7.371)
di cui: Costi dei servizi resi (232) (88)
di cui: Utili {Perdite) da partecipazioni 2’ -
FER’ 3.45 735
Elementt non ricorrenti indusi nell'EBT {25.461) {23.664)
EBT esclusi gli element! non ricorrenti 38.913 72.138
Imposte sul reddito (36.596) (23.987)
di cui: Spese amminlstrative (1.719) (1.820)
di cui: Imposte suf ret}ldl:‘:o (34.877) (22. _167)

Rrsultato del penodu attnbuiblle ai Terzi 1.201

Y'CAPOGRUPPD
Elementi non ricorrent! fnclusi nel risultato del periodo (47.872) (30.850)
I-,):i SELI.EIementi non ricorrenti inclusi nel risultato del periodo attribuibile (5.122) (391)
Risultato del periodo attribuibile agli Azionist della Capogruppo esdusi gli
element non ricorrenti 20.807 51.884

li elem nti non ricprrenti _

3.921_ -
‘Utilé ger aztong (i éuro) L(028) -0,

Utile per azione esclusi gli elementi non rtcorrentl {in euro) 0,26 0,66
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: 31/12/2019
“RESTATED .~ -

L0.31/12/20207

' Cadsa e titoli liquidabili 132,486 128.162
Disponibilitd liquide e depositi a breve 132.486 128.162
Attivita finanziarie 70.859 48.609
Atiivita finanziarle non correnti 64,961 48.609
Attivitd finanziarie correntl 5.898 -
Attivita® materiali 36.176 23.904
Immobilll, Implant e macchinari 36.121 23.767
Rimanenze 55 137
Attivita' immateriali 577.460 289.585
Attivitd immateriali 577.460 289.585
Attivita fiscali : 117.909 98.554
Imposte differite attive 94,702 90740

Altre attivith correnti 1.333 6.673
Attivita fiscali 21.874 1141
Crediti commerciali 175.155 176.991
Crediti commerciali 175,155 176.991
Attivita in via di dismissione 30 10
Attivitd destinate alla vendita 30 10
Altre attivita . 16.485 14.378
Altre attivita correnti 14840 14.272

Altre attivitd non correnti 1.645 106

CTOTALE AT LIVO: L7 B0:A05:
Passivita finanziarie: debiti verso banche 543.042 364.627
Prestitl e finanzlamenti non correnti 456.670 284.944
Prestiti e finanzlament] correnti B86.372 79.683
Altre passivita finanziarie 83.162 69.642
Prestiti e finanziament non correntd 6 637
Prestiti & finanziament correnti . 4 -

Alire passlvita finanzlarle non correnti 31.380 43.923

Altre passivita finanzlarie correnti 51.772 25.082
Debiti commerciali 51.824 46.969
Debitd Commerdiali 51.824 46969
Passivitd fiscali 105.549 28.170
Debiti tributar 28.083 12.825
Imposte differite passive 77.466 15.345

TFR 16.341 8.544
Benefid a dipendent 16.341 8.544
Fondi rischi e oneri 55.110 30.305
Fondi rischl e oneri 55.110 30.305
Altre passivita 65.872 25.196
Altre passwnta corrent 65.872 25.196

Capitale 41.280 41.280
Capitale soclale 41.280 41.280
Riserve 145.162 144.219
Rlserva da valutazlone (215) (13)
Altre riserve 145.377 144.232
Azionl proprie (103) {184)
Azlonl proprie (103) (184)
Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti defla Capogruppo {21.943) 21.425

21.943

riodo attribulblle i della G 21.425

“PATRIMONIO NETTO ATTRIBUIBILE AT TERZI 41.264 T -
] Patrimonio Netto attr!bulbne af Te|zi 41.264 i -
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Prospetti contabili consolidati

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

(€/000)

ATTIVITA' NON CORRENTL:

Attivita Immateriali 1 577.460 289.585
Immobili, implanti e macchinari 2 36.121 23.767
Attivitd finanziarie non correnti 3 64.961 48.609 _
Imposte differite attive 4 94,702 90.740

__ 106
4528072
ATTIVITA CORRENTI:
Rimanenze 6 55 137
Attivita finanziarie correnti 5.898 -
Crediti commerclali 175.155 176.991
Attivita fiscali 21.874 1.141
Altre attivita corrent 16.172 : 20.945
bilita liquide e it @ / _ 132.486 128.162 .

PATRIMONIO NETTO:

Capitale soctale : 41.280 41.280
Riserva da valutazione {215) {13)
Altre riserve 145.377 134,232 -
AZionl proprie (103) (184)
Risultato del periodo attribuibile agll Azionisti della
Capogruppo (21.943) 21.425
g

Capogruppp

Epatrimenio Netto attribuibile’ ai- Terzi

PASSIVITA NON CORRENTI:

Prestiti e finanziamenti non correnti 12 456.676 285.581

Altre passivita finanziarie non correnti 13 31,380 43.922
Beneficl ai dipendenti 14 16.341 8.544 .

Fondi rischi e oneni . : 15 55.110 30.305

te differite passive _ 15.345

‘non corren 383.697

PASSIVITA' CORRENTI:

Prestitf e finanziamenti correnti 12 B86.376 79.683
Altre passivita finanziarie correnti 13 51.772 25.083
Debliti commertiall 16 51.824 46.969
Debiti tributari B8 28,083 12.825
] 5It[e_passlvit§ correnti

g Rl 3 o Lt
ETotale p; :'

1 dati RESTATED al 31 dicembre 2019 sono siafi rideterminati in base alle risultanze definitive
relative alia PPA di Altamira Asset Management.

SIVITA" 1265 78
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

31/12/2019

Rlcavl da contratt con 1 client 20 377.300 330.796
Rlcavl d' rsl 35.071
& T T T

Costl del servizj resl 22 {45.582) (36.037)
Costo del personale 23 (183.430) {144.554)
Spese amminlstrative 24 (86.175) {66.075)
{Onerl)/Proventi diversi di gestione 25 64 {617)
Ammortamenti e svalutazioni 26 (63.663) (63.803)

Accantonamenti a fondo dschl e oner 27 (2. 329) 2.439)

(Oner)/Proventi finanziari 28
Utill (Perdite) da partecipazioni

[“RISULTATOANIE IMPOST

Imposte sul reddito 29 (34.877) (22.166)

dl cui: Rlsultato del periodo attﬂbulblle agll Azmnisﬂ della

Capogruppo (21.943) 21.425%
di cui: Risultato det perlode atiribuibile al Terzi {1.201) 3.061

di base (0,28) 0,27
diluito : (0,28) 0,27

| dati RESTATED al 31 dicembre 2019 sono stati ideterminati in base alle risultanze definitive
relative alia PPA di Altamira Asset Management.
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Prospetii contabifi consolidati

PROSPETTO DELLA REDDITIVITA' CONSOLIDATA
COMPLESSIVA

(€/000)

Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza rigiro a
conte economico:

Piani a benefici definiti (82) (460}

Altre componenti reddituali al netto delle imposte con rigiro a
conto economico:

Copertura dei flussl finanziari (66) (575)
Aftivitd finanziarie (diverse dai ttoli di capitale) valutate al fair value con
impatto sulla redditivita complessiva - (4}

(148}

FREPDITIVITA COMBLESSIY 35293
di cui: Redditivitd complessiva attribuibile agli Azionlsti della
Capogruppo (22.091) 21.432
di cui: Redditivita complessiva attribuibile ai Terzi {1.201) 2.015
| dati RESTATED al 31 dicembre 2019 sono stati ideterminati in base alle risultanze definifive
relative alla PPA di Altamira Asset Management.
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PROSPEITO DELLE VARIAZION| DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO
AL 31/12/2020

Variazionl dell'asertizi K " patdimanTo. : .
etta ol
avrbuipfe  PTIMOMNE - gone

Netis
attribulblle
- a2l Terzial

nrerodo

" PaLiimaonio
Natto al
ariods -

ST i sl
Regdiluity - ADAIsU
complas: deta -
al pejado - Capagrupps

e 2f parleda

prazedentn SPEM - e variazionj ————
E K © difSEE Pjssisne

nu
ozien]

Operazieal sul patrimele neils

' Variazioni
) DSl!?:r:(E fnleressanze
! X partacipative

41.280 - 4170 - - . - - - - a1.280 26993 s8213
Ristrve da vakstazions fte) N Ty . - i) - - - {148) 215 n (236)
Altre riserve
- dé uifll efo In sespensions
drimposta 18606 - 3me06 38,793 - 3 - 3680 - - 6L082 - sLo82
- Altre 127082 - 1w {150y - (42143 - (es) - - B4.295 11678 55T
Aztonl proprie (104) - new - - - - A - - 1) - aon
Rizultxta del periodo 28,318 - AW318  (36.601) - 285 - - - (laem)  (21043) 2676 (19.267)

Patrimonio Netto attribalblie agil
Aziomist] della Capogruppe

225.299 - 275399 - - (ALS0S) - =zooy -
Patrimomio Nette attribefbile ai Terzt . _ - N . 10785 _ . 21680
TOTALE PATRIMONIO NETTO 225,209 = a5 799 - - (3.124) - 3a0p7 680 (23.29 164356 _ 41704 203,660
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Capitale soclate 41.280 41.280 . - - - - - 41.280 41.780
Rlzerve da valilazione ssL 591 - - - - - (0] un [1E)]
ARTE MSErve

- Riserve da ullll efo In sospensione

dimgosta 13,993 13.993 - . - 4.613 - - 16,506 18.506

- Atre 126,331 126,331 14.576 - {14.8637) 1.248 - - 137.292 127.252
Azion| proprie {246) [246) - . - 62 - . (184} (181)
Risultato del pariodo 50,840 50,840 (14.576) (38.264) - - - 368,318 38.318 38,318

Hetto agll

Azlonlsti deila Capogrupp 232709 232788 - (36.284)  (14.863} 5823 - 37.714 235299 225299
Patrimonio Natto attribulbiie al Terzl - - - - {17.848) - 14.787 L0651 - -
TOTALE PATRIMONIO NETTO 232.789 292,789 - (36.264) (32711} 5.973 14,787 40,775 275.209 235.299
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Prospetli contabili consolidati

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO
- METODO INDIRETTO -

(€/000)

31/712/2019 .
RESTATED *

Risultate di periodo ante imposte 11.733 46.652

finanziari netti: 97.485 84.441

Plus/minusvalenze su attivita/passivithd finanzlarle detenute per la
negoziazione e sulle altre attivith/passivita valutate al fair value con

impatto a conto econormico 1.997 (1.738)
Ammortamenti e svalutazioni 63.663 63.476
Variazioni negll accantonamenti netti al fondi rischi ed onenr 8.775 8.830
(Oneri)/Proventi finanzlarl 19,952 7.947
Costl per pagamenti basatl su azioni ‘ 3.098 5.926
Variazioni nel capitale circolante: 14,612 22.398
Variazione del crediti commerciali 15.319 11.364
Variazlone dei debiti commerciall (707) 11.034
(24.179) {9.808)

Attivitd finanzlarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita
complesslva - 999
Altre attivita obbligatoriamente valutate al fair value (31.998) 2.485
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 7.819 (13.292)
Altre variazjoniz 698 {40.847)
Interessl pagati {9.316) {6.568)
Pagamento imposte sul reddito (13.356}) (10.549)

Ih-e athvnté /altre passlvltz":

ATTIVITA' DI INVESTIMENTO

Vendita di imanenze : . 154 408
Vendita di immeobilli, implantl e macchinari - 12
Acquisto dl immoblli, Implantl e macchinar {7.123) (1.424)
Acquisto dlI attvitd immateriali (12.874)

Acquisto d| soaeta controllate ediaml d'aznenda o (234.599)

ATTIVITA" DI FINANZTAMENTO

Distribuzione dividendl e altre finalita {1.875) (42.264)
Accensione finanziament] 252,574 405.747
Rimborso ﬁnanziamentl (83.067) (41.500)

RICONCIL ON
Disponibilita liquide e depositi a breve 128,162 73.631
_ FLUSSI FINANZIARI NETTI DEL PERIDDO 4 o

-I dati RESTATED al 31 dtcembre 2019 sono stati ideterminatiin base alle nsul’rqnze deﬁnmve
relative alla PPA di Altamira Asset Management.
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- “Poliiche contabil

Parte generale

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA Al PRINCIPI CONTABIL]
INTERNAZIONALI

Il Blancio consolidato al 31 dicembre 2020 & redatio, in applicazione del D.Lgs. 28 febbraio
2005 n. 38, in conformita ai principi contabili internaziondli IAS/IFRS emanati dall'international
Accounting Standards Board {IASB), omologat dalla Commiissione Europeaq, come stabilito dal
Regolamenfo comunitario n. 1606 det 19 luglio 2002, e atiualmente in vigore, incluse le relalive
interpretazioni dell'Internafional Fnancial Reporting Interpretaiions Committee (IFRIC) e dello
Standing Interpretations Committee (SIC).

Alivello interpretativo e di supporio nell’ applicazione, sono stati utilizaii i seguenti documenti:

. The Conceptual Framework for Financial Reporling;

. Implemeniation Guidance, Basis for Conclusions ed eventuali alfi documenti
predisposii dallo |ASB o dall'lFRIC a complemento dei principi contabili emanati;

- i documenti interpretativi sull’applicazone degli IAS/IFRS in Itdlic predisposi
dall'Organismo Hdliano di Contabilita (OIC);

. i documenti ESMA (European Securfies and Markets Authorily) e Consob che

richiamanc |'applicazione di specifiche disposizioni negli IFRS.

Come richiesto dallo IAS 8 nel paragrafo “Nuovi principi contabili” sono riportati i nuovi principi
coniabili intfemazionali, o le modifiche di principi gié in vigore, la cui applicazione & divenuta
obbligatoria dall’esercizio 2020.

Il Blancio consolidato é coredato dall' Attestazione del Dirigente Preposto cisensi dell’art. 154-
bis del D.Lgs. 58/1998 ed & sotioposto a revisione contabile da parte della societa di revisione
EY S.p.A. ai sensi del D.Lgs. 27 gennaio 2010 n. 39.

PRINCIPi GENERALI Dt REDAZIONE

i Bilancio consolidato & redatio uliizando I'ewro quale moneta . di conto, in conformitd a
quanto disposto dall'art. 5, comma 2, del D.Lgs n. 38/2005, ed & coslifuito da:
+ dli schemi di Bilanclo consolidate che includono lo Stato pafimoniale consolidato, i
Conto economico consolidato, il Prospetto delia reddilivitd consolidata complessiva,
il Prospetic delle varazioni del patimonic netto consolidato ed 11 Rendiconto
finanziario consolidato [elaboraio applicando il “metodo indiretto");
¢ la Nota Integrativag;
ed & comedato della Relazione sulla gestione del Gruppo.

I valori ivi presenti sono espressi in migliaia di euro, se non diversamente indicato.

il presente Bilancio & redatto in applicazione dei principi generali previsii dallo 1AS 1 e degii
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specifici principi contabili omologali dalla Commissione Europea e illustrafi nella “Par
dlle principai voci di bilancio" della presente Nota Infegrativa.

Il Bilancic consolidato & stato predisposto nel presupposto della continuitd de \
azienddle in conformitdl a quanto previsto dal principio contfabile IAS 1, nonché secbrdgil™
principio della contabilizazione per competenza, nel rispetto dei principi di rilevanza
significativity dell'informazione contabile, della prevalenza della sostanza economica sulla
forma giuridica e nell'ottica di favorire la coerenza con le future presentazioni.

| criteri di iscrizione, classificazione, valutazione e cancellazione delle poste deli’atfivo e del
passivo, e le modalita di riconoscimento dei ricavi e dei costi, adottati nel Bilancio consolidato
al 31 dicembre 2020 non sono stali oggetto di aggiomamento rispetto a quell ufilizzafi nella
redazione del Blancio consolidato per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019,

Non sono state effettuate deroghe all’ applicazione dei principi contabili LASAFRS.

La Diretiva 2013/50/UE - che modifica la Direftiva 2004/109/CE [cd. "Direitiva sulla
frasparenza®) - stabilisce che a decomere dal 1° gennaio 2020 futfe le Relazioni Finanziarie
annudli consolidate di emittenti di fitoli negoziati sui mercati regolamentati dovranno essere
redatte in un formato elefironico unico di comunicazione. L' obietfivo & quello di predisporre i -
bilanci consolidati in un formato che fornisca i dati strutiurati richiesti da regolatori € analisti,
consentendo ai redatfori di manienere 1 pieno confrollo sub layout & sulla relativa
presentazione. Il compito di elaborare norme tecniche di regolamentazione per specificare
tale formaio & stato conferito ali' Autorita europea degli strumenti finanziari € dei mercat
(European Securities and Markeis Authority - ESMA), che ha pubblicato I'European Single
Electronic Format (ESEF).

In data 29/05/2019 & stato pubblicato il Regolamento UE 20187815 che ha infrodotto I'obbligo
T T del formato eletironicounico (ESEFper leTeldzioni finanzang annial. -

A livello naziondle, la legge di conversione del Decreio Milleproroghe (D.L. 31 dicembre 2020
n. 183}, pubblicata in Gazzetta Ufficiale in data 1 marzo 2021, prevede, allart. 3, comma 11-
sexies, che le disposizioni del Regolamenic ESEF froveranno applicazone alle relazioni
finanziarie relafive agli eserciz avviati a decormrere dal 1° genncio 2021, perfanto perlerelazioni
finanziarie relafive allesercizio sociale che chiude il 31 dicembre 2020 non vige I'cbbligo di
preparazione e pubblicazione secondo le previsioni del Regolamento ESEF.

Il Gruppo doValue, in conformita a quanto precede, ha pertanto posticipato la redazione del
Bilancio consolidato nel formato eleffronico unico {ESEF) al 2021.

AREA E METODI DI CONSOLIDAMENTO

Per la predisposizione del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2020 sono state utilizzate le
situazioni contabili al 31 dicembre 2020 delle societd incluse nell'area di consolidamento
esposfe nella tabella presentata dl termine del presente paragrafo.

Le risultanze confabili delle societa rienfranti nel perimetro di consolidamente al 31 dicembre
2020 sono siate opportunamente riclassificate e adeguate, al fine di tenere conto delle
esigenze di consolidamento e, ove necessario, peruniiormarle ai principi contabili del Gruppo.

Tutte le societd utilizano I'euro come moneta di conto e pertanto non risulta necessaria
alcuna conversione di valuta estera.

Di seguito si espongono i principi di consolidamento adottati dal Gruppo nella predisposizione
del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2020.
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Societa controllate

Sono conftrollate le enfitd nelle quali doValue dispone di conirollo diretto o indiretio. il confrollo
su un'entita si offiene quando il Gruppo & esposto o ha diritto a rendimenti variabili, derivanti
dal proprio rapporto con {'enfitd oggetto di investimento e, nel contempo, ha la capacita di
incidere su fali rendimenti esercitando il proprio potere su tale entiid.

Per verificare I'esistenza di controllo si utilizzano i seguenii faitori:

» lo scopo e la cosfituzione della partecipata per identificare qudli sono gli obiettivi
dell'entitd, le affivitdl rlevanti che determinano i suoi rendimenti e come tali aitivitd:
sono governate;

» il polere, al fine di comprendere se la contollante ha diitti confratiuali che
attribuiscono la capaciia di governare le attivita rilevanti; a tal fine sono considerati
solamente diritti sostanziali che fomiscono capacitd pratica di governo;

» l'esposizione o i diritfi detenuti nei confronti della partecipata al fine di valutare se la
confrollante ha rapporti con la partecipatai cui rendimenti sono soggetti a variazioni
dipendenii dalla performance della partecipata;

* la capacita di esercitare il proprio potere sull'enfitd oggetio di investimenio per
incidere sul'lammeoniare dei suoi rendiments;

e @sistenza di potenziali relczioni *principale — agente™.

Generalmente, vi € la presunzione che la maggioranza dei diritli di voto comporii il controlio.
A supporio di lale presunzione e quando il Gruppo detiene meno della maggioranza dei diritti
di voto (o diifti simili), # Gruppo considera tutti i fatii e le circostanze rilevanti per stabilire se
confrolla {'entitd oggetto diinvestimento, inclusi:

* Accordi contrattuali con ali tifolari di diritfi di voto;

» Dirtli derivanii da accordi contratudl;

» Diritli di voto e diritfi di voio potenziali del Gruppo.
Il Gruppo riconsidera se ha o meno il controllo di una partecipata se i fafti e le circostanze
indicano che ci siano stati dei cambiamenti in uno o pit dei fre elementi rlevanti ai fini della
definizione di controlio. Il consolidamento di una confrollata inizia quando il Gruppo ne offiene
il controllo e cessa quando il Gruppo perde il controlio.

Il valore contabile delle interessenze partecipafive in societd consolidate integralmente,
detenute dalla Capogruppo. € eliminate — a fronte dell'assunzione delle attivita e passivita
delle partecipate — in confropariita della comispondente frazione di patimonio netio di
pertinenza del Gruppo.

| rapporti patimoniali atfivi e passivi, le operazioni fuor bilancio, i proventi e gli oneri, nonché i
profiti & le perdite intercorsi ra sociefd incluse nelllarea di consclidamento sono elisi
infegralmente, coerentemente dlle modalitd di consolidamento adotate.

Le atiivitd, le passivitd, i ricavi ed i costi della confrollata acquisita o ceduta nel corso
dell'esercizio sono inclusi nel bilancio consolidato dalla data in cuiil Gruppo otfiene it confrollo
fino alla data in cui It Gruppo non esercita pil il controllo sulla societd.

La differenza fra il corrispetiivo di cessione della controllata e 1 valore contabile delle sue
atiivitd nette (incluso I'avviamento) alla stessa data & rilevata nel confo economico alla voce
Utili (Perdite} da partecipazioni e investimenti per le societd oggetio di consoclidamento
integrale. La quota di partecipazone eventuadlmente mantenuta deve essere rlevata al fair
value.

Per le societa che sono incluse per la prima volia nell’area di consoidamento, i fair value del
costo sostenuto per ottenere il confrollo di tale partecipazione, esclusi gii oneri accessori, &
misurato alla data di acquisizione.

Qudlora la cessione non comporti perdita di controllo, la differenza ira il corispetiivo di
cessione di una quota detenuta in una controllata e il relativo valore contabile delle attivitd
nette & rilevata in confropariiia del Pafimonio netto.
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Aggregazioni aziendali

In fema di Aggregazioni aziendali il principio contabile di riferimento & I'IFRS 3. 1l frasferime to—"
dei controllo di un'impresa (o di un gruppo di affivittl e beni integratfi, condotii e gestiti
unitariamente) configura un'operazione di aggregazione aziendale. A tal fine il conirolio si
considera irasferito quando l'investitore & esposto a rendimenii variabili, o defiene diritli su tali
rendimenti, derivanti dal proprio rapporto con la partecipata e nel contempo ha la capacita

di incidere sui rendimenti esercitando il proprio potere su tale enfita.

L'IFRS 3 richiede che per tutte le operazioni di aggregazione venga individuaio un acquirente.
Quest'ultimo deve essere identificato nel soggetio che ofiiene il coniroflo su un'alira entiid o
gruppo di atfivita. Nel caso in cui non si sia in grado di identificare un soggetto controllante
seguendo la definizione di confrollo sopra descritta, come per esempio nel caso di operazioni
di scambio di interessenze partecipative, l'individuazione del’acquirente deve avvenire con
I'utlizzo di altri fattori quali: I'entitd il cui fair value & significativamente maggiore, I'enfita che
eveniudimente versa un cotrispettivo in denaro, I'entiit che emette le nuove azioni.

L'acquisiione, e quindi i primo consolidamento dell'entitd acquisita, deve essere
confabilizzata nella datfa in cui I'acquirente ottiene effettivamente il conirollo sull'impresa o
atfivitd acauisite. Quando I'operazione avviene tramite un'unica operazione di scambio, la
data dello scambio normalmente coincide con la data di acquisizione. Tuttavia & sempre
necessario verificare I'eventuale presenza di accordi fra le parfi che possano comportare un

trasferimento del controllo prima della data dello scambio.

Il comispettivo frasferifo nell'ambito di un'operazione di aggregazione deve essere
determinato come sornmatoria del fair value, alla data dello scambio, delle attivita cedute,
delle passivitd sostenute o assunte e degli stumenti di capitale emessi dall'acquirente in
cambio del controllo. Nelte operazioni che prevedono il pagamento in denaro (o guando &
previsto 1| pagamento mediante strumenti finanziari assimitabili alla cassa) il prezzo e i
corispetlivo pattuito, eventualmente attudlizzato nel caso in cui sia previsto un pagamento
ratedle con riferimento ad un petiodo superiore at breve termine; nel caso in cui |l pagamento
avvenga tramite uno strurento diverso dalla cassa, quindi mediante I'emissione di stumenti
rappresentativi di capitale, il prezzo & paii al fair value del mezzo di pagamento al netto dei
costi direttamente atiribuibili al’'operazione di emissione di capitale. Sono inclusi nel
comispettivo delllaggregazione aziendale alla data di acquisiione dli aggiustamenti
subordinati ad eventi futuri, se previsti dagli accordi e soio nel caso in cui siano probabili,
determinabili in modo attendibile e realizzati eniro i dodicl mesi successivi alla data di
acquisizione del controlio menire non vengono considerafi gli indennizzi per riduzione del
valore delfle aitivitdy ufilizzate in quanto gid considerali o nel fair value degli sirumenti
rappresentativi di capitale o come rfiduzZone del premio o incremenio dello sconto
sul'emissione iniziale nel caso di emissione di sfrumenti di debito.

L'eventuale conispeftivo poienziale da riconoscere & rilevato dall'acquirente al fair value alla
data di acquisizione. || conispetlivo potenziale classificato come patrimonio non & oggetio di
rimisurazione e il suo successivo pagamento & contabilizato con confropartifa il pafimonio
nefto. La variazione del fair value del comispettivo potenziale classificato come affivita o
passivitd, qudle strumento finanziario che sia nell'oggetto dell'lFRS 9 Strumenti finanziari, deve
essere rilevata nel conto economico in accordo con IFRS 9. |l corrispettivo potenziale che non
rientra nello scopo dell'IFRS ¢ & valutato al fair value alla data di bilancio e le variazioni del fair
value sono rlevate a conto economico.

| costi corelati al’acquisiione sono dii oneri che 'acquirente sosfiene per la reqlizzazione
del'aggregazione adenddle; a fifolo esemplificafivo questi comprendono i compensi
professionali comisposti a revisori, perifi, consulenti legali, i costi per perizie e confrollo dei conti,
predisposizione di documenti informativi richiesti dalie norme, nonché le spese di consulenza
sostenute per idenfificare potenziali target da acquisire se & contratiualmente stabilito che il
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pagamento sia effetivato solo in caso di esito posifivo dell'aggregazione, nonché i cosfi di
regisirazione ed emissione di fifoli di debito o fifoli azionari. L'acquirente deve contabilizare i
costi correlati al'acquisizione come oneri nei periodi in cui fali costi sono sostenuti e i serviz
sonoricevuti, ad eccezione dei costi di emissione di fitoli azionari o di titoli di debito che devono
essere rilevaii secondo quanto disposto dallo 1AS 32 e dallo 1AS 39.

le operazioni di aggregazione aziendale sono contabilizate secondo il “metodo
dell'acquisizione”, in base al quale le atfivitd idenfificabili acquisite {comprese eventudli
attivitd immateriali in precedenza non rilevate dall'impresa acquisita) e le passivita
identfificabili assunte {comprese quelle potenziali) devono essere ilevate ai rispettivi fair value
alla data di acquisizione. Inolfre per ogni aggregazione aziendale eventudi quoie di
minoranza nella societd acquisita possono essere rilevate al fair value (con conseguente
incremento del comispetiivo trasferito) o in proporzione alla quota della parecipazione di
minoranza nelle aitivitd nette ideniificabili delle societd acquisite.

Se il controllo viene realizato atfraverso acquisti successivi, 'acquirente deve ricalcolare
I'interessenza che deteneva in precedenza nella societd acquisita al rispettivo fair value alla
data di acquisizione e rilevare nel conto economico I'eventudle differenza rispetio dl
precedente valore di carico.

L'eccedenza tra il comispettivo trasferito {rappresentato dal fair value delle attivitas frasferite,
delle passiviia sostenute o degli srumenti di capitale emessi dall'acquirente), eventuaimente
integrato dal valore delle quote di minoranza (determinato come sopra esposto) e dal fair
value delle interessenze gid possedute dall'acquirente, ed il fair value delle atlivita e passivita
acquisite deve essere rilevata come avviamento; qualora queste ulfime risullino, invece,
superiori alla sommatoria del corispettivo, delle quote di minoranza e del fair value delle quote
gid possedute, la differenza deve essere imputata a conto economico.

La contabilizazione dell'operazione di aggregazione pud avvenire provvisoriamente entro ka
fine dell'esercizio in cut I'aggregazione viene redlizzata e deve essere perfezionata eniro
dodici mesi dalla data di acquisizione. Le contabilizzazioni di ulterion quote di partecipazone
in societa gia controllate sono considerate, ai sensi dell'lFRS 10, come operazione sul capitale,
ossia operazioni con soci che agiscono nella loro qudlitd di soci. Pertanto te differenze fra i costi
di acquisizione ed il valore contabile delle quote di minoranza acquisite sono imputate al
patrimonio netto di gruppo; paiimenti, le vendite di quote di minoranza senza perdiia del
conirollo non generano uiili/perdite nel conio economico ma variazioni del pafrimonio netio
di Gruppo.

Non configurano aggregozioni azienddli le operazioni finalizate al confrollo di una o piv
imprese che non costituiscono un'attivitd azendale o ol controllo in via fransitoria o, infing, se
I'aggregazione aziendale & redlizzata con findlitd rierganizative, quindi fra due o pilr imprese
o attivita aziendali gia facenti parte del Gruppo doValue, e che non comporfa cambiamento
degli asseiti di conirollo indipendeniemente dalla perceniuale di diritli di terz prima e dopo
I'operazione (cosiddette aggregazioni azienddii di imprese sottoposte a conirollo comune).
Tali operazioni sono considerate prive di sosianza economica. Perfanto, in assenza di
specifiche indicazioni previste dai principi IAS/IFRS e in aderenza con le presunzioni dello 1AS 8
che richiede che - in assenza di un principio specifico ~ I'impresa debba fare uso de! proprio
giudizio nell'applicare un principio contabile che fomisca un'informativa rilevante, attendibile,
prudente e che rifletta la sostanza economica dell'operazione, esse sono contabilizate
salvaguardando la continuitd dei valori dell’ acquisita nel bilancio dell'acquirente. Le fusioni
rienfranc ra le operazioni di concentrazione fra imprese, rappresentando la forma di
aggregazione aziendale pil completa, in quanto comportano I'unificazione sia givridica che
economica dei soggetti che vi partecipano.

Le fusioni, siano esse proprie, cioé con la cosfituzione di un nuovo soggetio giuridico oppure
“per incorporazione” con la confluenza di un'impresa in un'alira impresa gid esistente, sono
trattate secondo i criteri precedentemente #llusirati, in parficolare:

- se I'operazione comporta it frasferimento del confrollo di un'impresa, essa viene fratiata
come un'operazione di aggregazione ai sensi dell'IFRS 3;

~se |'operazione non comporta il frasfefimenio del confrollo, viene contabilizata privilegiando
la confinuita dei valori della societd incorporata.
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Societd collegate

>
Una societd collegata & un'impresa nella quale la partecipanie esercita un'influenza %%e{@le
e che non & né confrollata in maniera esclusiva né controllata in modo congiunto. L'influenza
notevole si presume quande la partecipante:

e

s detiene, direttamente o indirettamente, almeno il 20% det capitale di un'alira societq,
oppure

« & in grado, anche atiraverso patti parasociali, di eserciiare un'influenza significativa
atraverso:

o larappresentanza nell'organo di govemo dell'impresa;

o la parecipazione nel processo di definizione delle politiche, ivi inclusa la
partecipazione nelle decisioni relafive ai dividendi oppure ad alire distribuzions;

& I'esistenza di fransazioni significative;

o loscambio di personale manageriale;

o lafornitura di informazioni tecniche essenziafi.

Si precisa che le considerazioni fatte per determinare linfluenza notevole o il controllo
congiunio sono simili a quelie necessarie a determinare il controlio sulle controllate.

Le partecipazioni in societd collegate sono valutate secondo il metodo del patrimonio netto.
li valore di bilancio delle societd collegate & festato ai sensi delio IAS 36 come un singolo asset,
comparando lo stesso con il valore recuperabile {definito come il maggiore fra valore d'uso e
fair value al netto dei cosi di dismissione).

Metodo del patrimonio netio

Con il metodo del patimonio netto, la partecipazione in una societa collegata & iniialmente
rilevata al costo. Il valore confabile della partecipazione nelle societd valutate secondo |l
metodo del patiimonio netto include I'avviamento {al netto di qualsiasi perdita di valore)
pagato per I'acquisizione. Il valore contabile della partecipazione & aumentato o diminuito
per rilevare la quota di perfinenza della partecipazione agii ufili e alle perdite post-acquisizione
delle collegate con rilevazione a conto economico alla voce Uiili {Perdite) da partecipazioni
e investimenti. L'eventuale disfribuzione di dividendi & portata a riduzione del valore di
iscrizione della partecipazione.

Se la quota di interessenza nelle perdite della partecipata eguaglia o supera il valore di
iscridone della stessa non sono filevate ultericn perdite, a meno che non siano state contratte
specifiche obbligazioni a favore della socieid o non siano stati effeftuati dei pagamenti a
favore della stessa.

Gli uiili e le perdite rivenienti da fransazioni con societa collegate o a controllo congiunto sono
eliminafi in proporzione della percentuale di partecipazione nella societd stessa.

Le variazioni delle riserve da valutazione delle societd collegaie o a confrollo congiunto,
regisirate in contropartita delle variozioni di valore dei fenomeni a tal fine rilevanii, sono
evidenziate separatamente nel Prospetto della redditivitd complessiva. ‘

Al 31 dicembre 2020 non risulta presente alcuna societd valutata col metodo del patimonio
netto.

Partecipazioni in societd controllate in via
esclusiva

Nella tabella seguente sono elencate le societa incluse integralmente nel'area di
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consolidamenio:

- : Bede - : ’ . R

N P : - Impresa - - Disponibilita
naminazion - legale e L . i . b -

H : . i - - operativa : pa;tgc;_papte C] : - voti f'm {;) .

doValue S.p.A. (gla doBank S.p.A.)

1. Verona Lkalla Conbrollante
2, Italfondiario S.p.A. Roma Ialla 1 doValue S.p.A. 100% 100%
3. doData S.r.l. Roma Halia 1 doValue S.p.A. 100% 100%
doValue Helfas Credit and Loan Servicing
4. S.A, Atene Grecia 1 doValue 5.p.A. 100% 100%
5. Altamira Asset Management S.A. Madrld Spagna 1 doValue S.p.A. B85% B5%
Altomira Asset Management Portugal, Unip. Altamira Asset
6. Lda. (Portugal) Lishona Fortogallo 1 Management S.A. 100% 100%
Altamnira Asset
7. Altamira Asset Management Cyprus imited Nicosla Cpro 1 Management S.A. 100% 100%
doValve S p.A. +
8. dovalue Cyprus tUmited Nicosla Cipro 3 Alamira AM S.A. 94%+6% 94%+6%
dovalue Greece Loans and Credits Clalm
9. Management Société Anonyme Moschate Greda 1 doValue S.p.A. B0% 80%
doValue Greece Real Estate Services
10. azlonista unico Sociéké Anonyme Moschato  Grecia 3 doValue S5.p.A. 100% 100%
Legenda
(1) Tipo di rapporto:
1 = maggranza del diritti di voto
nell'assemblea ordinaria
2 = influenza dominante nell'assemblea
ordinarka
3 = accordl con altri sod
4 = altre forme dl controfio
5 = direzione unitaria ex art. 39, comma 1,
del "decreto legislativo 136/2015"
6 = direzlone unitaria ex art. 39, comma 2,
del "decreto kgislativo 136/2015"
(2) Disponibiliz voti nelfassemblea ordinaria. I dirkt] di voto riportatl si conslderano effettivl

Variazioni nell’area di consolidamento

Come riporfaio nei fatli di dlievo intervenufi nel periodo della Relazione sulla gestione del
Gruppo, il 2020 ha visto I'ingresso nel perimetro di consolidamento di una nuova societd estera
con sede in Grecia.

Il 5 giugno 2020 & stata infatli perfezionatal’ acquisizione dell'80% di Eurobank-FPS {ora doValue
Greece) per il tramite di una societda veicolo, doValue Greece Holding, istituita a maggio 2020
e confrollata al 100%. Quest'ultima & successivamente stata fusa per incorporazione inversa
nella societd conirollata doValue Greece a dicembre 2020.

Inolire, a fine selfembre 2020 & stata costituita in Grecia la conirollata al 100%, doValve
Greece Redl Eslate Services, per la gestione di asset immobiliari.

Si rileva infine che a luglio 2020 & stato concluso it processo liquidatorio di Alfamira Asset

Management Hellas Single-Member Company, partecipata al 100% da parte della spagnola
Altamira Asset Management S.A..

Valutazioni e assunzioni significative per
determinare I'area di consolidamento

Il Gruppo doValue determina I'esistenza di controlio e, consegueniemente, I'area di

78



E-MARKET
SDIR

. CERTIFIED
Polfiche confabil ' - - ‘

nelle quali defiene esposmonl ossia:
¢ |'esistenza di potere sulle atlivitd rilevanti delle entité;
s |'esposizione alla varabilita dei risultati;
e la capacitd di influenzarne i risultati.

I fotiori considerati ai fine di tale valutazione dipendono dalle modalités di govemo dell'entitd,

dalle sue findlitd e ddlla struftura pafrimoniale.

L'analisi condotta ha portato ad includere nell'area di consolidamento al 31 dicembre 2020 -
le societd conirollate elencate al precedente paragrafo.
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EVENTISUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DEL BILANCIO

In relazione a quanto previsto dallo IAS 10, si informa che successivamente alla data di
chiusura dell'esercizio e fino all'approvazione del presente bilancio si & verificato un evento
significativo tale da comportare una rettifica delle risulianze esposte nel Bilancio consclidato.

Si rinvia allo specifico paragrafo della Relazione sulla gesfione del Gruppo per una

descrizione dei fatfi di rlievo significativi, retiificalivi e non, intervenufi dopo la chiusura
dell'esercizio.

80



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

Politiche contabili

ALTRI ASPETTI

Continuita agziendale

Nella redazione del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2020, gli Amministraiori considerano
appropriafo il presupposto della continuita aziendale in quanto a loro giudizio, purin presenza
del perdurare del complesso scenario economico e sanitario che a seguito dell’espansione
della pandemia da Covid-19 e delle relative sue varianti, nonché degli interventi governativi
e comunitar, non sono emerse incertezze legate ad eventi o circostanze che, considerati
singolarmente o nelloro insieme, possano far sorgere dubbiriguardo dlla confinuitd aziendale.
Nella valutazione sono stafi considerati ia dotazione patimoniale del Gruppo, la posizione
finanziaria nonché la prevedibile evoluzione della gestione, pur nelle incerfezze legate
all'attuale situazione emergenzidle. Si rinvia inolire a quanfo riportato nello specifico
paragrafo della Relazione gestione del Gruppo.

Rischi e incertezze legati all' utilizzo di stime

L'applicazione dei principi contabili implica talvolta il ricorso a stime ed assunzioni che hanno
effetto sui valori iscritli in bilancio e sull'informativa fornita in merifo dlle attivita & passivitd
potenzicli. Ai fini delle assunzioni dlla base delle stime formulate viene considerata ogni
informazione disponibile alia data di redazione del bikancio, nonché ipotesi considerate
———————ragionevoli~dlla luce-dell' esperienza-storica—e—del particolare-momento caratterizante-i
mercati finanziari.
In pariicolare, sone stali adotiati processi di stima a supporto del valore diiscrizione di alcune
poste iscritie nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2020, cosi come previsto dai principi
coniabili. Deti processi si fondano sostanziamente su stime di recuperabilita futura dei valor
iscritti & sono siali effettuatiin un'oftica di continuitdl aziendale. Tali processi conforfana i valori
di iscrizione al 31 dicembre 2020. Le stime e le ipofesi sono riviste regolarmente.
In considerazione della presenza di elementi di incertezza nel contesto macroeconomico e di
mercaio non si pud escludere che le ipofesi assunte, per quanio ragionevoli, possanc non
trovare conferma nei futuri scenari in cui il Gruppo si frover ad operare e pertanio i risultati
che si consuntiveranno in futuro potrebbero differire dalle sfime effettuate ai fini della
redazione del bilancio con conseguente probabile necessita di apportare retlifiche ad oggi
non prevedibili né stimabili rispetio al valore confabile delle atfivit e passivita iscritte in
bilancio. Inolfre, gl effelti economici derivanti dalla pandemia Covid-19 e le incerlezze del
quadro macroeconomico futuro in cui 1 Gruppo st froverd ad operare hanno imposto
un'atfenta andlisi e ponderazione del nuovo contesto economico nei modelli di valutazione
del valore recuperabile degli asset del Gruppo. Tali stime e valutazioni sono quindi difficili e
comporianc inevitabili elementi di incerfezza, anche in presenza di condizioni
macroeconomiche stabill.
Di seguito §i illustrano le politiche contabili considerate maggiormente crifiche al fine della
rappresentazione veitiera e coretta della situazione pafiimonidle, economica e finanziaria
del Gruppo, sia con rifefimento alla materiaiité dei valori in bilancio sia per I'elevato grado di
giudizio richiesto nelle valutazioni.

Stfima della quoia in maturazione dei ricavi di servicing e degli effefti derivanti
ddll'applicazione dei contratfi di servicing

| icavi di vendita legati ai confratfi di servicing per il recuperc dei crediti gestifi in mandato
vengono rilevati per competenza sulla base dell'atiivitda svelta dal Gruppo tempo per tempo.
framite I'ufllizzo di procedure informatiche gestionali e di complessi processi di consuntivazione
che tengono conto delle differenti specificitd confrattuaii di ciascun mandato. | coniratti di
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servicing prevedono arficolate clausole di diritti @ doveii in capo al Gruppo nei rapporti con i
clienti aderenti, che possono generare da una parte proventi attivi e dall'alira anche passivita
potenziali derivanti da eventuali mancati assolvimenti di obblighi confrattudii.

Sono incluse nel prezzo dell'operazione in futfo o in parte I'imporio del comispetfivo variabile
stimato solo nella misurain cui & alfamenie probabile che quando successivamente sard risolta
Fincertezza associata al comispetfivo variabile non si verifichi un significalivo aggiustamento al
ribasso dell'importo dei ricavi cumulati rilevati.

Alla fine dell'esercizio vengono rilevali quindt ricavi maiurati nel periodo non ancora oggeito
di una manifestata acceitazione da parte del cliente che, a seconda delle previsioni
coniratiuali e dalla prassi consolidata, si pud esplicare framite I'emissione di fattura o di
esplicita comunicazione.

Alla data di redazione del presente Bilancio consolidato la quota di ricavi di servicing privi di
tale manifestata acceftazione ammonta al 43% rispetio al totale delle fature da emetfere al
31 dicembre 2020 ed & pari d 10% dell'aggregato Tolole Ricavi deflo schema di confo
economico consolidato. Inclfre, devono essere prudenzialmente detemminate le eveniugii
passivita cerfe o potenzali al fine di misurare la conformitd agli obblighi complessivi previsti dal
coniratfo di servicing, consideraia anche la fisiologica dialettica delle inferpretazioni sulle
clausole coniratiuali nel contesto della effettiva operativita dell’ attivita di recupero.

Determinazione del fair value di altivita finanziaiie

In presenza di strumenti finanzian non quotati su mercati attivi o di strumentiiliquidi e complessi
& necessario atfivare adeguati processi valutativi caratterizati da una certa componente di
giudizio sulla scelta dei modelii di valutazione e dei relativi parameiri di input, che pofrebbero
talvoita non essere osservabili sul mercato.

Margini di soggettivitd esistono nella valutazione in merito all’osservabilitd 0 meno di taluni
parameti e nella conseguente classificazione in comispondenza dei livelli di gerarchia dei fair
value.

Con paricolare riferimenfo adlle metodologie valutafive, agli input non  osservabili
eveniuvalmente utiizali nelle misurazioni di fair value, si fnvia alla specifica sezione -
Informatiiva sul fair value.

Stima della recuperabilita delle aftivita fiscali per imposte anticipate

Il Gruppo presenta fra le proprie atiivitd palimoniali significafive attivitd fiscali per imposte
anficipate, defivanti da differenze temporanee tra la data di iscrizione nel conto economico
di determinafi cosfi aziendali e la data nella quale potranno essere dedoffi. Le affivita per
imposte anficipate vengono svalutate quando rifenute non recuperabili in relazione dlle
prospetiive reddiivali ed ai conseguenti redditi imponibili altesi, tenuio conto della normativa
fiscale, che consente — al ricomrere di determinate condizioni — la loro trasformazione in crediti
diimposta, a prescindere quindi dalla capacita del Gruppo di generare una redditivité futura.
Nella sezione contenuta nell’ Aitivo della presente Nota integrativa relafiva alle atiivita fiscaii e
passivitd fiscali viene forita informativa sulla natura e sulle verifiche condofte in merito
all'iscrivibiliidt delle attivita per imposte anficipate.

Stima dei fondi per rischi e oneri

La complessita delle situazioni che sono dlla base dei contenziosi in essere, assieme alle
problemafiche interpretative riguardanii la legisiazione applicabile, rende difficlle la stima
delle passiviia che pofranno emergere al momento della definizione delle lifi pendenti. Le
difficoli@ di valutazione interessano sia il quantum sia i fempi di eveniuale manifestazione della
passivita e risulfano paricolarmente evidenti qudlora il procedimento avviato sia nella fase
inizicle e/o sia in corso la relativa istrutioria,

Per I'informativa sulle principali posizioni di rischio del Gruppo relafive a coniroversie legali
(azioni revocatorie e cause in corso) e fiscdli si fa rinvio alla sezione contenuta nel Passivo della
presente Nola Integrativa dedicata ai Fondi per rischi ed oneri.
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stima delle perdite presunte di valore a fronte di atfivita immateriali

Con frequenza annudle, in occasione della redazione del bilancio viene verificata ' esis e'
di perdite durevoli di valore relativamente alle atfivita immaferiali. Tale test di impairment viene
abitudmente condotto determinando il valore d'use o il fair value delle afiivita e verificando
che il valore al quale I'atiivitd immateriale risulta iscritta in bilancio sia inferiore al maggiore tra
il rispettivo valore d'uso e il fair value al netfo dei costi di vendita.

Il test di impairment riferibile alle unita generafici di flussi finanziari {CGU), alle quali risulta
" atiribuita la quasi fotalita delle attivita immateriali a vita indefinita e I'avviomento, & condotto
prendendo ariferimento il Value in Use ottenuto attraverso I'applicazione del metodo Dividend
Discount Model (DDM), in base al quale il valore di un'azienda & funzione del flusso di dividendi
che essa & in grado di generare in chiave prospettica. Nella fatfispecie, il metodo utilizzato & il
DDM nella variante Excess Capital, il quale assume che il valore economico di una societa sia
pari dlla somma del valore attuale dei flussi di cassa futuri [Dividendi Attesi) generafi
nell'orizonte temporale di pianificazione prescelio, e distribuibili agli azionisti mantenendo un
livello di paflimonializzazicne adeguato a garanfire lo sviuppo futuro alteso, e della
capitdlizzazione perpetua del dividendo normalizzato dell'ultimo anno di previsione, sulla base
di un pay-out rafio funzione della reddifivitd a regime. Procedimenio similare viene adottaio
per stimare la recuperabilita dei valori iscritli connessi ai confratit di servicing atlivi di lungo
periodo che devono prendere a riferimento i business plan dei portafogli under management
al fine di verificare la conseguente capacita di generare adeguati flussi finanziari.

Si deve comunque sotiolineare che § parametr e le informazioni ufilizzatli per la verifica della
recuperabilita delle atfivitd immateriall, includendeo I'avviamenio (in parficolare i flussi di cassa
previsti per le varie CGU, nonché 1 fassi di attudlizzazione utilizali) sono significativamente
influenzati dal quadre macroeconomico e di mercato e da comportamenti delle con’rroparh

" che poirébbero registrare motamenti ad oggi non prevedibili. T TTmT T T
Qualorail valore recuperabile delle atfivité oggetio del test di impairment sia determinato sulla

base del relafivo fair value, si deve dlfrest segnalare che la significativa e perdurante volatiita

manifestata dai mercati, honché le intrinseche difficoltd nella previsione dei flussi finanziari

contraftuali non consentono di escludere che le valuiazioni fondate su parametr fratti dagl

stessi mercati e sulle previsioni dei flussi finanziarn contratiuall possano dimostrars, in prospettiva,

non pienamente rappresentative del fair value delte atfivita.

Con riferimento dlle affivitd immateriali iscritte a sequito del'acquisizione di Altamira Asset
Management S.A. {Altamira) e delle sue controllate nel mese di giugno 2019, si precisa che tdli
attivitd trascorsi i 12 mesi dalla data di acquisizione, risultano valorizzate in base alla Purchase
Price Allocation [PPA) definitiva descritta nella sezione “Operazioni di aggregazione
riguardanti imprese o rami d’azienda”. Menfre, con riferimente alle attivitd immateriali iscritte
a seguito dell'acquisizione di Eurobank FPS {ora doValue Greece) nel mese di giugno 2020, si
precisa che tali afiivitt risultano valorizate in base alla Purchase Price Aliocation provvisoria
descritia nella medesima sezione, cui si fa rimando. Tali valori di prima iscrizione in bilancio sono
stafi determinafi in base alla valutazione, effettuata contestualmente alla redazone del
presente bilancio, della stima del fair value delle altivitd nette di doValue Greece che fiene
confo delle informazioni utili a fini valutativi disponibili alla data di acquisizione e di ingresso in
consolidamento. Il processo di raccolta e analisi delle informazioni ufili qi fini valutativi & futtora
in corso e non siritiene ancora completato; fale processo & da concludersi entro un anno dalla
data di acquisizicne della controllata.

Il Gruppo, pur tenendo confo della difficolid insila nella formulazione di previsioni anche di
breve o medio periodo nel pemanere del'atiuale clima di significafiva incerfezza e
considerando che sia Allamira che doValue Greece hanno contratli di gestione credifi
esistenti (stock]) e futuri (nuovi flussi) di medio/lungo temmine con primarie controparti bancorie
e importanti fondi di invesfimento, ha effeftuato 1l test di impairment come indicato dal
principio contabile internazionale 1AS 36 “Riduzione di valore defle affivitd” ed in conformita
alle indicazioni emanate dall'ESMA in data 28 ottobre 2020 nel Public Siatement “European
common enforcement priorities for 2020 IFRS annual financial reports”.
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I festé stalo condotto sui valor delle immobilizzazioni immateriali e sul goodwill come risultanti

- dlla ddic__f—;_,c'f'ofn;’robile de! 31 dicembre 2020 in dipendenza dell'allocazione di PPA definitiva di

Altamira “& ‘della PPA provvisoria di doValue Greece e dell'aggiomamento dedli
‘ammortamienti di competenza del periodo.

A tal fing sono state preliminarmente idenfificate le ¢.d. "Unita generatice di flussi finanzari”
(Cash Generatling Unit - CGU) nelle due zone di segmenicazione geografica di perfinenza di
Alfamira Asset Management e delle sue confrollale e di doValue Greece, ovvero lberia
(Spagna e Porlogallo) e Grecia e Cipro, e s & provvedulo a deferminare I'allocazione delle
atlivita immateriali e dell'avviamenio alle due distinte CGU.

Al fini dell'esecuzione del test & stata considerata I'informativa prospetfica determinaia in
coerenza con le piv recenti ipotesi di scenario raccolte dalle controllate, che fengono conto
dell'andamento della. pandemia, della stima degii effetli che questa ha comportato e
comportera in offica futurain generale per il mercato del servicing di NPL ed in particolare su
Allamira Asset Management e su doValue Greece clire che dei dati di budget relativi al 2021.
Tale informafiva risulia contenuta nel pib ampio scenario prospettico del Gruppo descritto
nella Relazione sulla gestione al paragrafo "Impatii ed effeti dell'epidemia Covid-19" cui si fa
rimando, in conformitda dlle citate indicazioni emanate dall’ESMA nel suo Pubblic Statement di
ohobre 2020,

Rispetto dll'approccio metodologico si evidenzia che, ai fini della stima del valore recuperabile
di affivitd immateriali acquisite framite aggregazione di aziende, doValve adoita per
coerenza i modelli di valutazione ulifizzati in sede di PPA.

Pertanto, per quanto riguarda il test di impairment sui valori delle singole atiivita immateriali,
sono stafi utilizzati:

* Per la stima del valore recuperabile delle immobilizzazioni immatendli relative i
conkath di Servicing: il Mulli-Period Excess Eamings Method in base al quale & possibile
stimare | beneficl economici dell'attivitad immatericle nell'arco di pib eserciz
identificando 1 flussi di cassa generatli dall'uso di tale attivitd e deducendo, da questi,
un onere perodico comspondente alla remunerazione per l'ufiizzo di beni
complementari che concomono a generare i suddetli redditi (coniribuiory asset
charge o CAC]).

+ Perlastima del valore recuperabile del Brand Name connesso all'operazione Alfamira:
il Refief-from-royalty method in base al quale & possibile determinare il valore di una
attivitd immateriale atraverse la somma dei flussi netii relativi alle royatties che la
societd prevede di offenere per un determinato periodo di tempo a fronte della
cessione in icenza del marchio

Il tasso di attuahzzozione ulilizaio nelle andalisi di impairment condotte da doValue esprime il
costo delle fonti di finanziamento dell’atliviid oggetio di analisi: § costo dell'equity e il costo
del debito. Nella prassi professionale il tasso di altudlizzazione normalmente utilizato &1 WACC
{[costo medio ponderato del capitale o weighted average cost of capital), determinato
facendo uso di tecniche valutafive quali il CAPM.

Di seguito si riporta la formula di calcole del costo medio ponderato del capitale (WACC):

D
WACC = K(1—t) +K

D+E "*D+E
dove

= K, costo del debifo;
= K, cosio dell'equity;
ty, aliquota fiscale;
= B%E peso della componente debito sulla struttura finanziaria;

. ﬁ, peso della componenie equily sulla situiiura finanzaria.

I COSTO DELL'EQUITY

Il cosio del capildie proprio, calcolate atraverso 1'utilizo del Capital Asset Pricing Model
(CAPM] miisura i costo dell'equity, K_e. per un cero fitolo come maggiorazione del tasso privo
di rischio, sulla base della sensibilitd del rendimento dell'azione, c.d: B, al rendimento atieso
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premium — ERP).

In base a quanto appena enunciato, si pud scrivere la seguenfe formula:
E(RJ J=R_F+RJ[ERM}-RF]

dove

E(R_M ), rendimento atteso dell'indice di mercato azionario;

R_f, tasso di rendimentio risk-iree;

p_i. coefficiente befa.
In forma sintetica, I'equazione di cui sopra pud essere scritta nel modo seguente:
K_e=R_f+B-ERP
dove

K e, cost of equity;

R_{, tasso di rendimento risk-free;

B, coefficiente beta {misura del c.d. rischio sistematico);

ERP, equily fisk premium, premio per if rischio di mercato azionario, E{R_M)-R_f.

Al fini del calcolo del WACC delle predette specifiche attivitd immateriali, in considerazione
_del fatto cheil relativo business & attribuibile solamente a uno specifico paese, si & provveduto
qQ:

1) stimare il fasso direndimento risk-free, calcolato come rendimento annuo del United States
Treasury decennale, misurato al 31 dicembre 2020;

2) stimare il befa “unlevered” {al netto dell'effetto leva finanziaria) medio di un gruppo di
societd comparabil, a partire dai dafi fomiti dagli andlisti finanziari di riferimento, e,
successivamente, a ricalcolario in forma “levered”;

3) stimare I'equity risk premium, calcolato come il couniry risk premium (inteso come rafing-

based defauli spread) del paese specifico molfiplicato per ii rapporto tra la volatilita del

mercato azionano nspetfo a quélla dei fitoli di sfafo del paesé specifico stesso, ufilizzando o
come fonte i dati fomiti dalla New York University {Professor Damodaran database):
4) utilizzare i valori stimati per calcolare # cost of equity, K, = R, + - ERP;
5) imputare un cosio del debito {Kd) pari al fasso diinteresse dell'ulfima acquisizione;
6) Calcolare il WACC sulla base della stuttura finanziaria obietiivo, secondo la formula
WACC = E/{D+E)*Ke + D/[D+E)*Kd, dove E e D rappresentano Equity e Debito della
struttura finanziaria.

Il test condoito mediante i suddetfi modelli, non ha fatto emergere perdite di valore dal
confronio con il valore netto contabile delie attiviia (per il fisullato del fest si fa rimando a
quanio indicato in Nota 1 “Attivita immateriali” Sezione Informazioni sullo Stato Patrimoniale).

Per qUon’ro riguarda timpairment fest sull'avviamento, per effetiuare il confronto tra il valore
recuperabile e il valore netto confabile complessivi delle due CGU alla data def 31 dicembre
2020, & stata utiizzata la seguente procedura.

Il valore recuperabile di un'unité generafrice di flussi finanziari & il maggiore ira il fair valve
[valore equo) dedotfi i costi di vendita e il valore d'uso della stessa.
Il metodo adotiato assume che il valore recuperabile di una CGU sia pari alla somma del:

= valore atiudle degli utili futur generati nell’ orizzonte femporale prescelto;

= valore fermindle, ovvero il valore della societd al termine del pericdo di previsione

andalifica dej flussi.

I} flusso di cassa operativo & a base della siima dell'"enterprise value”; questa metodologia si
basa sui flussi operativi generati dalla gestione caratteristica della CGU, basandosi sul reddito
operativo disporibile per la remunerazione dei mezz propri e del terzi. Attraverso il metodo
DCF {c.d. Discounted Cash Flow} & possibile determinare il valore di una CGU attraverso la
somma dei flussi di cassa prospettici della stessa, attualizzafi mediante un apposito tasso.

Il tasso utiizzato per 'attualizazione risulta anche in questo caso | WACC (costo medio
ponderato del capitale o weighted average cost of capital), determinato facendo uso di
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tecniche valutative quali il CAPM.

Al fini del calcolo del WACC dell'avviamento, in considerazione del fafto che i businness

attribuibile alle due CGU dlle qudii & siato allocato & atiribuibile a pit di uno specifico paese,

si & provveduto a:

1} stimare il tasso direndimento risk-free, calcolato come rendimento annuo del United States
Treasury decennale, misurato al 31 dicembre 2020;

2) stimare il beta "unlevered" (al netto dell'effetto leva finanziaria} medio di un gruppo di
societd comparabili, a parfire dai dati fomifi dagli analisti finanziari di riferimento, e,
successivamente, a ricalcolarlo in forma “"levered™

3) stimare I'equily risk premium, calcolato come il country tisk premium (inteso come rafing-
based defauit spread} del paese specifico moltiplicato per il rapporto ira a volatilitt del
mercato azionario rispetto a quelia dei titoll di stato del paese specifico stesso, ufilizzando
come fontie i dati forniii dalla New York University (Professor Damodaran database};

4} viilizzare i valori stimaft per calcolare il cost of equity, K_e=R_f+R-ERP;

5} imputare un costo del debito (Kd) pari al tasso di interesse dell'ulfima acquisizione;

6} Calcolare | WACC sulla base della struttura finanzaria obiettivo, secondo la formula WACC
= E/(D+E]*Ke + D/{D+E}*Kd, dove E e D rappresentano Equity e Debito della strutiura
finanziaria.

I valore contabile della CGU da utilizzarsi per confronto con il valore recuperabile nel test di
impairment include il valore contabile delle sole atfivita {non comenti} che possono essere
attribvite direttamente, o ripariite secondo un criterio ragionevole e uniforme, alla singola
CGU. considerando, olfre all'avviamento, anche tutte le ativitd immateriali rienfrantt nel
perimetro di valutazione della CGU. Tale valore contabile & determinato in maniera coerente
con il criterio con cui & determinato il valore recuperabile della CGU in base quindi ai i flussi
finanziari ufilizzati nellinformativa prospetiica.

La metodologia sopra descritta ha evidenziato in enirambi i casi una differenza positiva fra il
valore recuperabile e il valore netto contabile, che conferma P'assenza di perdife di valore
(per il risultato del test si fa imando a quanto indicato in Nota 1 “Aftivitd immateriali" Sezione
Informazioni sullo Stato Patimoniale).

Business combination

La rilevazione delle operarzioni di business combination implica I’athibuzione alle atiivita e
passivita della societdt acquisita della differenza tra il costo di acquisto e il valore netio
contabile. Per la maggior parte delle atfivitd e delle passivitd, I'attibuzione della differenza &
effetiuata rilevando le attivita e le passivita al lore fair value. La parte non atiribuita se posifiva
& iscritta a goodwill; se negativa & imputaia a conto economico come ricavo. Nel processo
di attribuzione del costo dell'aggregazione, i Gruppo doValue si avvale di futte le informazoni
disponibili; futtavia, tale processo implica, per definizione, elementi di stima complessi e
soggetiivi.

Per |'informativa sulle operazioni di business combination de! Gruppo si fa rinvio alla specifica
sezione “Operazoni di aggregazione riguardanti imprese o rami d'azienda”.

Derivati di copertura

Cli interest rate swap, in guanfo aventi finaliid di copertura, sono valutaii al fair value con
confropartita alle riserve di pafimonio netto di cash flow hedge. Il predefto fair value,

classificato nelle voci delle alre affiviid o passivitd finanziarie comrenti € non correnti, &

determinato con adeguate tecniche di valutazione che ufilizzano variabili finanziarie
aggiomate e utilizate dagli operatori di mercato. | contratii derivafi in esame sono classificati
come strumenii di copertura in quanto la relazione fra i derivati e I'oggetto della copertura &
formalmente documentaia e I'efiicacia della coperiura & elevata. In pariicolare, esiste una
relazione economica fra i sottostanti coperti e gli sfrumenfi di copertura poiché le condizioni
degli IRS conispondono alle condizioni dei prestifi al tasso variabile (i.e., imporio noziondle,
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scadenze, date di pagamento). Tale efficacia, unitamente alla soddistazione dei re
definiti dallo 1AS 39 ai fini del'hedge accounting, viene verificata periodicamente. Le varia
del! fair value dei derivafi che non soddisfano le condizioni per essere qualificafi come
copertura sono rilevate a conto economico.
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P T ICI predmposmone del presente Bilancio consolidato 1 Gruppo ha adottato per la prima
- vohd alcuni principi contabili e modifiche che sono in vigore per gli esercizi che hanno inizio

dat 1° gennaio 2020 di cui si riporta di seguito un elenco, evidenziando che fali novitd non
hanno determinato eftetli sostanziali sui valor patimoniall ed economici esposti:
» Amendment fo IFRS 16 Leases Covid 19- Related Rent Concessions, issued on 28 May
2020 (applicazione dal 1° giugno 2020);
+ Amendmenis to IFRS 3 Business Combinatfions, issued on 22 October 2018
(applicazione dal 1° gennaio 2020);
« Amendments to IFRS 2, IAS 32 and IFRS 7: Interest Raie Benchmark Reform, issued on
26 September 2019 {applicazione dal 1° gennaio 2020)
= Amendments fo IAS T and IAS 8: Definition of Malerial, issued on 31 October 2018
(applicazione dal 1° gennaio 2020)
» Amendments to References to the Concepiual Framework in IFRS Standards, issued
on 29 March 2018 {applicazione dat 1° gennaio 2020).

In data 28 offobre 2020 I'ESMA ha pubblicafo il Public Statement con cui ha annunciato le
priorita su cui gli emitienti quotati dovranno focdlizzarsi nella predisposizione dei bilanci IFRS
2020, con particolare attenzione in merito agli impatti derivanti dal Covid 19.

La Consob in data 16 febbraio 2021 ha pubblicato il Richiamo di attenzione (n. 1/21): Covid-
19 - misure di sostegno all'économia.

Al 31 dicembre 2020 si rilevano infine i seguenti nuovi principi contabili intemazionali, o le
modifiche di principi gidin vigore, la cui applicazione obbligatoria decorre dat 1° gennaio 2021
o data successiva {(nel caso in cui il bilancio non coincida con I'anno solare):
« Amendments fo IFRS 2, |AS 39, IFRS 7, IFRS 4 and IFRS 16 Interest Rate Benchmark Reform
~ Phase 2, issued on 27 August 2020 (applicazione dal 1° gennaio 2021)
s Amendmenis fo IFRS 4 Insurance Confracts deferral of IFRS19, issued on 25 June 2020
(applicazione dal 1° gennaio 2021)

Infine di seguito vengono riportali | nuovi principi, emendamenti e inferpretazioni contabil
emanati dallo TASB, ma non ancora omologati dall'Unione Europea:

= IFRS 17 Insurance Contracts, issued on 18 May 2017; including Amendments to IFRS 17,
issued on 25 June 2020 (applicazione dal 1° gennaio 2023);

« Amendments to IAS 1 Presentation of Financial Statemenis: Classification of Liabilifies
as Cumrent or Non-current and Classificatfion of Liabilities as Curent or Non-cumrent -
Deferral of Effective Date, issued on 23 January 2020 and 15 July 2020 respecfively
(applicazione dal 1° gennaio 2023);

« Amendments fo
- IFRS 3 Business Combincriions;

- IAS 16 Property, Plant and Equipment;

- 1AS 37 Provisions, Confingent Liabilities and Contingent Assefs
- Annual improvements 2018-2020

(applicazione dal 1° genndio 2022)

« Amendmenis to IAS 1 Presentation of Fnancial Statements and IFRS Praclice
Statement 2. Disclosure of Accounfing policies, issued on 12 February 2021
(applicazione dal 1° gennaio 2023);

= Amendments to IAS 8 Accounting policies, Changes in Accounfing Estimates and
Emors: Definifion of Accounfing Estimates, issued on 12 February 2021 {applicazione dal
1° gennaio 2023).
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Parfe relafiva dlle
orincipali voci di bilancio

Affivita immateriali

Criteri di iscrizione
Le atiivitd immateriali sono atfivitd non monetarie ad uiilita pluriennale, identificablli pur se
prive di consistenza fisica, controllate dalla societd e dalle quali & probabile che affluiranno
benefici economici futuri.
Le atfivitt immateriali sono principalmente relafive ad avviamento, software, marchi, brevetti
e coniratfi attivi a lungo termine derivanti da operazioni di aggregazione aziendale esterne.
L'avviamento & pari alla differenza fra il comispetfivo sostenufo per un'aggregazione
aziendale ed il fair value dell'atlivitd nette idenfificabili acquisite, come meglio precisaio nel
—__paragrafo_‘Aggregazioni.aziendali™. . . e
— = agtfivitdrimmatenali diverse dall'avviamento sono ischffeé al costo d'dcquisto, comprensivo
di gqualunque costo diretto sostenuto per predisporre I'affivita ali'ufiizo, al nefio dedli
ammortamenti accumulati e delle perdite di valore eventualmente registrate.
Le eventuali spese sostenute successivamente all'acquisto:

s sono portate ad incremento del costo iniziale, se accrescono i benefici economici
futur delle atlivita sottostanti (cio& se aumentano 1l foro valore o la loro capacita
produfttiva);

« sonoimputatein un'unica soluzione al conto economico dell'esercizio in cui sono state
sostenute negli alir casi [ossia quando non producono incremenii del valore ofiginario
delle atfivitds, ma sono destinate unicamente a conservarne le funzionalita originarie).

Criferi di valulazicne

Le immohbilizzazioni immateriali aventi durata definita sono ammortizzate in base alla stima
della lore vita ufile. Non sono, invece, ammoriizzate le attivitd immateriali aventi vita utile
indefinita.

Il periodo di ammeortamento ed il metodo di ammortamento di un'attivitd immateriate a vita
utile definita & riconsiderato almeno ad ogni chiusura d'esercizio. | cambiamenti nefla vita ufile
aftesa o delle moddiital con cui i benefici economici fuiuri legati all'ativita si realizeranno
sono filevali aftraverso | cambiamento del periodo o del metodo di ammortamento, a
seconda dei casi, e sono considerafi cambiomenti di stime contabii. Le quote di
ammortamento delle attivita immateriali a vita utile definita sono rlevate nella voce di conto
economico Ammortamenti e svalutazioni. '
Qualora vi sia obiettiva evidenza che una singola attivittl possa aver subito una riduzione di
valore si procede dlla comparazione fra il valore contabile dell'attivita ed il suo vaiore
recuperabile, pari al maggiore fra il fair value, dedotti i costi di vendita, ed il relafivo valore
d'uso, infeso come il valore atuale dei flussi finanzar futuri che si prevede origineranno
dall’atfivitas. Le eventual retlifiche di valore sono rilevate dlla voce di conto economico
Ammortamenti e svalutazioni.

Per le affivitd immateriali di durata indefinita, anche se non si levano indicazioni di riduzioni
durevoli di vdlore, viene annualmente conifrontato 1l valore contabile con il valore
recuperabile. Nel caso in cui il valore contabile sia maggiore di quelio recuperabile si rleva
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_dlld vQc_e,-,_‘:gi';(:pn’ro economico Ammortamenti e svalutazioni una perdita pari alla differenza
-~ frai due valori. La valutazione della vita ulile indefinita & rivisia annualmente per determinare
se tale atibuzione confinua ad essere sostenibile, aliimenti, il cambiamento da vita utile
. indefinita a vita utile definifa si applica su base prospetiica.
. Qualora .venga ripristinato it valore di un‘atiivitd immateriale, diversa dall'avviamenio,
precedentemente svalutata, il nuovo valore contabile non pud eccedere il valore netio
contabile che sarebbe stato determinato se non si fosse rilevata alcuna perdita per riduzione
di valore dell'aftfivita negli anni precedenti.
Dopo larilevazione iniziale, I'avviamento non & soggetto ad ammortamento, quindi & valutato
al costo al netto delle perdite di valore accumulate determinate da una verifica pertiodica
dell'adeguatezza del valore di iscrizione in bilancio. -
in parficolare, ogni volta che vi sia evidenza di perdita di valore e comungue almeno una
volta all'anno, viene effettuata una verifica deli'inesistenza di riduzioni durevoli di valore. A tal
fine viene identificata I'unita generatrice di flussi finanziari {cash generating unit - "CGU”) cui
atiribuire I'avviamento. L'ammontare dell’eveniuale riduzione di valore & determinato sulla
base della differenza fra il valore confabile dell'unitd generatiice di flussi inanziai cui
I'avviamento & stato allocato ed il suo valore direcupero, se inferiore. Detio valore di recupero
€ paii al maggiore tra il fair value dell'unitd generatrice di flussi finanzian, ol netto degdli
eveniudli costi di vendita, ed il relativo valore d'uso. Il valore d'uso & il valore attuale dei flussi
finanziari futun attesi dalle unitd generafiici alle quali I'avviamento & stato afiribuito. Le
conseguenti rettifiche di valore vengono rilevate a conto economico. Non & ammessa la
contabilizzazione di eveniuak successive riprese di valore.
Il Gruppo, ha definito nel "Manuale "“Impdirment Test" ai sensi del Principio contabile
infemazionale 1AS 36" una serie di indicatori di perdita o di impairment, cosiddetti figgering
events, in presenza dei qudli la verifica per riduzione di valore, delle attivita immateriali a vita
utile definita e delle CGU a cui l'avviamento & stato attibuifo, deve essere svolia anche nel
corso dell’'anno.

Criteri di cancellazione

Un'atliviict immateriate & efiminata dallo stato patimoniale ali'atto della dismissione {ossia, alla
datain cui I'acquirente ne oftiene il controllo) o quando non sono previsti benefici economici
futuri dal suo viilizzo o dalla sua dismissione. L'eventuale differenza tra il valore di cessione ed

il valore contabile viene rilevata a conto economico alla vace Utili {Perdite) da partecipazioni
e investimenti.

Immobili, impianti e macchinar

Ciiteri di iscrizione e di classificazione
La voce include:

+ tferreni e fabbricati

« mobili ed aredi

+ impianti e macchinari

¢ dlire macchine e atirezzalure

ed & suddivisa nelle seguenti categorie:
s atlivitd ad uso funzionale;
aitivitd detenute a scopo di investimento.

Sono inolire, iscritli in questa voce [ diritli d'uso (Right of use) di atfivitd materiali acquisiti con
confrafif di leasing, in qudlita di locatario, indipendentemente dalla qualificazione giuridica
degli stessi.

Le attivita ad uso funzionale hanno consisterza fisica, sono detenute per essere utilizate nella

produzone o nella foritura di beni e servizi o per scopi amministrativi e si rifiene possano essere
utilizzate per pib di un pericdo. Le migliorie su beni di terzi sono migliorie e spese incrementative
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softovoci specifiche di riferimento {es. impianti) in relazione alla natura dell'aftivii '
Normalmente tali investimenti sono sostenuti per rendere adatfi all'ulilizo atteso
presiin affitto da terzi.

Le atfivitd detenute a scopo d'investimento si riferiscono agli investimenti immobilian A eLG
IAS 40, ciog a quelle proprietd immobiliari possedute {in proprietd o in leasing) al fin
ricavame canoni di locazione efo conseguire un apprezamento del capitale investito.

Le affivitd materiali sono iniialmente iscritte al costo, comprensivo di tutti gl oner direttamente
imputabili alla “messa in funzione™ del bene (costi di fransazione, onorari professionali, costi
diefti di frasporio del bene nela localitd assegnata, costi di installazione, costi di
smantellamento).

Le spese sostenute successivamente sono aggiunte al valore contabile del bene o rilevate
come attivitd separate se & probabie che si godranno benefici economici fuiuri eccedent
quelli iniZialmente stimati ed il costo pud essere aftendibimente rilevato.

Tutte le alire spese sostenute successivamente (es. interventi di manutenzione ordinaria) sono
rilevate nel conio economico, nel petiodo nel quale sono sosfenute, alla voce:

» Spese amminisirative, se riferite ad atlivitd ad uso funzionale;

OVVero .

» Ammorfamenti e svalutazioni, se riferite agli immobili detenufi a scopo di investimento.

La valutazione iniziale dell'attivitcs consistente nel diritto d'uso comprende il valore atiuale dei
pagamenti futuri dovuti per il leasing, | pagamenti dovuli per il leasing effetiuati alla data o
prima della data di decorrenza del contratto, i costi direfti iniziali ed eventuaii costi stimati per
lo smantelamento, rimozione o riprisiino dell'aitiviias sottostante i leasing, meno eventuali
== =——====jhgentiviticevul dallocatarioperileusing— T e e

Criteri di valuiazione

successivamente alla rilevazione iniziale, le ativitd materiali sono iscritte al costo al netto degli
ammortamenti accumulati e delle perdite di valore per deterioramento.

Le immobilizzazioni a vita ufile definita vengono ammortizzate a quote costandi durante la loro
vita ufile.

Non sono, invece, ammoriizate le immobilizzazioni materiali aventi vita ufile llimitata.

La vita utile delle immobilizazioni materiali viene rivista ad ogni chiusura di periodo tenendo
confo delle condizioni di ufiizzo delle affivitd, delle condizioni di manutenzione, della
obsolescenza aftesa ecc. e, se le attese sono difformi dalle siime precedenti, la quota di
ammortamenio per il periodo comente e per quelli successivi viene retfificata.

Qualora vi sia obiettiva evidenza che una singola atfivitd possa aver subito una riduzione di
valore si procede dlla comparazione fra il valore confabile deli'attivita con il suo valore
recuperabile, pari al maggiore ira il fair value, dedotti i cosfi di vendita, ed il relatfivo valore
d'uso, inteso come il valore attuale dei flussi finanziar futuri che si prevede origineranno
dall'attivitd. Le eventudli reffifiche di valore sono rilevate alla voce Ammortamenti e
svalutazioni di conto economico consolidato.

Qualora venga riprisfinato # valore di un'atiivita precedentemente svaluiata, il nuovo valore
contabile non pud eccedere il valore netfo confabile che sarebbe state determinato se non
si fosse rilevata alcuna perdita per riduzione di valore dell'atfivita negli anni precedenti.

Anche i diiitfi d'uso (Right of Use) iscritti all'atfivo in relazione ad immobili acquisiti in leasing
(IFRS 16) sono assoggetiati periodicamente a verifica d'impaiment sulla base sia di previsioni
d'utilizzo, sia di opportune indicazioni di mercato rispetto al costo da sostenersi per ' affitio.

Criteri di cancellazione

Un'ativitd materiale & eliminata dallo stato patrimoniale all'atfo della dismissione {ossia, alla
datain cuil'acquirente ne otfiene il controllo) o quando perla stessa non sono previsti benefici
economici futur dal suo ufilizo o dalla sua dismissione. L'eventudle differenza fra il valore di
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cessione ed i valore contabile viene rilevata a confo economico alla voce Uil (Perdite) da
" partecipazioni e investimenti.

Spese per migliorie su beni di terzi

| costi di ristrutturazione di immobili non di proprietd vengono capitdlizzati in considerazione
del fatto che per la durata del contratto di affitfo la societd ulilizzatice ha il controllo dei beni
e puo frarne benefici economici futuri. | suddetii costi, classificati tra gl Immobili, impianti e

macchinan e vengono ammorifizzati per un periodo non superiore alla durata del confratto di
affitto.

Partecipazioni

t criteni di rilevazione iniziale e valutazione successiva delle partecipazioni sono regolati dagli
IFRS 10 — Bilancio Consolidato, 1AS 27 — Bilancio separafo, IAS 28 — Pariecipazioni in societa
collegate e joint venture e IFRS 11 - Accordi a controllo congiunto.

Tali principi sono esplicitati nella precedente sezione Area e metodi di consolidomento dove
e anche fornita l'informativa sulle valutazioni e assunzioni svolte per stabilire I'esistenza di
confrollo o influenza notevole.

Le restanii interessenze azionarie — diverse quindi da controllate, collegate e joint veniures e
da quelle eveniuvalmente rilevate nelle voci Attivitd destinate alla vendita e Passivita associate
ad atfivita destinate dlla vendita ~ sono classificate quali atfivitd finanziarie a seconda della
categoria di appartenenza.

Affivitd finanziarie

Altivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value con impatio a
conto economico

Crifen di iscrizione

Liscrizione iniziale delle attivitd finanziarie avviene alla data di regolamento per i fifoli di debito
e per i fitoli di capiiale, alla data di erogazione per i finanziamenti.

In parficolare, al momento della contabilizzazione per data di regolamento, & rilevata
gualsiasi variazione di fair value dell’attivitd che deve essere ricevuta nel periodo intercormrente
tra tale data e la precedente data di negoziazione, nello stesso modo in cui si contabiliza
I"aflivitd acquistaia.

All'atto della rlevazione iniziale le attivitd finanziarie valutate al fair value conimpatto a conto
economico vengono rilevate al fair value, esso & rappreseniato, salvo differenti indicazion,
dal comispetiivo pagato per I'esecuzione della iransazione, senza considerare i costi o
proventi di fransazione direttamente athibuibili allo strumento stesso.

Criteri di classificazione

Sono classificate in questa categoria le aftivita finanziarie diverse da quelle classificate fra le
Attivitd finanziarie valutate al fair value con impatto sulla reddilivith complessiva e fra le
Affivita finanziare valutate al costo ammortizato. La voce, in particolare, include le attivita
finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value, rappresentate dalle attiviia finanziarie che
non soddisfano i requisiti per la valutazione al costo ammorfizato o al fair value con impatto
sulla redditivitd complessiva. Si frafta di atfivitd ‘finanziarie i cui termini confratiuali non
prevedono esclusivamente rimborsi del capitale e pagamenti dell'interesse sull'importo del
capitale darestituire (cd. "SPPI test” non superato) oppure che non sono detenute nel quadro
di un modello di business 1l cui obietfivo & 1T possesso di alfivitd: findlizzato alla raccolia dei flussi
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finanziari contrattuali {Business model "Hold to Collect") o il cui obietftivo & conseg %é\éfél
mediante Ia raccolta dei flussi finanziari confrattuali che mediante la vendita di i
finanziarie (Business model "Hold to Collect and Sell).
Trovano, quindi, evidenza in questa voce:
- j titoli di debito e i finanziamenti che sono inclusi in un business model “Hold fo Colleci” o
“Hold to Collect and Sell' ma i cui flussi di cassa non rappresentano solamente la
corresponsione di capitale e interessi (in alire parole, che non superano il test SPPI);

-le quote di O.L.C.R.:;
- gli strumenfi di capitale - non qudlificabili di controllo, collegamento e confrollo congiunto -
per cui il Gruppo non applica I'opzione prevista, in sede di rlevazione iniziale, per la
designazione al fair value con impatio sulla redditivita complessiva.

Cniteri di valutazicne

Successivamente alla dlevazione inizidle, le afivitd finanziarie valutate al fair value con
impatto a conto economico sono valorizzate al fair value. Gli effetti dell'applicazione di fale
criterio di valutazione sono imputati nel conto economico.

Peri criferi di determinazione del fair value, si rinvia alla sezione “Informativa sul Fair Value®.

Criteri di cancellazione

Le affivith finanziarie vengono cancellcﬂe dal bI|CInCIO solamente se la cessione ha

comportato if sostanziale frasferimento di futti i rischi e benefici connessi alle attivita stesse. Per

confro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefict relativi clle

aftivitd finanziarie cedute, queste confinuano ad essere isciitte in bilancio, ancorché

giuridicamente la fitolaritét delle aftivita stesse sia stata effettivamente trasferita.

Nel caso in cui non sia possibile accertare il sostanziale frasferimenio dei rischi e benefici, le
—— - atlivitd finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora.non sia stato_mantenuto_alcun

fipo di confrollo sulle stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parle, di tdle
confrollo comporta il mantenimento in bilancio delle atfivita in misura pari al coinvolgimento
residuo, misurato dall'esposizione di cambiamenti di valore delle aifivitd cedute ed dlle
variazioni dei flussi finanzian delle stesse.

Infine, le atiivita finandarie cedute vengono cancellaie dal bilancio nel caso in cui vi sia la
conservazione dei diritti confrattudli a ricevere i relafivi flussi di cassa, con la confestuale

assunzione di un'obbligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante ad
altri soggetti feri.

Attivital finanziare valutate of costo ammorniizzato

Criteri di iscrizione

L'iscrizione iniziale dell'affivita finanziaria avviene dlla data di regolamento peri fitoli di debito
ed alla data di erogazicne nel caso di credifi.

Il valore iniziale & par al fair value dello strumenio finanziario, pari normalmente per i crediti
all'ammontare erogato comprensive dei costifproventi diretamente riconducibili al singolo
strumento e, per i fitoli di debito, al prezzo di softoscrizione o di acquisto sul mercato.

Criteri di clussificuzione

Un'atlivit finangdaria & classificata fra le ativiia finanziarie valutate at costo ammortizato
gualora:

e |'ohietlivo del suo business model sia il possesso di attivitd findlizzato dlla raccolta dei flussi
finanziar contrattugli (“Hold o Collect™);

o irelafivi flussi di cassa rappresentino solamente la corresponsione di capitale e interessi.

PiU in parficolare, forrmano oggetio di levazione in questa voce:

» gliimpieghi con banche nelle diverse forme tecniche che preseniano i requisifi di cui ai
paragrafo precedente;

« gl impieghi con ciientela nelle diverse forme fecniche che presentano i requisiti di cui al
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, - paragrafo precedente;

.« ifitoli:di-debifo che presentano i requisifi di cui al paragrafo precedente (casistica non
' presenie atualmente in bilancio).

Criteri di valutazione

Dopo l'iniziale rilevazione al fair value queste affivitds sono valutate al costo ammortizato che

determina la rilevazione di inferessi in base al criterio del tasso di interesse effettivo pro rata

temporis lungo la durata del credito.

Il valore di bilancio defle attivita finanziarie al costo ammortizzato & refttificato al fine di tener

conto di riduzionifriprese di valore risultanti dal processo di valutazione (impaiment} e si

rimanda a quanto illustrato nella specifica sezione “Riduzione di valore (impairment) di attivita

finanziarie”.

Criteri di cancellazione

Le aifivitd finanziaie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cessione ha
comportato il sostanziale frasferimento di futli i rischi e benefici connessi alle afivitd stesse. Per
contro, qualora sia stata mantenuta una quota parfe rilevante dei rischi e benefici relafivi alle
aflivitd finanziarie cedute, queste confinuano ad essere iscritte in bilancio, ancorché
giuridicamente la fitolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferiia.

Nel caso in cui non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento dei rischi e benefici, le
attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora non sia stato mantenuto alcun
tipo di confrollo sulle stesse. In caso conirario, ia conservazione, anche in parte, di tale
confrollo comporta il mantenimento in bilancio delle atiivitdl in misura pari al coinvolgimento
residuo, misurato dall'esposizione ai cambiamenti di valore delle atfivit cedute ed alle
variozioni dei flussi finanziar delle stesse.

Infine, le atiivita finanziarie cedute vengono cancellate da! bilancio nel caso in cui vi sia la
conservazione dei diritli contrattuali a ricevere i relafivi flussi di cassa, con la contestuale
assunzione di un'obbligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante ad
alfri soggetii ferzi.

Riduzione di valore (impaiment) di aritivitd finanziarie

Ad ogni data di bilancio, ci sensi dell'IFRS 9, le atfivita finanzarie diverse da quelle valutate al
fair value con impatio a confo economico sono soffoposte ad una valutazione volta a
verificare se esistano evidenze che possano far ritenere non interamente recuperabile il valore
diiscrizione delle attivitd stesse. Un'analisi analoga viene effetiuata anche per gli impegni ad
erogare fondi e per le garanzie rlasciate che rienirano nel peimetro da assoggetiare ad
impairment ai sensi dell'IFRS 9.

Nel caso in cui tali evidenze sussistano {c.d. “evidenze diimpairment”), le attivita finanziarie in
questione —~ coerentemente, ove esistenfi, con iutte quelle restanti di perfinenza della
medesima confroparie - sono considerate deteriorate {impaired) e confiuiscono nello stage
3. Per tali esposizioni devono essere rilevate retfifiche di valore pari alle perdite attese relative
alla loro intera vita residua.

Per le aftivita finanziarie per cui non sussisfono evidenze diimpairment {strumenti finanziari non
deteriorali), occorre, invece, verificare se esistono indicaiori fali per cui il dschio credifizio della
singola operazione risulfi significativamente incrementato rispetto al momento di iscriione
iniziale. Le conseguenze di tale verifica, dal punto di vista della classificazione {o. pid
propriamente, delio staging) e della valutazione, sono le seguenti:

- ove fali indicatori sussistano, I'atfivitd finanziaria confluisce nello stage 2. La valufazione, in tal
caso, in coerenza con i deftate dei principi contabili infernazionali e pur in assenza di una
perdita di valore manifestata, prevede la rilevazione di retiifiche di valore pari dlle perdite
attese lungo Pintera vita residua dello strumento finanzario;

- ove fali indicatori non sussistano, Fatiivita finanzaria confluisce nello stage 1. La valutazione,
in tal caso, in coerenza con il dettato dei principi contabii infernazionali e pur in assenza di
perdita di valore manifestaia, prevede la rilevazione di perdite attese, per o specifico
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strumenio finanziario, nel corso dei dodici mesi successivi.

I processo di impairment di Gruppo si applica dlle atfivitd finanziarie valut
ammorfizzato che possono comprendere: prestifi, credifi commercidii, atfivi el
derivanti da contratio, fitoli di debito. ] I
Peri crediti commerciali, in considerazione di quanto previsto dall'IFRS ¢ {par. 5.5.15-16) e della
scarsa significativiid della componente finanziaria di tali crediti, i| Gruppo ha optato per
I""Approccio Semplificato” che prevede sostanzialmente il calcolo delle perdite fotdli affese
sulla base della vita residua dell'ativitd finanzaria. Considerato che la vita residua dei credifi
commerciall & generalmente inferiore all'anno, il calcolo della Perdita attesa a dedici mesi e
life fime coincidono.

Rimanenze

La voce accoglie le atliviid materglh classificale in base dlle IAS 2 - Rimanenze, che si
riferiscono al porfafoglio immobiliare del Gruppo, defenuto in un'ottica di dismissione.

Criferi di valutazione

Gli immobili in corso di ristrutturazione sono valutati al minore tra il costo, aumentato delle
spese che ne incrementano il valore e degli oner finanzicri capitalizzabili, ed il comispondente
presunto valere di redlizzo ol netto dei costi diretti di vendita.

Gliimmobili di trading sono valutati al minore frail costo e il valore di presunio realizzo, desunto
da transazioni immokbiliari similari per zona e tipologia. Il presunto valore diredlizze e il valore di
mercato sono determinati sulla base di perizie indipendenti ovvero di valor inferiori cui la
Direzione—aziendale—&—disposia—a—vendere—in-forza—disitvazionizurbanisficofcatastali-non———-————
comispondenti dllo stato effettivo del luoghi e problematiche di nalura legale [gqudli
'occupazione abusiva deil beni).

Le eventuali svalutazioni, dervanti dalla valutazione sopra descrifta, sone imputate alla
relafiva voce di conto economico.

Se vengono meno le ragioni che hanno comportato la svalufazione delle imanenze, le
svalutazioni iscrite in periodi precedenti sono riprisinate affraverso accredito al cento
economico fino a concorrenza del minore fra il costo e il valore di presunto realizzo.

Credili commercidli e Alfre altivita comrenti

Le voci di natura corenle accolgono essenzialmente i crediti derdvanti da forniture di servizi
non finanziar, partite in attesa di sisternazione e poste non riconducibili ad dlfre vod dello
stato patimoniale, fra cui si icordano, le partite fiscali diverse da quelle rilevate a voce propria
e i ratei attivi diversi da quelli che vanno capitadlizzati sulle relative affivita finanziarie, ivi inclusi
quelli derivanfi da contratti con i clienti ai sensi dell'|FRS 15, paragrafi 114 e successivi.

Peri credifi commercidli, in considerazione di quanto previsto dall'iFRS ¢ (par. 5.5.15-14) e della
scarsa significafivitdl della componente finanziaria di fali crediti, il Gruppo ha optato per
" Approccio Semplificato™ di cui sopra.

Fiscalitts comente e differita

Criteri di iscrizione

Le alfivitd e le passivitd fiscali comenti sono rlevate nelic stato pakimoniale del hilancio
rispettivamente nelle voci Attivita fiscali dell’ aflivo e Debiii tributari del passivo mentre quelle
differite rispetiivamente nelle voci Imposte differite atfive e Imposte differite passive.

In applicazione del “balance sheet method" le poste contabili della fiscdliid corente & -
differita comprendono:

o qgifivitd fiscali comenfi, ossia eccedenze di pagamenti sulle obbligazioni fiscali da assolvere
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s_'e'(':ondorl'q vigente disciplina fributaria sul reddito di impresa;

» passivitdfiscali corenti, ossia debili fiscali da assolvere secondo la vigente disciplina
inbutaria sul reddito d'impresa;

o attivitd fiscali differite, ossia gli importi delle imposte sul reddito recuperabili negdli eserciz
futuri come conseguenza di: '

- differenze temporanee deducibili {rappresentate principalmente da onen deducibili
in futuro secondo la vigente disciplina fributaria sul reddito d'impresal;

- fiporto a nuovo di perdite fiscali non uiilizzate;

- Tiporto a nuovo di crediti di imposta non utilizzati;

- eccetioicasiin cui:

o lmposta differita atfiva collegata dlle differenze temporanee deducibili
dertiva dalla rilevazione iniziale di un'atiivitd o passivita in una fransazione
che non rappresenfa un'‘aggregazione aziendale e, al iempo della
fransazione stessa, nen influisce né sul fisultalo di bilancio, né sul rsultaio
fiscale;

o) nel caso di differenze temporanee deducibili associate a partecipazioni in
societa conftrollate, collegate e joint venture, le imposte differite aitive sono
rilevate solo nella misura in cui sia probabile che esse si riverseranno nel
fuluro prevedibile e che vi saranno sufficienti imponibili fiscali che
consenfano il recupero di tall differenze temporanee;

« passivitd fiscali differite, ossia debili per imposte sul reddifo da assolvere in periodi fuiur
come conseguenza di differenze femporanee tassabili (rappresentate principalmente
dal differimenio della tassazione diricavi o dall'anficipazione nella deduzione di oner
secondo la vigente disciplina tibutania sul reddito d'impresa)

~ ecceltoi casiin cui:
= leimposte differite passive derivano ddlla rilevazione iniziale dell'avviamento
o di un'affivitd o passiviid in una hransazione che non rappresenta
un'aggregazione aziendale e, al fempe della fransazione stessa, non
influenza né il risultaio di bilancio né il rsuliato fiscale; _
= i rversamento delle differenze temporanee imponibili, associate a
partecipazioni in societd confrollate, collegate e joint venture, pud essere
conirollato, ed & probabile che es50 non s verifichi nel prevedibile futuro.
In generdle, le aftivita e le passiviia fiscali differite emergono nelle ipotesi in cui la deducibilitt
o I'imponibilitd del costo o del provento sono differite rspetto dlla loro rlevazicne contabile.
le poste della fiscdlitd comrente includono gli acconti versali (athiviid comenti) e debifi da
assolvere [passivith corente) per imposte sul reddito di competenza del periodo. | debili per
imposte correnti e i relafivi crediti per acconfi versafi ancora in essere a fine esercizio sono
iscritti in bilancio in un'unica voce per il lore ammontare netio.
Le imposte anticipate e quelle diffetite vengono contabilizzate a livello patimoniale a saldi
aperti e senza compensazioni.

Criteri di valutazione

Le affivitd fiscali e le passivitd fiscali corenti sono rilevate applicando le dliquote di imposia
vigenti e sono contabilizzate come onere (provento) secondo i medesimo criterio di
competenza economica dei cosit e deiricavi che le hanno originate. In paricolare, la fiscalitd
comrente IRES ed IRAP & stata calcolata applicando le diiquote di imposta stabilite dalle
disposizioni di legge in vigore, recependo ai fini IRES I'dliquoia al 24% e per Halfondiario
I'addizionale di 3,5 punfi percentuall previsia per dli enfi creditiz e finanziari {Legge 28
dicembre 2015, n. 208).

Le offivitd fiscall e le passiviia fiscali differite sono ievate in base dile diiquoie fiscali che, dlla
data di riferimento del bilancio, si prevede saranno applicabili nell'esercizio nel quale sara
redlizata I'aftivita o sard estinta la passivitd, sulla base della vigente legislazione fiscale e sono
periodicamente valutate al fine di tenere conio di eventuali modifiche nomnative.

Le affivita fiscali differite vengono contabilizzate soltanic nel casoin cui vi sia la probabilitd del
loro recupero da parte dei futur redditi imponibili attesi valutati sulla base della capacita del
gruppo di produrre redditi imponibili nei futur esercizi. Le passivitd fiscali differite sono sempre
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confabilizate. Presupposto per la rlevazione di fali atfivitd per imposte qnvcfpci’rg. & la
considerczione che rispetto alle possibili evoluzioni societarie, si rifiene con \fagionevole
cerfezza che sard realizzato un reddito imponibile a fronte del qudle pofranno ess fg‘;ujﬁizdfé-
le differenze femporanee deducibili. In ossequio a quanto previsto dallo 1AS 12, la pragBilita. -
che esista reddito imponibile futuro sufficiente all'ufiizzo delle ativitd fiscali differte-sard—
oggetto di verifica periodica. Qualora dalla suddetta verifica risulfl l'insufficienza di reddito
imponibile futuro, le attivitdl fiscali differite sono corispondentemente ridotie.

Le imposte correnti & differite sono rilevate nel conto economico alla voce Imposte sul reddito,
ad eccezione, ove presenti, di quelle imposte che siriferiscono a partite che sono accreditate
o addebitate, neli'esercizio stesso o in un alfro, direttamente a patimonio neito, le cui
variazioni di valore sono rilevate direttamente nel Prospetto della redditivita compilessiva frale
riserve di valutazione.

Criteri di cancellazione .
Le imposte differite atlive e passive sono cancellate al momenio del loro recupero/realizzo.

Attivitds destinate dlla vendiia

Il Gruppo classifica, in conformitd con IMFRS 5, le attivitd non correnti e i gruppi in dismissione

come detenuli per vendita se il loro valore contabile sard recuperato principalmente con

un'operazione di vendita, anziché framite il loro uso confinuativo. Tali attivitd non comenti e

gruppi in dismissione classificati come defenuti per la vendita sono valutati al minore tra il

valore contabile ed il loro fair value al netto dei costi di vendifa. t costi di vendita sono i costi

aggiuntivi direttamente atfribuibili alla vendita, esclusi gli oneri finanzian e le imposte.

La condizione per la classificazione come detenuti per la vendita si considera rispettata solo

quando. la.vendita.& altamente. probabile e |'attivitd o.il gruppo.in_dismissione.é. disponibile . ... ..

per [a vendita immediata nelle sue attuali condizioni. Le azioni richieste per concludere la
vendita dovrebbero indicare che & improbabile che possano infervenire cambiamenii
significalivi nella vendita o che la vendita venga annullata. La Direzione deve essersi
impegnata nella vendita, il cui completamento dovrebbe essere previsto entro un anno dalla
data della classificazione.

L'ammortamento di immobili, impianti e macchinari e delle attivitd immatenali cessa nel
momento in cui questi sono classificali come disponibili per la vendita.

Le singole attivitd (o i gruppi di atfivitd in via di dismissione], sono iscritte rispettivamente alle
voci Atfivita destinate alla vendita e Passiviia associate ad aftivitd destfinate dlia vendita.

te affivita destinate alla dismissione sono escluse dal dsultato delle affivita operative e sono

preseniate nel conio economico in un'unica riga come Proventi {Oneri) netii di affivita
destfinate alla dismissione.

Prestiti e Finanziomenti e difre passivitdl finanziarie

Criteri di iscrizione e di classificazione

Nelle voci indicate vengono iscritte fe passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato
rappresentate da debili verso banche, i debiti verso alfri finanziatori e i titoli in circolazione
olfre che gl strumenti finanziar rilevati inizialmente fair value con variazioni rilevate a contfo
economico,

Sono inolire inclusi i debiti iscrithi dal'impresa in qualifa di locatario nell'ambito di operazioni di
leasing.

Tali passivitd finanziarie sono registrate secondo i principio della data di regolamento e
iniziclmente iscritte al fair value, che normalmente corisponde al comispetfivo ricevuio, al
netto dei costi di fransazione direttamente athibuibili alla passivita finanziaria.

Criteri di valutazione
Dopo la rilevazione iniziale, le passivitd finanziore, eccetto quelle rilevate al fair value con
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DXL metodo del tasso di interesse effetiivo. Gli ufili e le perdite sono contabilizzati nel
“:‘Fq gonomico quando la passivild & esfinfa, olire che atfraverso il processo di
~.gmmotiamento.
Il costo ammorfizato & calcolato rilevando lo sconto o il premio suli’acquisizione e gli onorari
o cosii che fanno parte infegranfe del tasso di interesse effetfivo. L'ammortamento al fasso di
interesse effettivo & compreso fra dli oneri finanziar nel prospetto dell'utile/{perdita).
Fanno eccezione le passivith a breve termine, per le quadli il fatfore tempordle risulia

frascurabite, che rimangono iscritte per it vadore incassalo.

Criteni di cancellazione

Una passivita finanziaria viene cancellata quando I'obbligazione sottostante ia passivita &
eslinta, annullata. ovvero adempiuta. Laddove una passivitd finanziaria esistente fosse
sosfituita da un’alira dello stesso prestatore, a condizioni sostanzialmente diverse, oppure le
condizioni di una passivitd esistente venissero sostanzialmente modificate, tale scambio o
modifica viene tratiato come una cancellozione confabile della passivita originale,
accompagnata dalla rilevazione di una nuova passivitd, con isciizione nel prospetto
dell'utile/ (perdita} d'esercizio di eventuali differenze tra i valor contabili.

Fondi per rischi ed oneri

Criteri di iscrizione
I fondi per rischi ed oneri sono costituifi da passivild rilevate quando:
« l'impresa ha un'cbbligazione atfudle {legale o implicita) quale risuitato di un evento
passato;
* & probabile che sard necessario I'esborso dirisorse atte a produre benefici economici
per adempiere I'obbligazione;
*« pud essere effettuata una stima attendibile del'ammontare dell'cbbligazione.
Se quesfe condizioni non sono soddisfatte, non viene rilevata alcuna passivités.

La voce accoglie gl accanfonamenti relativi ad obbligazioni legali o connessi con rapporti di
lavoro o contenziosi, anche- fiscali, originati da un evento passato per i qudli sia probabile
I'esborso di risorse economiche per I'adempimento delle obbligazioni stesse, sempre che
possa essere effeftuaia una sfima attendibile det relafivo ammontare.

Inolfre, vengono coniabilizzate le passivitd potfenziali per i personale dipendente,
principamente il compenso variabile.

Laddove I'elemento femporale sia significafive, gli accantonamenti vengono atiualizati
utilizzendo un fasso di sconio anfe imposte che rifletfe, ove adeguato, i rischi specifici delle
passivitd. L'accantonamento pud essere rlevalo sia a conto economico nella voce
“Accantonamenti a fondi rischi ed oneri” ed include anche gli interessi passivi maturati sui
fondi che sono stafi oggetto di atiualizazione sia, per alcune pariicolari tipologie di fondi, in
confropariita ad alire voci di conto economico.

Criteii di valulazione

Gli importi accantonati sono determinali in modo che rappresentino la migliore stima della
spesa richiesta per adempiere alle obbligazioni. La stima si determina considerando i rischi e
le incertezze che attengeno ai falti e alle circostanze in esame.

In particolare, laddove F'effetto del differimento temporale nel sostenimenio del'onere sia
significativo, I'ammoniare dell'accanionamento & determinato come il valore atiuale delia
migllior stima del costo che si suppone sard necessario per esfinguere I'obbligazione. Viene in
tal caso uvtilizzato un tasso di attudlizazione tale da rfleftere le valutazoni comenii di mercato.
| fondi accantonati sono periodicamente riesaminati ed eveniuaimente reftificafi per rifiettere
la migliore stima corente. Quando, a seguito del riesame, il sostenimento deli'onere diviene
improbabile, I'accantonamento viene stornato.
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Criteri di cancellazione AT
Un aecantonamento & uilizato solo a fronte degli oneri per i qudii & stafo origina %g‘
iscritfo. Sel
L'accantonamento dell' esercizio, regisirato alla voce Accanfonamenti a fondi rischi e onen
del conto economico, inciude gli incrementi dei fondi dovuii al trascorrere del tempo edé&al
nefto delle eventudii rictirbuzioni.

Benefici a dipendenti

Criteri di classificazione

| benefici per i dipendenti, olire ai benefici a breve termine quali ad esempio salari e stipendi,

sone relafivi a:

e benefici successivi al rapporto di lavoro;

« alfri benefici a lungo termine. »

| benefici per i dipendenii successivi al rapporto di lavoro sono a loro volta suddivisi fra quelli

basali su programmi a confribuzione definita e quelli su programmi a benefici definifi, a

seconda delle prestazioni previste:

« iprogrammia confribuzione definita sono piani di benefici successivi dlla fine del rapporto
di lavoro, in base ai qudli sono versafi dei confributi fissi, senza che vi sia un'obbligazione
legale o implicita a pagare ulteriori contributi, se non sussistono atfivita sufficienti ad
onorare tutli i benefici;

« i programmi a benefici definifi sono piani per benefici successivi alla fine del rapporio di

e .____lavoro diversi dai piani ¢ confibuzione definita. . . —.

in Tdle contesto, In Halia in base alla Legge n. 296 del 27 dicembre 2006 {Legge hnanziana

2007):

« il TFR mafurando dat 1° gennaio 2007 si configura come un piano a contribuzione definita,
che non necessita di calcolo attuaridle. Le quote malurate possono essere destinate, a

- scelta del dipendente, {i) a forme di previdenza complementare o i) lasciafe in azienda
e dalla stessa versate al fondo di Tesoreria dell'INPS.

e il TER maturato alia data indicata al punio precedente permane invece come piano a
prestazione definita, ancorché la presiazione sia gi& completamente maturata. In
conseguenza di cid, si rende necessario un ricalcolo ahuariale del valore del debito ad
ogni data successiva al 31 dicembre 2006.

Gli alifi benefici a lungo termine sono benefici per i dipendenti che non sono dovuti

inferamente entro | dodici mesi successivi al termine dell'esercizio in cui i dipendenti hanno

prestato la loro affivita.

Criteri di iscrizione e valutazione

Il valore di un'obbligazione a benefici definiti & pari ol valore attuale dei pagamenii futun,
previsti come necessari per estinguere I'obbligazione derivante dall' attivital lavorativa svolta
dal dipendente nell*esercizio comente ed in quelli precedenti.

Tale valore affuale & determinaio utlizzande il “Metodo della Proiezione Unitaria del Credifo™.
Tale metodo distribuisce i costo del beneficio uniformemente durante la vita lavorativa del
dipendente.

I benefici per i dipendenti rientranti fra gii aliri benefici a lungo fermine, quali quelli derivanti
da premi di anzianit che sorio erogafi al raggiungimento di una predefinita anzianita di
servizio, sono iscritti in base dlia valutazione alla data di bilancio della passivita assunta,
determinata utilizzando i “Metodo delia Proiezione Unitaria del Credito™.

Il Fondo TFR & filevato tra le passivitd nelia comspondente voce “Benefici a dipendent®,
mentre gii aliri benefici successivi ol rapporto di lavoro ed i benefici a ungo termine diversi
vengono tilevati fra i “Fondi per rischi e oneri™.

| costi per il servizio del programma (service costs) sono contabilizafi fra i costi del personale,
cosi come gli interessi maturafi {interest costs).
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' * | profitti e le perdite attuariali {remeasurements) relativi ai piani a benefici definifi successivi al
- rapporto di lavoro sono rilevati integralmente tra le riserve di patimonio netto nell'esercizio in

cui si verificano. Tali profitfi e perdite atuariali vengono esposti nel Prospetio della Redditivitd
Consolidata Complessiva, cosi come richiesto dallo 1AS 1.

| profitti e le perdite ativariali ([remeasurements) relafivi agii alti benefici a lungo termine sono
rilevaii integralmente tra i costi del personale nell'esercizio in cui si verificano.

Riconoscimento deiricavi

[ ricavi rappresentano il frasfeimento di beni o servid al cliente e sono rilevali per un
ammontare pari al comispetfivo che si stima di avere diitto a ricevere in cambio dei suddetti
beni o servizi e sono rilevafi seguendo 1 modello dei 5 step (idenfificare il contratio con i
cliente; idenfificare le obbligazioni di fare (¢performance obligationn) nel coniratio;
determinare il prezzo dell'operazione; allocare il prezzo dell'operazione alle performance
obligation; riltevare il icavo quando I'entita soddisfa la performance obligation).

Iricavi derivanti da obbligazioni coniratuali con la clientela sono rilevati nel conto economico
qualora sia probabile che I'entitd riceva il corrispetiivo a cui ha diitio in cambio dei beni o
dei serviz frasferiti al cliente. Tale comispettivo deve essere allocato alle singole obbligazioni di
fare previste dal confratfo e deve frovare riconoscimento come ricavo nel conio economico
in funzione delle tempistiche di adempimento dell'obbligazione.

I ricavi possono frovare riconoscimento nel conto economico in un momento preciso o nel
corso del fempo, mano a mano che I'entita adempie |'obbligazione di fare. Il comispettivo
promesso nel contratto con il cliente pud includere import fissi, importi variabii o enframbi.

Quadloral'entitd iceva dal cliente un comispetfivo che prevede dirimborsare al cliente stesso,
in tutto o in una parte, il ricavo ottenuto, deve essere rilevata ung passivita a fronte dei previsti
futuri imborsi. La stima di tale passivita & oggetio di aggiomamenio ad ogni data di bilancio
o situazione infrannuale e viene condotta sulla base della quota parte del comispetiivo che
I'entita si aspetta di non avere dinitto. -

Nel caso in cuiI'entita riceva il pagamento o i pagamento & dovuto ddl cliente prima che gli
sia stafo frasferito il confrollo dei beni o serviz viene rilevata una passivitdl contfrattuale. Le
passivita derivanti da confratto sono rilevale come ricavi quando vengono soddisfatie le
obbligazioni di fare net relativo contratto fi.e. il controllo dei beni o servizi & stato frasferito al
cliente).

Ricavi da contratfi con i clienti e ricavi diversi

| icavi di vendita legafi ai confratii di servicing per il recupero dei crediti gestiti in mandato
vengono rilevati per competenza in base a quanto disciplinato nel'ambito dell'lFRS 15 (di
seguito anche lo “Standard").

Criterl di iscrizicne

I modello ufilizzato per i rconoscimenio dei rcavi di servicing viene alineato al
soddisfacimento dell'obbligazione di fare.

In moifi casi questo allineamento & gid previsto dal coniratto, pertanto:

* se le commissioni vengone pagate una tantum dl fine di remunerare Ia fornitura di un servizio
che si & verificaio "in un determinato momento®, saranno riconosciute come ficavi quando
sono ricevule; _

* se la commissione viene pagata nel corso del tempo al fine di remunerare un servizio che
viene fomnito nel corso del tempo, essa sard riconoscivia come ricave al momento dellg
ricezione.

Tuttavia, nel caso in cui la commissione sia ricevuta in anficipo in cambio di un obbligo di
prestazione che viene fornito nel corso del termpo, lungo diversi periodi di rendiconiazione,
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wene nan’ro in bllonC|o [:mporro complesswo della comm|55|one e wene rlconosc y

rilevafa come ricavo in conto economico in proporzione al tempo (ossiain base a
pro-guofa). y
I ricavi di vendiia legatfi ai coniratti di servicing per il recupero dei crediti gestift in man
vengono rilevafi per competenza sulla base dell'attivita svolia dal Gruppo tempo per tempo,

tramite I'utilizzo di procedure infermatiche gestionali e di complessi processi di consuntivazione

che fengono conto delle differenii specificita contrattuali di ciascun mandato. | coniratti di

servicing prevedono arficolate clausole di dinifti e doveri in capo al Gruppo nei rapporti con i -
clienti aderenti.

In cccasione della predisposizione del bilancio annuale o infrannuale, vengono rilevati quindi

ricavi maturati nel periodo non ancora oggetto di una manifestata accettazione da parte del

cliente che, a seconda delle previsioni confratiuali e daila prassi consolidata, si pud esplicare

framite I'emissione di fattura o di esplicita comunicazione.

Criteri di valutazione _

Lo Standard richiede che per la determinazione del prezzo dell'operazione l'entita debba
fenere conto dei termini del confratto e delle sue pratiche commerciali abitual. | prezzo
delloperazione & limporto del conispettivo a cui l'eniita rifiene di avere diritto in cambio del
trasferimentc al cliente dei beni o servizi promessi. | comispettivo promesso nel contratio coniil
cliente pud includere imporii fissi, importi variabili o entrambi.

Per determinare il prezzo dell'operazione, l'entitd deve considerare f'effetio di tutti gl elementi
seguenti:

a) comispetiive variabile;

b} limitazione delle stime del comispetfivo vanabile;

c] esistenza nel confratto di una compenente di finanzamento mgmﬁcohva

—“d)jcomspetiivo non menetano; € — —-—-—— - - —— —— ——~ T T T T —
e} conispetfivo da pagare al cliente.

Nel dettaglio, it comispettivo del contratto & variabile a seguito di riduzioni, sconti, imborsi,
incentivi, credifi, concessioni di prezzo, incentivi, bonus di esecuzione, penalitd o alfri elementi
analeghi & pud dipendere dal verificarsi o meno diun evento futuro. In presenza di corrispettivi
varabil, la rilevazione del ricavo nel conto economico viene effetluata qualora sia possibile
stimare in modo affendibile il icavo e solo se risulta altamente probabile che tale comispeflivo
non debba essere stornato dal conto economico, in tutto o in una parte significafiva, quando
successivamente sard risolia l'incertezza legaia al corispetiivo variabile.

Nell'ambito dei principali contratti di servicing del Gruppo, le seguenti fipologie di commissioni

sono considerate variabili:

= Commissione base, di perffomance e di exlra-performance: legata rispeflivamente agli
asset in gesfione ed al raggiungimenio di target diincasso;

» Indennitd di cessione e indennitd del personale: legate al verificarsi dell' evento di cessione
di portafogdli e a discrezionalita del cliente.

Relativamente dlla limitazione delle stime del comispetfivo varabile, le commissioni variabili

che dipendeno dal verificarsi di un evento fuiuro non vengeno iscritte a conto economico

prima di essere cerfe mediante una stima delle stesse in quanto il risolversi dell'incertezza {ossia

il verificarsi dell'evento), pofrebbe comportare lo stomo completo del dcavo stimato nel caso

fosse stato precedentiemente iscritto.

In caso di ricezione di pagamenti anficipali da parte dei clienti esiste una componente di
finanziamento significativa in considerazione del lasso temporale che intercome dalla data
nella quale viene incassato il pagamento fatio dal dliente e il frasferimento del servizio, cost
come dei tassi prevalendi nel mercato. Pertanto, il prezzo di fransczione per questi confratti
viene attualizzato, utilizzando 1l tasso di interesse implicito del confratto (e.g. il fasso diinteresse
che riporta 1 prezzo a pronti deli'atirezzatura al valore pagato in anficipo). Questo tasso &
commisurato at tasso che sarebbe stato utilizzato in un'operazione finanziaria distinta tra il
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Gruppo ed il cliente alla data di sofioscrizione del contraito.

Il Gruppo applical’espediente pratico per le anficipazioni di breve periodo ricevute dai clienti.
L'ammontare del conispetiivo promesso non & infafti reffificato per fenere conto di
componenti finanziarie significafive se il periodo tra il frasfeimento dei beni promessi o serviz
e il pagamento & inferiore o uguale a un anno.

Relativamente ai punft d) ed e}, il Gruppo non rileva fra i propti contratii di servicing alcuna
clausola che porli all'individuazione di tali fatispecie.

Dividendi

| dividendi sono rilevati a conto economico nell'esercizio in cui ne viene deliberata la
distribuzione.

Cosfi

| costi sonoiscritti contabilmente nel momento in cui sono sostenuti nel rispetto del criterio della
competenza.
Le perdite di valore sono iscritte a confo economico nell’esercizio in cui sono ritevate,

Contribuii pubblici

| contribuii pubblici sono rilevali quando sussiste la ragionevole cerfezza che essi saranno
ricevuli e che tutte le condizioni ad essi riferiti saranno soddisfaite. | contibufi comelali a
componenti di cosfo sono rilevail come ricavi e npartiti sistematicamente ira dgli eserciz in
modo da essere commisurati al riconoscimento dei costi che infendono compensare. i
contributo comelato ad una atlivita viene riconosciuto come ricavo in quote costandi, lungo
la vita vlile attesa dell' atfivitd di rfeimenio.

Altre informazioni

Azioni proprie

La movimentazone delle azioni proprie presentiin portafoglio & rilevatain confropartita diretta
del paiimonio, ossia in riduzione di quest'ultimo per il controvdlore degli acquisti & in aumento
per il controvalore delle vendite.

Ci6 implica che, in caso di successiva cessione, la differenza tra il prezzo di vendita delle azioni
proprie e 1 relativo costo di dacquisto, ol netfto dell'eventuale efietto fiscale, é rlevata
integralmente in confropariifa al patrimonio netto.

Ratei e fisconti

| ratei ed i nisconti che accolgono cneri e proventi di competenza del periodo maturatli su
attivita e passivitd sono iscritli in bilancio a rettifica delle attivitd e passivitd a cui si riferiscono.

Pagamenti basdli su azioni

Si fratta di pagamenti a favore di dipendenti o alli soggetti assimilabil, come comispetiivo
delle presiazioni di lavoro o dlii servizi/beni ricevuti, basali su azioni rappresentafive del
capitale che consisfono nell’assegnazione di dirfli a ricevere azioni al raggiungimento di
obietiivi guanti-qualitafivi.

Il costo delle operazioni regolate con strumenit di capitale & determinato dal fair value alla
datain cui I'assegnazione & effetfuata. Il fair value del pagamenti regolati con I'emissione di
azioni € basato sul oro valore di queiazione in Borsa. Tale costo, assieme al comispondente
incremento di patimonio netio alla voce Alire Riserve, & rilevato tra i Costi per il personale
lungoe it periodo in cui sono soddisfatte le condizioni relafive dl raggiungimento di obietlivi efo
alla prestazione del servizio. | costi cumulati nlevati a fronte di tali operazioni alla data di
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chiusura di ogni esercizio fino alla data di maturazione sono commisurati alla scadekjze
periodo di maturazione e dlla migliore stima del numero di strumenfi partecipativ cf
veranno effetlivamente a maturazione. Il costo o ricavo nel prospetio dell'utile/(perdiigd::
d'esercizio rappresenta la varazione del costo cumulato rilevato dllinizio e dlla fine

deli' esercizio.

Le condizioni di servizio o di performance non vengono prese in considerazione quando viene
definito il fair value del piano dlla data di assegnazione. i tiene perd conto della probabilitd
che queste condizioni vengano soddisfatte nel definire la miglior sfima del numero di strumenti
di capifale che aniveranno a maturazione. Le condizioni di mercato sono riflesse nel fair value
alla data di assegnazione. Qualsiasi alira condizione legata al piano, che non comporti
un'obbligazione di servizio, non viene considerafa come una condizione di maturazione. Le
condizioni di non maturazone sono riflesse nel fair value del picho e comportano I'immediata
coniabilizzazione del costo del piano, a meno che non vi siano anche delle condizioni di
servizio o di performance.

Nessun cosio viene rilevato peri diiifti che non arrivano a maiurazione in quanto non vengono
soddisfatte le condizioni di performance efo di servizio. Quando i dirtfi includono una
condiziohe di mercaio o a una condizione di non maturazione, questi sono fraltati come se
fossero maturafiindipendentemente dal fatfo che le condizioni di mercato o le altre condizioni
di non maturazione cui soggiogano siano rispettate o meno, fermo restando che tutte le altre
condizioni di performance efo di servizioc devono essere soddisfatte.

Se le condizioni del piano vengono modificate, il costo minimo da rilevare ¢ il fair value alla
data di assegnazione in assenza della modifica del piano stesso, nel presupposto che le
condrzioni originali del piano siano soddisfaite. Inolire, si rileva un costo per ogni modifica che
comporifi un aumento del fair value folale del piano di pagamento, o che sia comungue
favorevole per i dipendenti; fale costo & valutaie con riferimento alla data di moedifica.
Quando un_pigno viene_cancellato_dall'entitd o dalia controparte, qudlsiasi elemento

rimanente del fair value del piano viene spesato immediatamente a confo economico.

DEFINIZIONI RILEVANTI Al FINHAS/IFRS

Si ilustrano, qui di seguito, alcuni concetti rilevanii oi fini dei principi contabili infernazionali
IAS/IFRS, olfre a quelii gid fratiali nel capitoli precedenti.

Costo ammortizzato

Il costo ammortizzato di un'attivitd o passivitd finanziaria & il valore a cui questa & stata
misurata al momenio della rlevazione iniziale, al netfo dei imborsi di capitale, aumentato o
diminuite dall'ammortamento complessive calcolate ulilizzando i1 criterio  dell'interesse
effetiivo su qualsiasi differenza fra il valore inizicle & quello a scadenza e dedotta qualsiasi
svalutazione a seguito di una riduzione di valore o diirecuperabilitd (impairment).

Il criterio dell'interesse effettivo & il metodo di ripartizione degli interessi atfivi o passivi lungo la
durata di un'atfivitd o passivitda finanziaria. Il fasso di interesse effeffivo & 1l tasso che attualizza
esaftamente i pagamenii o incassi futur affesilungo ka vita dello sirumente finanziario al valore
contabile nefto dell'atiiviia o passivitd finanziaria. Esso include tufli gli oneri e punti base
pagaii o ricevuti fra le parti di un coniratto che sono parte integrante di fale tasso, | costi di
fransazione e tutti gli altri premi o scontfi.

Tra le commissioni che sono considerate parie integrante del fasso diinteresse effetivo visono
le commissioni iniziali icevute per I'erogazione o I'acquisto di un'atiivitd finanziaria che non
sia classificata come valutata al fair value, quali, ad esempio, quelle ricevute a fitclo di
compenso per la valutazione delle condizioni finanziarie del debitore, per la valutazione e la
registrazione delle garanzie €, piU in generale, per il perfezionamento dell'operazione.

| costi di fransazione, a loro volta, includono gili onorar e le commissioni pagatfi ad agenti {inclusi
i dipendenii che svolgono la funzione di agenti di commercio), consulenfi, mediatori, e
operaiorn, i coniribufi prelevali da organismi di regolamentazione e dalle Borse valor, le tasse
e gl oneri di frasferimento. | costi di fransazione nen includono invece costi di finanziamento o
cosfi interni amministrativi o di gestione.
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Informativa sul fair value

L'IFRS 13 al paragrafo ? definisce il fair value come "il prezzo che si percepirebbe perla vendila
_di un'agtliviid ovvero che si pagherebbe per il frasferimento di una passiviid in una regolare
operazione tra operatort di mercato alla data di valutazione”.

La valutazione al fair value presuppone che I'operazione di vendita di un'affiviid o di
frasferimento di vna passivitd abbia luoge in un mercato c.d. principale, definibile come 1l
mercato che presenta i maggiori volumi e livelli di negoziazione per I'attivitd/passivitd oggetlto
di valutazione. In assenza di un mercato principale, occomre assumere come riferimento il
mercafo pib vantaggioso, ovvero | mercato che massimizza I'ammoniare che sarebbe
incassato nella vendita di un’attivitd o minimizza I'ommoniare che verebbe pagato nel
trasferimento di una passiviid, dopo aver considerato i costi di fransazione.

Con l'intento di massimizzare la coerenza e la comparabilitél delle misurazioni dei fair value e
della relativa informativa, I'IFRS 13 stabilisce una gerarchia del fair value che suddivide in fre
livelli i parametri ufilizzati per misurare il fair value:

¢ livello 1: i fair value dello strumento & determinafo sulla base di prezzi di quotazione
osservali su mercati atlivi;

s livello 2: il fair value dello shumento & determinato in base a modelli valutativi che
utiizzano input osservabili su mercati attivi, quali ad esempio:

o prezzi quotaii su mercati attivi per strumenti similar; -

o paramefr osservabili quali Yassi di interesse o curve di rendimento, volatilita
implicite, rischio di pagamento anticipato, tassi di default e fattori di illiquiditd;

o parameti non osservabili ma supportafi e confermati da dati di mercato.

« Livello 3:il fair value dello srumento & determinaio sulla base di modelii valutativi che
ufiizzano prevalentemente input non desumibii dal mercato che perfanio
comportano I'adozione di stime ed assunzioni infeme.

Tale classificazione ha I'obiettivo di stabilire una gerarchia in termini di oggettivita del fair value
in funzione del grado di discrezionalita adottate, dando la precedenza ali'uliizzo di parametri
osservabili sul mercato. La gerarchia del fair value & inolire definita in base ai dati di input
ulilizzati nei modelll di determinazione del fair value e non in base ai modell valuiafivi stessi.

Livelli di fair value 2 e 3: tecniche di valutazione e input ufilizzati
Di seguito s riportano le informarioni richieste dall'tFRS 13 con riguardo ai portafogli contabili
valuiafi al fair value su base ricorrente. Per le altivitd finanziarie non valutate al fair value il

Gruppo ritiene che il valore contfabile sia un'approssimazione ragionevole del fair value,

Non sono presenii alia data di redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2020 affivita
o passivitd valuiate al fair value su base non ricorenie.

Affivités e passivites misurarte al foir value su base icomente

Asset Backed Securilies
Gli ABS vengono valutafi framife il medello valutatfivo discounted cash flow che si basa sulla
stima dei flussi di cassa pagati dal fitolo & sulla stima di uno spread per I'abudliizazione.

Titoli di capitale

| itoli di capitale sono assegnati al Livello 1 quando & dispeonibile una quotazione su un mercato
attivo considerato liquido e dl Livello 3 guando non vi sono quotazioni o le quotazioni sono
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[ B
state sospese a tempo indeterminato. Tali strumenti sono classificali come Livello 2 5glo,
caso in cui il volume di attivitds sul mercato di quotazione & significativamente ridotto. \ ;-
Per i fitoli di capitale valutati al costo, un impairment & previsto qualora il costo superiil

recuperabile in modo significativo efo prolungato nel fempo.

Fondi di Investimento

t fondi sono classificati come Livello 1in caso essi siano quotali su un mercato attivo; in caso
cid non si verfichi, essi sono classificali come Livello 3 e sono valutati affraverso un credit
adjustment del NAV basato sulle caratteristiche specifiche del singolo fondo.

Interest Rate Swaps (IRS)

Per la determinazione del fair value degdli IRS & ulilizata ta tfecnica definita net discounted cash
flow analysis.

Descrizione dele tecniche di valutazione
Al fine di valutare posizioni per le qualile fonti di mercato non forniscono un prezzo di mercato

direttamente osservabile vengono ulilizzate specifiche tecniche di valutazione diffuse sul
mercaio e descrifte di seguito.

Discounted cash flow

Le tecniche di valutazione basate sul discounted cash flow, generalmente consistono nella
determinazione di una stima dei flussi di cassa futuri attesi lungo la vita dello strumento. |l
modello richiede la stima dei flussi di cassa e I'adozione di parameti di mercato perlo sconto:
il tasso o il margine di sconto riflette lo spread di credito efo di finanziamento richiesti dal
mercato per strumenii con profili di rischio e di liquidité simili, al fine di definire un “valore

— _attualizzato" . fair value del confratto & dato dalla somima dei flussi di cassa futuri attuatizzati.

Market Approach

Techica di valutazione che utilizza | prezzi generati da tfransazioni di mercato che coinvolgono
aftivitd, passivitt o gruppi di atiivita e passivita identiche o paragonabili.

NAV '

It NAV (Net asset value} & la differenza tra il valore totale delle attivita del fondo e le passivita.
Un aumento del NAY coincide con un aumenio nella misura del fair value. Solitamente per i
fondi classificati a Livello 3 il NAY rappresenta una valutazione risk-free, quindi in questo casc il
NAV viene aggiustato per considerare il rischio di default dell’emittente.

Gerarchia del fair value

Adli strumenti finanziari viene associato un cerio livello di fair value sulla base dell' osservabilitt
degli input utilizati per la valutazione.

Quando 1 fair value & misurato direttamente utilizando un prezzo osservabile e quotato inun
mercato atfivo, il processo di attibuzione della gerarchia assegnerd il Livello 1. Quando il fair
value deve essere misurato atiraverso un comparable approach o atiraverso 1'utilizzo di un
modello di pricing, il processo di atfribuzione della gerarchia assegnerd il Livello 2 o il Livello 3,
a seconda dell'osservabilita di tufli gli input significativi utilizali nella valutozione.

Nella scelta fra le diverse tecniche di valutazione viene utilizzaia quella che massimiza I'ufilizzo
degli input osservabili,

Tutli i frasferimenti tra i livelii di gerarchia del fair value vengono effetiuati con riferimento alla
data di chivsura del periodo di bilancio.

| principali fattori che contribuiscono ai frasferimenti fra i livelli di fair value (sia fra il Livello 1 ed
il livello 2, che all'interno del Livello 3) comprendono cambiamenti nelle condizioni di mercato
e affinamenti nei modelli valutativi e nel pesi relafivi degli input non osservabiii utiizzati nella
misurazione del fair value.
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Gerarchia del fair value: atfivita e
passivita valutate al fair value su base
ricorrente - ripartizione per livelli di fair
value

La tabella seguente riporia la riparfizione delle atlivith e passivit che sono valuiate al fair
value, per livello gerarchico di valutazione del fair value.

Il Livello 3 della categotia "Aftivita finanziarie ritevate al fair value tra le componenti di confo
economico" include principalmente (i} il valore residuo- delle notes emesse dalle societé
veicolo di cartolarizzazione Rormeo SPV e Mercuzio Secuiifisation, pari al 5% del totale dei fitoli,
(i1} il valore delle notes riconducibili alla carfolarizazione Reldis, le cui notes mezzanine e junior
sono state acquistate negli ultimi giorni dell'anno 2020 e risultano gia rivendute nella prima
metd di febbraio 2021; (i) it valore delle notes riconducibili alle cartolarizzazioni Cairo, le cui
nofes mezanine sono state acquistate il 5 giugno 2020 in concomitanza con I'acquisizione
della confrollata doValue Greece e (iv) nelle Quote OLCR., il confrovalore dell'importo
versato a fronte della softoscrizione delle residue 28 quote del fondo diinvestiimento dlternativo
riservato Halian Recovery Fund {gia Allante Il} al netto dei rimborsi.

Le passivita finanziarie accolgono, d Livello 3, (i) I'Earn-out rappresentato dal fair value della
passivita relafiva ad una quota del premzo di acquisizione di Altamira, (i) I'Eam-out
rappresentato dal fair value della passivitd legata ad una quota del prezzo di acquisizione di
Eurobank FPS (ora doValue Greece), il quale & legato al conseguimento di taluni target di
EBITDA in un orizzonte di dieci anni e {ii) if fair value della passivitd legata al’ opzione per
I'acquisto di residue quote di minoranze con scadenza in esercizi futun.

Il far value di queste passivitd finonziarie & stato determinato sulla base dei contratti di
acquisizione delle quote societarie e dei parametri economico-finanziar desumibili dai piani
pluriennali delle societd acquisite. Non trattandosi di paramehi osservabili sul mercato
{direttamente o indirelfamente) tali passivita rientrano sotto il profilo della gerarchia nel livello
3

Il livello 2 delle "Alire passivita finanziarie" accoglie il fair value dei confratli derivali posti a
coperiura del Facility Loan stipulato per finanziare I'acquisto della partecipazione in Aliamira
e per il rifinanziamento dell'indebitamento pre-esistente della medesima partecipaia.

) :

"31/1272020 . U7 T31/12/2019 RESTATED
. Livello. . Livelto: - Livello - . Livello . Livelle~

Li_uel]o

Attivita finanziarie rilevate al fair value tra le

componenti di conto economico - - 63.614 - - 33.588
Quote DICR - - - - 28.923
Titoli di debito - - - - 4,619

Titoll d 46
T 3:5687
Altre passivita finanzlarie 454 53.905 367 S50.611

Earn-out -

Derivati di copertura -

Put opton su minority
o
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Attivo

NOTA 1 — ATTIVITA IMMATERIALI

I movimenti del periodo sono riportali nella fabella che segue.

(€/000)

31/12/3019

- e _ L S - RESTATED -~
E! ze iniziali lorde 113. 44.125 2,291 137.969 201,552 499.614 18.107
Riduzloni di valore iniziall {95.133) {5.766) - - (57.835) {158.734) (11.260}
Esistenze inlziali nette i8.544 38359 2.291 137.969 143,717 340.880 6.847
Retiifiche esistenze Iniziall - 2.742 - (13.470) {17.546) (28.274) -
Aumenti 15.653 a 526 €8.493 256.001 340.676 315388
Acquistl 9.212 3 2.695 - 261 12.871 6.928
Operazioni dl aggregazione

aziendale (esistenze lorde) 3.632 - 1 68.493 255.740 327.866 308.468
Riprese dl valore - - - - - - -
Ahre variazionl 2.109 - (2.170) - - {51} {8}
Diminuzioni {313.938) {3.602) [10) - {58.272) (75.822) (32650}
Vendite (172) - - {1m - - (182) -
Operaziont dl aggregazione

aziendale (riduzioni di valore) (3.437) - - - - (3.437) -
Ammortament! (10.408) (3.583) - - (35.274) {49.265) (32.650)
Perdita dI valore - - - - - - -
Trasferment alle attivite: In via di

dismisslone - - - - - - -
Altre variazionl 79 (19) - (22,938} -

HisicrengE FINALT, LORD

La consistenza iniziale delle gtivitd immateriali che rappresentano principalmente il valore ded
contratli di servicing plurienndli e I'avviamento legati all' operazione di acquisizione Altamira,
sono stafi oggetto di restatement rispetto alle consistenze finali risultanti dal bilancio 2019, a
seguito delle modifiche intervenute nella valutazione di PPA ai sensi dell'lFRS 3, resa definifiva
al 30 giugno 2020, frascorsi 12 mesi dall'ingresso in consolidamento. Tali variazioni sono incluse
nelle righe "Retlifiche esistenze iniziali” e “Alfre variazioni” della fabella sopra esposta; per
ulferiori dettagli si imanda anche dlla sezione Reffifiche Refrospetiive del capitolo delle
"Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami di azienda”.

L'acquisizione di Eurobank-FPS {ora doValue Greece), conclusasi il § giugno 2020, frova i suoi
effetii al'infemo delle voci “Operazione di aggregazione azendale”. In parficolare, con
I'esercizio di Purchase Price Allocation (PPA} provvisorio sono state idenfificate atfivita
immateriali relafive of contraiti di Special e Master Servicing, per la gestione di poriafogli di
esposizioni deteriorate, il cui fair value provvisorio ammonta a €255,7 milioni. Inolire, sono stati
allocati ad avviamento €48,5 milioni.

Relativamente dlla voce Software, si fa rifeimento dlle licenze sofiware per computer che
derivano ddila contiibuzione della Societd in quanto in sede di PPA provvisoria non € siato
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s

atiribuito un fair value essendo state acquisite e non generate infemamente. / K

Per ulteriori deftagli si imanda alla sezione “Operazioni redlizzate durante 1 peri dc\)
capitolo delle "Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami di azienda®. \“ 3"

La quota di ammortamento, riferita alle alfre atfivite immateridli sorte in sede di PPA proyy :i
di competenza dalla data di acquisizione fine al 31 dicembre 2020 ammonta ad €11,2

La voce include inclfre i saldi al 31 dicembre 2020 relafivi agli asset riferibili all'acquisizione di
Altamira Asset Management e delle sue conlrollate intervenuta dlla fine di giugne 2019,
dllocati in base adlla Purchase Price Allocation (PPA) deﬁnmvcl e dl netto degli ammortamenti
di competenza del periodo:

- €8,5 miilioni relafivi a soffware;

- €37.4 milioni relativi al marchio di Atamira;

- €794 milioni relativi ad dlfre attivitd immateriali che includono per €75 milioni circa la
valutazione di confratti di servicing atfivi di lungo pefiodo con importanti banche e societd e
per €4,4 milioni la componente di backlog & database;

- €124,1 milioni relafivi all’ avviamento.

Gli ulferion incrementi dell’esercizio sono riferiti a nuovi sviluppi software prevalentemente
riferibili all'applicativo gestionale delle posizioni non-performing. Gli sviluppi tecnologici resi
operativi nell'esercizio sono stafi classificati fra i Software (€2,2 milioni) e anche in questo caso

si frafia in particolare di implementazioni volte al miglioramento degli applicativi dedicati al
recupero crediti e al business.

Le diminuzioni con impatfo econoemico dell'anno sono ascrivibili alle quote di ammortamento
di periodo. Con parficolare rifeimento alla componente “altre atiivitd immateriali” che
incorpora i valori dei contraffi pluriennali di servicing derivanii dalla valutazione delle

—opefazioni-di-acquisiziene-di-Aliamira-e-doValue-Greeecersi-precisa-che-gli-stessi-vengono———====--
sistematicamente ammortizzati in base alla curva di margindiitd diretta di ogni confratto nel

corso delfla suainfera vita ufile, in coerenza con la migliore stima dei flussi finanziari relativi ad

ogni singolo confraffo. La quota di ammortamento di periodo di ciascun contratto & stata

cdlcolata in misura comrispondente al margine diretio consuntivato nel periodo.

Il Gruppo, pur tenendo conto della difficolid insita nella formulazione di previsioni anche di
breve 0 medio periodo nel permanere dell'aftudle clima di significativa incertezza e
considerando che sia Altamira che doValue Greece hanno contratli di gesfione crediti
esistenti (stock) e futuri {nuovi flussi) di medio/lungo termine con primarie controparti bancarie
e importanii fondi di Investiimenio, ha effettuato i test di impaiment sui valon delle
immabilizzazioni immaterali e sul goodwill al 31 dicembre 2020, come indicato dal principio
coniabile infernazionale 1AS 36 "Riduzione di valore delle ativitd®, in conformitd alle indicazioni
emanate dal'ESMA in data 28 ottobre 2020 nel Public Statement "European common
enforcement priorifies for 2020 IFRS annual financial reports".

A tal fine sono state pertanto preliminarmente identificate le Unitad Generatrici di Flussi
Finanziar (Cash Generating Unit - CGU) nelle due zone di segmeniazione geografica di
pertinenza di Allamira Asset Management & delle sue conirollo’re e di doValue Greece,
ovvero |berna (Spagna e Porfogallo) e Cipro e Grecia, e si € provveduto a determinare
I'allocazione delle affiviid immateriali e dell'avviamento dlle due distinte CGU.

Al fini dell'esecuzione del test & stata considerata l'informativa prospeffica determinata in
coerenza con le pit recenti ipotesi di scenario raccolte dalle controllate, che tengono conto
dell'andamento della pandemia, della stima degli effetti che questa ha comportato e
comportera in otfica futura in generale per il mercato del servicing di NPL ed in parficoiare su
Altamira Asset Management e su doVYalue Greece olfre che dei dati di budget reiafivi al 2021.
Nell'ambito della predetia analisi sono statli quindi coerentemenie stimatiivalon d'uso comrenti
attribuibili ai singoli contratli di servicing attivi, considerando 1 ispeitivi flussi reddituaii attesi
lungo l'intero arco della vifa ufile. Tale calcolo ha determinato 1'evidenza di una differenza
sempre positiva fra il valore d'uso degli stessi e il relativo valore coniabile depuraio
dall'ammortamenio di periodo.

La tabella seguente riassume il risultaio del test di impairment sulle attivitd immatieriali di
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Altamira:

(€/000) -

5 [ i Natpresentvalue | Netbookvalue ! “Impaifment -
SLAs 97.474 53.270
Brand 42.131 37.433 -
Database 4.377 4.377 -
Software 8.012 8.012 -
Other Intangible - Spain & Portugal 151.994 103,092 -
SLAs 26.815 21.501 -
Software 485 485 -
Other Intangible - Greece & Ciprus 27.300 21.986 -

Similmente, di seguito si espone la fabella di sintesi del test di impairment eseguito sul valore
provvisorio atlibuilo agl asset infangibili di doValue Greece.

(€/000)

SLAs -~ Greece 286.866 244.503 -

Per quanto riguarda i confronto fra il valore recuperabile e il valore netto contabile
complessivi delle due CGU dalla data del 31 dicembre 2020, il modello ha evidenziato in
enframbi i casi una capienza del valere recuperabile a sostegno del goodwill, confermando
I'assenza di perdite di valore.

Per quanto affiene alle metodologie ulilizate per I'esecuzione del test si fa imando a quanio
ilusirato nella sezione “Poliiiche Coniabili — Rischi e incertezze legaii dll'ulilizo di stime"” al
paragrafo dedicato dlla Stima delle perdite presunte di valore a fronte di atfivitd immateriali.
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NOTA 2 — IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

{€/000)

Esistenze Tniziali lorde 25.004 2,289 12,126 5.055 44.474

Riduzioni di valore iniziall (7.172)  (1.649) (9.642) (2.244) (20.707) (7.632) ,
Esistenze iniziali nette 17.832 640 2.484 2.811 23.767 3.726
Rettifiche eslstenze inizlall 1 - - - 1 11.749
Aumenti 20.893 620 (1.619) 13.603 33.497 15.599
Acquisti 9.284 14 1.958 6.354 17.610 5.698
di cui: Dirftto d'uso 9.251 - - 5.318 14.569 (4.604)
Operazioni dl aggregazione 12.104 606 1.499 2.195 16.404 7.636
Spese per mighorie - - - 61 61 -
Altre variaztoni (495) - (5.076) 4.993 (578) 2.265
Diminuzioni {21.971}) (750) 1.312 (10.620) {32.029) {7.307)
Vendite - - Q) (1.483) (1.490) (12)
Operazioni di aggregazione (3.919) (595) (1.431)  .{1.379) (7.329) . -
Ammortamenti (9.296) {155} (953) {2.969) {13.373) (7.329)
di cui: Diritto d'uso (8.853) - - (2.032) (10.885) 5.741
Altre variazioni 97 - 3.703 (2.757) 1.043 39

U ESTSTENZE EINALT LBRD 1000, 17475
Riduzionl di valora ﬁnali (8 323)  _ (9 349)
HESISTENZE FENALT NELT] CRATF ;

Nel corso del 20201 Gruppo ha nlevcfo mcremenh di attivita per €1 7.6 milioni prevalentemente

derivanti da nuovi dirifti d'uso sugli immobili e sull'infrastruttura” hardware del Gruppo.

L'incremento legato dlle operazionidi aggregazione aziendale esteme siriferisce agliimmobili,
impianti e macchinari di dovalue Greece pari a €,1 milioni.

Tali incrementi vengono compensati dalla quota degli ammortamenti di competenza
dell' esercizio.

Per un dettaglio sulla movimentazione dei diritfi d'uso si imanda alla Nota 19.
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NOTA 3 — ATTIVITA FINANZIARIE

Di seguito si riporta un riepilogo delle atfivita finanziarie diverse dalle disponibilita liquide
posseduie dal Gruppo.

(€/000)

| 31/12/2020* 31/12/2019:

Attivita finanziarie non correnti

Attivita finanziarie rilevate al fair value tra Ie componenti di conto

economico 63.644 33.588
Quote OICR 26.857 28.923
Titoll di debito 36.741 4.619
Titoli di capitale 46 46
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 1.317 15.021
Crediti verso clientela 1.242 14.935
Credit verso banche 75 86
Attivita finanziarie correnti 5898

Tra le Attivitd finanziarie non comenii vengeno incluse le quote di OJl.CR. che si riferiscono
all'importo versato negl anni precedentii a fronte della sottoscrizione di residue 28 quote del
fondo di invesfimento alternafivo mobiliare chiuso riservato Italian Recovery Fund (git Aflanie
Il). A fronte dei due versamenti effettuati, al 31 dicembre 2020 residua una quota minima
iscrifta fra gliimpegni pari ad €1,2 milioni. Il fair value di fali quote viene determinato attraverso
un credit adjustment del NAV basato sulle caratteristiche specifiche comunicate dal Fondo.

| fitoli di debito regisirano un aumento di €32,1 milioni giustificato principalmente per €12.8
milioni dalla sottoscrizione di fitofi ABS riconducibili alle cartolarizzazioni Cairo le cui notes
mezzanine sono siate acquisite nell’ambito dell'operazione di acquisizione di Eurobank-FPS
(ora doValue Greece) e per €20,6 milioni dalla sotioscrizione di fitoli ABS riconducibili alla
carfolarizzazione Relais le cui notes mezzanine e junior sono state acquistate negli ultimi giomi
del 2020 e risulfano gia fvendute nella prima metda di febbraio 2021 regisfrando un utile da
redlizzo.

L'ulteriore residuo di €3,3 milioni & rappreseniato dal conirovalore residuo dei fitoli ABS riferibili
dlle carlolarizzazioni Romeo SPV e Mercuzio Securtisafion. L'ammontare soHoscritto da
doValue cormmisponde al 5% del tofale delle nofes emesse ddi due veicoli. La variazione
negativa del valore rispetio ai 31 dicembre 2019 & dovuta principalmenie alla diminuzione del
nozionale outstanding regisiralo nel periodo per effetto dell'incasso delle notes.

La valorizzazione delle notes Reldis riflette il valore di acquisizione sostenuto a fine anno, menire
i fitoli Cairo, Romeo SPV e Mercuzio Securitisation sopra citali sono stati valutati framite 1a
mefodologia del Discounted Cash Fiow, cosi come descritfa nella sezione delle Polifiche
Contabill — Informativa sul fair value.

| fitoh di capitale sono riconducibili a partecipazioni di minoranza per le qualiil Gruppe non ha
esercitaio I'opzione concessa dal nuovo principio IFRS ¢ che consentirebbe di valuiare questi
sfumenti al fair value con impaito sulla redditivitt complessiva senza riciclo a conto
economico,

Il decremento di peiiodo dei crediii verso clientela & riferibile in prevalenza (circa €7,3 milioni)
ad incassi registrati a fronte di un portafoglio non performing, la cui quota residua (€5,9 milioni)
& stata classificata fra le atfivitd corenti poiché si rifiene che lo smobilizzo completo avvenra
nella prima porte del 2021, e alla cessione (€520 mila} di un credito UTP, enirambi acquistaii
nel 2019 nel’ambito di operazdoni opportunistiche e non ricorenti.
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NOTA 4 — IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE E PASSIVE

Le voci evidenziano la fiscalitd anficipata per differenze temporanee deducibili nei fu
eserciz.

La voce Imposte differite aifive icomprende le quote relative alle svalutazioni dei crediti e le
attiviter fiscali anticipate determinate puntualmente sulla base delle consistenze mantenute
delle compenenii alie quaii si rifefiscono [cause, stanziomenti sul personale).

A fa! proposito si rappresenta che la Capogruppo ha esercitafo I'opzione sul mantenimento
della possibilita di trasformazione in crediti di imposta di attivita per imposte anficipate ai sensi
dell'art. 11 D.Lgs. n. 59 del 3/5/2016 convertito dalla Legge n. 119 del 30/06/2016. Tale norma
ha infrodotto il regime opzionale con la finalitd di imuovere le criticitd emerse in sede
comunitaria circa l'incompatibilitts della disciplina di frasformazione delle DTA con la
normativa in materia di ciuii di Stato, facendo si che la converiibilitd in credifi d'imposta delle
DTA qudlificate sia garanfita solo a fronte di uno specifico canone da comispondersi
sulllammaontare di fali DTA.

Con riferimento alle imposte anticipate di cui alla Legge 214/2011, per espressa previsione
normaiiva di cui all'art. 56 del Decreio-Legge n. 225 del 29/12/2010, non sono deducibili i
componenti negativi conispondenti alle attivitd per imposte anficipate frasformate in credito
d'imposta, procedendo ad annullare prioritariamente variazioni in diminuzione a scadenza
pil prossima per un ammontare cui corisponde un'imposta pari alle DTA trasformate.

La legge di Bilancio 2019 (L. 145/2018) ha modificato if regime fransitorio previsto- dali‘art. 16
commi 3-4 e 89 del DL 83/2015 in ordine alla deducibilitdy, sia di fini IRES sia IRAP, delle perdite

su credifi di banche, societd finanziarie ed assicurazioni. La citata legge sostanzidlmente ha™ — -
differifo al periodo d'imposta in corso al 31 dicembre 2026, sia ai fini IRES che IRAP, la

deducibilitd della quota del 10% dell'ammontare delle svalutazioni e delle perdite su crediti

verso la clientela iscritli in bilancio a tale fitolo, originariamente prevista per il periodo

d'imposta in corso al 31 dicembre 2018.

Successivamente la legge di Bilancio 2020 {L. 160/2019), all'articolo 1, commi 712-715, ha
disposto il differimento della deduzione dei componenti negativi IRES. Nello specifico, la
deducibilités, ai fini IRES e IRAP, dello stock di svalutazioni e perdite su crediti per gli enti creditizi
e finangar, pari al 12%, orginaramente stabilifa per il periodo d'imposta in corso al 31
dicembre 2019, viene rinviata ai periodi d'imposta in corso al 31 dicembre 2022 e ai ire
successivi. Il diffeimento avviene in quote costanti.

Per effetio di tali disposizioni di legge, I'ammontare delle imposte anficipate iscritte a bilancio
inizierd a “movimentarsi" a partire dal 2023, invece che dal 2022, come previsto dalla
precedente proroga intervenuta con la legge di bilancio 2019.

Con rifeimento a quanto previsto dallo 1AS 12, le affivitd per imposte anficipate sono
sottoposte a probability test tenendo conto di proiezioni economiche prevedibil per gl esercizi
futuri e al fine di verificare che vi siano redditi imponibili futuri a fronte dei quali sia possibile
uliizzare le medesime. .

I test eseguito sui dafi al 31 dicembre 2020 ha fenuto conto del Piano industriale 2021-2023
stressato al ribasso a causa della pandemia Covid-19, il quale ha evidenziato una base
imponibile capiente che si conferma in grado di assorbire la fiscalitd anlicipata iscritta.
Nel‘esercizio chiuso al 31 dicembre 2020 sono state iscritte complessivamente ulieriori DTA per
€3,4 milioni in relazione alla perdita fiscale registrata da doValue e dalla confrollata
ltalfondiario nonché ad accantonamenti e svaluiazioni, menfre €2,2 milioni derivano
dall'ingresso nel pefimetro di consolidamento di doValue Greece. Tale incremenio & stato
parzicimente compensato dal recupero della componente di fiscalita anticipata per €2,6
milioni.

| criteri utilizati per 'iscrizione della fiscaiita differita “aitiva™ possono essere cosi riassunti:

» le atfivitd per imposte anficipate comispondonc agli imporfi delle imposte sul reddifo

113



Informazioni sullo state pairiimoniale consolidato

recuperabili negli eserciz futuri riferibili a differenze femporanee;

« presupposto per la rilevazione di tali attivitd per imposte anticipate & la considerazione
che, rispetio dlle possibili evoluzioni societarie, si riiene con ragionevole certezza che sara
tealizzato un reddifo imponibile a fronte del quale poiranno essere uiilizzate e differenze
temporanee deducibili.

La fiscalitt IRES ed IRAP & stata calcolata applicando le dliquote di imposta stabilite dalle
disposizioni di legge in vigore, recependo ai fini IRES la nuova aliquota al 24% e applicando
solo ad ltalfondiario I'addizionale IRES di 3,5 punti percentudli prevista per dli enfi credifiz e
finanziari (Legge 28 dicembre 2015, n. 208).

Per quanto riguarda invece la determinazione della aliquoia IRAP, doValue mantiene i requisifi
di Holding di partecipazione non finanziaia al 31 dicembre 2020. A seguito di tale
classificazione doValue determina la base imponibile come le societd ordinarie, olire a tener
conto della differenza fra dii interessi affivi e proventi assimilafi e gii interessi passivi e oneri
assimilati nel imiti previsti fiscalmente e frovando applicazione anche I'aliquota maggiorata
(pari al 5,57% salvo diverse disposizioni delle singole regioni compeienti}, come applicata agli
enti credihizi e finanziari.

Imposte differite attive
Composizione

(€/000)

Svalutazioni su crediti (C.E.) }

Perdite fiscali riportabili In futuro (C.E.) 16.821 13.082
Accantonament] in contropartita P.N. 625 502
Accantonament] fondo rischi e oneri {C.E.) 4.573 4,929
Immoabill, implanti e macchinari / attivith !mmateriali (C.E.} 21.369 22.637

Variazione

(€/000) ]
ALty rtita” Contropartita..". ~Totgle . Totale- -
T L T e : LR L PUNG T 3171273020 13171272019
Esistenze iniziali 90.238 502 90.740 81.406
Rettifica saldi iniziali 157 - 157 -
Aumenti 6.241 123 6.364 35.749
Imposte anticlpate rilevate nell'eserclzio 3.316 35 3.351 2.920
- Relative a precedenti eserclzl 35 - 35 -
- Bovute al mutaments di criter contabilli - - - -
- Riprese di valore - - - -
- Altre 3.281 35 3.316 2.920
Nuove imposte o Incrementd di aliquote fiscall 264 ) - 264 -
Altre variazionl 551 - 551 88
Operazionl di aggregazione aziendale 2.110 88 2.198 32.741
Di zioni [2.550} = (2.559) (26.4i5)
Imposte anticlpate annullate nell'eserdzio (2.561) - {2.561) (26.215)

- Riglri {2.548) - (2.548) {13.753)
~ Svalutazionl per sopravvenutz irecuperabllita -
- Dovute al mutamento dl eriteri centabill - - - -
- Altre (13) - {13) (12.662)

Riduzioni dl aliquote fiscall - - -

2

T 2 -
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Imposte differite passive
Composizione

(€/000)

Accantonamenti In contropartita C.E
Accantonamenti In contropartita P.N

Variazione

{€/000)

24.866 20 24.886 21

Esistenze iniziali nette
Rettifica saldl iniziali {9.541) - {9.541) -
Aumenti 66.918 e 56.918 16.109
Imposte differite rilevate nell'esercizio 5.540 - 5.540 1
- Relative a precedenti eserclzi - - -
- Dovute al mutamento di criteri contabill - - - -
- Altre 5.540 - 5.540 1
Nuove imposte o incrementi di aliquote fiscali - - - -
Altre variazioni - - - 19
Operazioni di aggregazione aziendale 61.378 - 61.378 16.089
e ———Diminuzionio oo o — e Y = e e (AT Ty (B ) -
Imposte differite annullate nell'esercizio (4.797) - (4.797) (765)
- Rigiri - T - (765)
- Dovute al mutamento di criteri contabili - - - -
- Altre (4.797) - (4.797) -

Riduzionl di aliqucte fiscali - - -
Altre_‘yaﬁazionl e - _
ETOTAL] - 77448 s 24 746 -15.345
L'importo delle imposte differite passive rifetito ad operarzioni di aggregazione azenddle, ora
revato nel dato del 31 dicembre 2019 Restafed, deriva dagli effetti della dedfinizione della
Purchase Frice Allocation di Altamira e, in parficolare, all'effetto fiscale complessivo degli
aggivstamenti di fair value apportati ai valor di ingresso in consolidamento della societd
acquisita.

La riga deile "Retiifiche saldi iniziali” evidenzia 'adjustment effettuato ai fini delle esistenze
iniziali al 1/1/2020. Si imanda per ulteriori dettagli alla sezione “Reftifiche Refrospetfive” del
capifolo delle “"Operazioni di aggregazione figuardanti imprese o rami di azienda™.

La voce “Operazioni di aggregazione azendale™ at 31 dicembre 2020 accoglie I'ammontare
derivante dall'operazione di aggregazione aziendale doValue Greece e in parlicolare esso
risulia dalfesercizio di Purchase Price Alfocation prowvisorio come effetto fiscale degli
aggiustamenti apportati ai valor di ingresso in consolidamento della societd acquisita,
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NOTA 5 — ALTRE ATTIVITA

Si esﬁ)one di seguito un dettaglio defla composizione delle alire aliivitd comenti e non comrenti.

(€/000)

Altra attivita non correnti
Altre attivita correnti
Ratei / Riscont attivi
Partite relative al personale dipendente
Crediti per anticipi
Crediti tributar
. Altre partite

EFOTAL p

La voce registra una diminuzione di periodo prevalentemente legaia ai crediti di natura
tibutara nonché all'incasso di dlire partite.

la componentfe dei crediti per anticipi risulta particolarmente influenzata dall'ingresso di
doVdlue Greece per €3.8 milioni.

Le alire aftivitd non correnti includono prevalentemente deposili cauziondli, di cui relativi a
doVdlue Greece per €0.6 milioni. :

NOTA 6 — RIMANENZE

La voce al 31 dicembre 2020 ammonia a €55 mila (€137 mila al 31 dicernbre 2019) e si riferisce
al portafoglio immebiliare del Gruppo cosfituito dal valore di 2 immobili. Ne! corso dell' esercizio
sono sigii ceduti 3 immobii con una riduzdione delle imanenze dal 31 dicembre 2019 di €82
mila.

NOTA 7 — CREDITI COMMERCIALI

(€/000)

 Crediti
Crediti in maturazione (Fatture da emettere)
Creditl per fatture emesse non ancora Incassate 80.145 73.384

Accantonamenti
Accantonamenti per

rdit

re attese sui crediti

1 | daH relativi aliesercizio precedente sono stali Hespostl per garantire un confronto omogeneo

| credifi commerciali derivano da fatlure emesse e da ricavi in malurazione prevalentemente
connessi all'attivita di servicing e di servid immobiliar su mandaio e pertanto principalmente
riferibili alla voce diicavo "ricavi da confratti con clienti”.

La riduzione nelllanno dei crediii, tenendo conio che l'ingresso in perimetro di doValue
Greece coniribuisce nel 2020 per €41,7 milioni, & frufio del'impegno del Gruppo a midliorare
i processi di fatturazione e colleciion dei propri ricavi. L'andamento risulta inolire
particolarmente posifivo poiché & siato conseguito nonosiante gl impatti negativi derivanti
dall'epidemia di Coronavirus, a conferma della resilienza del business model del Gruppo
doValue.

Gli aceantonamenti per perdite su crediti sono diminuiti per effetto della definizione di alcuni
specifici stanziamenti emersi nel 2019 su alcuni clienti.
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NOTA 8 — ATTIVITA FISCALI E DEBITI TRIBUTARI

Attivita fiscali

&

Credifl per imposte correntj T se77 1.141
Iva a credlto 17.7473797

L‘mcremen’ro dellc voce, il cui foic:le ommon’rcl a €21,2 milioni nspeﬁo ad €1,1 milioni deI 3]
dicembre 2019, & riconducibile all'ingresso nel Gruppo di doValue Greece per €10,1 milioni
{credito IVA), al credito per imposte correnti della Capogruppo doValue per circa €6 milioni ed
al credito IVA di €3,2 milioni iscritto da Altamira Spagna.

Debiti tributari

Debiti per imposte correnti 6538 3217

Iva a debito 17.574 5.249
thenute d'acconto da versare e altri 3.9?1 ) 4, 359

’rnbu’rc:nfl' incrementodella™ voce_ri’sﬁeﬁo al 31 dicembre 20]9 -
prevolen’remen’re da riferirsi all'ingresso di doValue Greece nel perimetro di consolidamento, il
cut ammontare per questa voce incide per €15,7 millioni.

—debITl—‘

NOTA ? - DISPONIBILITA LIQUIDE E DEPOSITI A BREVE

Il saldo di €132,5 milioni, con un incremento di €4,3 milioni rispetto al saldo di €128,2 milioni
31 dicembre 2019, rappresenta la disponibilita liquida alla data di chiusura dell'esercizio. Per
informazioni circa I'evoluzione successiva si imanda a quanto riportato nella Relazione sulla
gestiene del Gruppo al paragrafo relativo alla Posizione Finanziaria Netta.

Per 'andlisi delle variazioni delle disponibilitas liquide si rimanda g prospetto del Rendiconto
finanziario consolidato.
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NOTA 10 — ATTIVITA DESTINATE ALLA DISMISSIONE E PASSIVITA’
ASSOCIATE '

La fabella rileva i valori relativi alla partecipazione fotadlitaria nelle quofe socidli di ire special
purpose vehicle {SPV) di prossima cessione a terze parti.

{€/000)
" 31/12/2019°

Attivitd immateriali

Immobili, impiand e macchinari -
Partecipazioni in societa collegate e jount venture - -
Altivita finanziarie non correnti 30 10
Imposte differite attive -
Altre attivita non correntl -

EToiale atthvitainon: cox 2 : = : 30

[

ATTIVITA' CORRENTI:
Rlmanenze

Attlvita finanziarie correntl
Crediti commerciali
Attivita fiscali -
Altre atiivita correnti

Disponibllita liquide e deposit a breve

PASSIVITA' NON CO TI:

Prestit & finanzlament non correnti -
Altre passlvita finanzlarie non correntt -
Benefici a dipendenti
Fendi rischi e onerl -
Imposte differite passive -

Titinon corrents

PASSIVITA' CORRENTI:

Prestiti e finanziamenti correnti -
Altre passivita finanziarie correnti -
Debiti commerciali -
Debid tributari -
Alt!-?s_la_a__ ssivltfa_l corren!:_l_ __“. -

sy =

Ialbpacenits corcen
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Passivo e patrimonio
neito

NOTA 11 —PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale (in migliaia di euro) 41.280 41.280

Numero di azioni ordinarie 80.000.000 80.000.000
Valore nominale azioni ordinarie 0,52 0,52
Azioni proprie (in migliaia di euro) 103 184
__Numero di azionl proprie 651.542 1.164.174

E-MARKET
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Le Alire riserve risultano cosi composte:

(€/000) _

Riserve da utili e/o in sospensione d'imposta

61.080 18.607
Riserva legale 8.256 B.256
Riserva art. 7 L. 218/90 2.304 2,304
Riserva da aggregazionl aziendali 2 2
Riserva da FTA IAS art. 7 ¢7 D. Lgs. 38/2005 8.780 8.780
Riserva da FTA IAS IFRS 9 1.140 1.140
Riserva da utili a nuovo 29.647 {9.145)
Riserva statutaria acquisto azionl proprie 103 184
Riserva utill riportati a nuove - Share Based Payments 10.848 7.086
Altre reserve B84.297 125.625
Riserva straordinaria 102.970 102.970
Riserva D.1gs. n. 153/99 56.103 5.103
Riserva legale a fronte dl utili distibuiti 44 44
Riserva art. 7 L. 218/90 4.179 4,179
Riserva da aggregazionl azlendali 1.746 579
Rlserva connessa a Share Based Payments 6.185 6.849
Riserva dl consolldamento (21.412) 19.688
Riserva negativa per iscrizione put option su minority {15.518) (14.787

Nel complesso la voce evidenzia un incremento di circa €1,1 milioni deferminato dalla
combinazone dei seguenti principali elementi:

- €385 milioni di ncremento della siserva da ulill a nuovo come conseguenza dell' atfibudone a
nuovo degli utili conseguiti nel 2019 deliberata nell' Assemblea degli Azionisti del 26 maggio 2020.
Si segnala che all'infemo di tale voce risultano confabiiizzati €9,1 milioni riconducibiii alla riserva
indisponibile costituita in applicazione dell'art.6, comma 2, del D.Lgs. 38/2005;

- €41,1 milioni di diminuzione della riserva di consolidamento per efietio di €18,8 milioni a fronte
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delliscrizione nella riserva di consolidamento dell'adjustment del risuliato di esercizio 2019 in base
dlle risultanze definitive relative dlla PPA di Alfamira Asset Management e per €22,7 milioni come
conseguenza dell' operazione di aggregazione aziendale di doValue Greece. In particolare fale
variazione fa rifefimento al conguaglio prezzo pagaio dalla Capogruppo doValue in seguifo dlla
fusione inversa di doValue Greece Holding, societa veicolo coniroliata al 100% da doValue per
il tramite della quale & stata perfezionata I'acquisizione nella doValue Greece stessa. Tale
conguaglio prezzo & stato definito nello Share Purchase Agreement ed & finalizzato a ristabilire,
in seguito alla fusione inversa, la percentuale di possesso in doVdlue Greece pari all'80% da parte
di doValue ed al 20% da parte di Eurobank;

- €731 mila di aumento della riserva negativa legata aliscrizione della passivitd finanziaria per
I'opzione di acquisto di inferessenze di minoranza ai sensi dello I1AS 32, per la quota che eccede
I'importo det palimonio di perfinenza di terz relativo all'acquisizione Altarmira. Si imanda anche
alla specifica sezione operazioni di aggregazione riguardanti imprese e rami d'azenda;

- €3,1 milioni di incremento netto delle riserve Share Based Payments contabilizate ai sensi
dell'lfFRS 2 a seguito della polifica di remunerazione post IPO che prevede 'atlibuzione, a falune
categorie di manager, di compensi sotto forma di azioni; la politica di remunerazione citata ha
comportato unariduzione delle azioni proprie che sono state utilizzate per far fronte ai compensi
in azione consuniivafi. La riduzione del petiodo ammonta a €81,1 milg;

Le Riserve da valutazione al 31 dicembre 2020 s atfestano a -€215 mila, (- €13 mila al 31 dicembre
2019) ed includono le componenti della valutazione del Trattamento di Fine Rapporto ai sensi
dello 1AS 19 e della valuiazione al fair value dei coniraifi derivali {Interest rate swap) posti a
copertura dei flussi finanziaai relafivi al Facility Loan legaio dll' acquisizione di Altamira.

La voce & stala influenzaia dall'ingresso di doValue Greece per €279 mila.

NOTA 12 — PRESTITI E FINANZIAMENTI

{€/000)

ST Tasso Tnteresse - Scadenza < 31/12/2020 31/12/2019-
Prestiti e finanziamentj non correnti 456.676 285.581
Finanziamentl bancari 1,75% 2024 203.198 284.944
Debiti versi altri finanziatori ’ 6 637
Obbligazioni 5,0% 2025 253.472 -
Prestiti e finanziamenti correnti B6.376 79.683

Finanziamenti bancari 2,5% 2021 80.998 79.683
Debiti verso altri finanzlatorl -

Il saldo dei presiifi e finanziamenti al 31 dicernbre 2020 accoglie i vdlor di debito residuo o cos’ro
ammoitizzato dei seguenti finanzicmenf:

- €284,2 milioni per il Faciity Loan a 5 anni sottoscriito nel 2019 per un imporifo nomlncule
iniziale di €415,0 milioni per I'acquisizione di Altamira e per il rifinandamento del suo
indebitamento pre-esistente. Il prestito prevede un rimborso su base semesirale e 1 iasso
variabile parn al 2,5% al 31 dicembre 2020; quest'ulimo & basato sull' Euribor a é mesi a cui
va aggiunto un margine legato ad alcuni covenanis finanziar 1 cui monitoraggio &
previsto su base rimesirale;

- €258,8 milioni per il presfito obbligazionario senior garaniito emesso il 4 agosfo 2020 al
fasso annue del 5% per una linea capitale di €245,0 milioni ed ulilizato per imborsare |l
finandamento ponte [bridge) nel coniesio dell'acquisizione o doValue Greece. Le
obbligazioni avronno scadenza al 4 agosto 2025 e sono state riservate a investitor
qualificali e sono quotaie sul sistema muliilaterale di negeziazione Euro MIF dalla Borsa
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del Lussemburgo.

Al fine di coprire la variabilitts del fasso & diiresi prevista una copertura framite strumenti dics
flow hedage che sono stafi attivali nel corso del terzo fimestre 2019.
Ai sensi dell'IFRS 9. la valutazione def debito avviene in base al criterio del costo ammerfizzafo e
fiene pertanto conto degli oneri connessi dlla sottoscrizione del finanziamento.

NOTA 13 ~ ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

(c/000)

Altre passivita finanziarie non correnti

Passivita per leasing 18.761 10.671
Eam-cut 12.405 -
Put optlon su minority - 33.194
Derivati di copertura 214 - 57
Altre passivita finanziarie correnti 51.772 25.083
Passivita per leasing 10.032 7.356
Earn-out 17.489 17.417
Put option su minority 24011 -
Derivati di copertura 240 310

LTATALE

Lq passivita per leasing, suddwlsc nella quo’rca corren’re e non corrente, & relafiva alla nlevamone
del valore atluadle dei imanenti canoni di leasing futun a seguito dell'infroduzione dell'IFRS 14, Si

rimanda-allar Nota19-perla-movimeniazione dell*esercizio-delle pcssm’rcrper leasing: e
La passivitd per Earn-out iscrifta fra le altre passivita finanziare corenti & legata allo gquota del
prezzo di acquisizione di Aitamira (€17,5 milioni) mentre quella inscritta tra le non correnti, €12,4
milioni, fa riferfimento al debito derivanie dall’acquisizione di doValue Greece ed & legato al
conseguimento di faluni target di EBITDA in un orizonte di dieci anni ed i cui evenuali
pagamenti non saranno dovuli prima del 2024.

La put-opfion su minority rappresenta la passivitd legata al'opzione per I'acquisto della
residua quota di minoranza di Alfamira con scadenza a fine giugno 2021. La valuviazione
dell'opzione & aggiornata rispetto alla situazione conlabile di Altamira alla fine dell'esercizio
2020 ed include I'effetto atfualizazione.

La voce derivati di copedura & costituita da Interest Rate Swap (IRS) che la societé ha
sotfoscritto con primari istituti di credifo, con decomenza dal 28 giugno 2019 e scadenza in
data 22 marzo 2024.

Tali confratti si riferiscono alla copertura del rischio di oscillazione del fasso di interesse sui
confratti di finanziamento rappresentatiin Nota 12 “Presfiti e Finanzamenti”. GliIRS in questiche
sono in ammornamenio, con un valore noziondle iniziale complessivo par a €311 milioni &
residuo al 31 dicembre 2020 pari a €217.2 milioni.

il fair value di tali coniratli derivati & negativo e par complessivamente ad €0,5 milioni. Essendo
state soddisfate le condizioni di copertura dei contratii derivati con i finanziamenfi softostanti,
gl stessi sono stafi contabilizali con la metodologia dell'hedging accounting con rilevazioni
delle variazion del fair value in contropartita alle riserve di patimonio netto di cash flow hedge.
Tale valore & interamente dllocato nella riserva di palimonio nefto essendo sempre stata
rispettata la finalith di copertura.

Indehitamento finanziario netto

Secondo guanto richiesto dalla comunicazione Consob del 28 luglic 2006 e in conformita con
la Raccomandazione del CESR del 10 febbraio 2005 “Raccomandazioni per I'attuazionse
uniforme del regolamento della Commissicne Europea sui prospefti informativi®, si fiporia
I'indebitamento finanziario netfto del Gruppo al 31 dicembre 2020.
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BRI T W 4 V- 411§ £ RO
3171272020 - - RESTATED - %%
8

Cor- Y Cassa 5
9 - B Conti correnti e depositl a breve 132.481 128.154
- C Tholi detenuti per la negoziazione - -
D Liquiditd (A)+(B)+(C) 132.486 128.162
3 E Attvita finanziarie correnti 5.858 -
12 F  Deblt bancar correntl - -
12 G Parte corrente dell'indebitamento non corrente {80.998) {79.683)
12, H  Altri debiti finanziard correnti {51.776) (25.083)
I Indebitamento finanziarie corrente (F)+{G)+(H) (132.774) (104.766)
oA Posizione finanziaria netta corrente (I)+(E)+(D} = 5.610 23.396
12 K  Finanziamento bancarie, non corrente {203.198) (284.944)
- L. Obbligazicni emesse (258.846) -
12, M_Altridebtinoncomenti = (31.386) (44.559)
N Indecbitamento finanziario non corrente {493.430) {329.503)
O Indebitamento finanziario netto (3)+(N) {487.820) {306.107)

Rispetto alla Posizione finanziaria netta, pari a €410,6 milioni, esposta nella Relazione sulla
gestione del Gruppo, a cui sirimanda anche per informazioni circa I"evoluzione successiva, in
questo prospetio sono incluse le voci di cui dlle lettere E, H e M per un iotale di €77,3 miilioni.
Di seguito si espone una tabella di riconciliazione tra le due diverse rappresentazioni:

(€/000)

712/2020 - 31/12/2018 RESTATED

A Indebitamento finanziario netto

{487.820) (306.107)

Altri debid finanzlar correnti 51.776 25.083
Altri debiti non correntd 31.386 44.559
Attivita finanziarie correnti {5.898) -

B Elementi esclusi dalla Posizione finanziaria netta 77.264 69.642
€ Posizione finanziaria netta (A)+(B) (410.556) {236.465)

NOTA 14 — BENEFICI A DIPENDENTI

All'interno del Gruppo, sono presenti piani a benefici definiti, ovvero piani per i qual la
presfazione & legata al salario ed allanzianiié del dipendenie.

| piani a benefici definiii delle societd italiane includono prevalentemente il “Tratamento di
fine rapporio” coerentemente con la normativa applicabile, nonché alli fondi di natura
confrativale e piani denominati “Premi di anzianitd”. Per la Grecia esiste invece un piano o
benefici definili su base obbligatoria,

In accordo con lo 1AS1% le obbligazioni dei piani a benefici definiti sono determinate con il
metodo della “Proiezione Unitaria del Credito". Tale metodo prevede che venga riconosciuto
come costo d’esercizio il valore altuale dei benefici maturati da ogni partecipante al piano
nell'esercizio stesso, considerando sia incrementi retributivi futuri che la formula di allocazione
benefici. il beneficio fotale che il parfecipante prevede di acquisite dalla dafa di
pensionamento & suddiviso in unitd, associate da un lato all'anzianitd lavorafiva maturata alla
data di valutazione e dall'altro all'anzianitd futura attesa fino al pensionamento.

Le seguenfi ipotesi demografiche sono state utilizate nella valutazione delle passivita e dei
benefici previsti dai piani de} perimetro Iidlia:
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Tasso dl sconto
Tasso dl incremento salarlale
Tasso di inflazione

Mortalita 4 N
Invalldita Social Seeu(t}/a{Ra&S #/
Anticipazione del TFR 1,5% annuo In agglunta ai tassi di turnover utilizzat

Eta di pensionamento In accordo al requisit previsti dall’Assicurazlone Generale Obbligatoria

Pensicnamento anticipato In accordo ai requisiti previsti dall'Assicurazione Generale Obhligatoria

Per le societd con sede in Grecia invece di seguilo le principali ipofesi demografiche
applicate:

Tasso di sconto 1,07%
Tasso dl incremento salariale da 0,5% a 2,26%
Tasso di inflazione 1,26%

| Benefici a favere dei dipendenti ideterminati per I'applicazione dello 1AS 19, risuliano cosi
movimentat nel corso dell'esercizio.

(€/000)

E-MARKET
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ESIStenze iniziali 854_4_ S77
Aumenti 0.832 3.900
Accantonamento dell'esercizio 777 150
Altre variazioni 10.055 3.750
Decrementi (3.035) 4.933
Liquidazioni effettuate (1.758) (1.604)
Altre variazioni {1.277) (3.329)

716341

Le altre variazioni in aumento si riferiscono prevalentemente ai dati relativi all' acquisizione di
Eurobank-FPS, cra doValue Greece.
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NOTA. 15— FONDI RISCHI E ONERI

(€/000)

. garanzie-
ilaseial)

Esistenzea ini
Rettifica saidl inizalt - - - - - 4.636 4.636 151
Aumenti 2.267 3176 - 5,443 5937 29.348 a1738 24.252
Accantonamento 1.753 3.1249 - 4.877 3.229 29.348 37.454 11.460
dell'esercizio
Variazlonl dovute al {41) {12) - (53) 5 - {48) {6)

passare del lempo e a
modifiche del tasso di

sconto

Cperazionl di 555 - - 555 3.528 - 4,083 10.061
aggregaziong azlendale

Altre variazionl - 64 - 64 175 - 239 2.737
Diminuzioni {7,450) {1.289} = (8.739)} (B.1B4} = {16.923}) [14.852)
RAasde eccadenze (1.325) (1.171} - (2.496) {8688) - {3.384) (2.630)
dell’'esercizio

Utllizzo nell'esercizlo per (5.950) (79) - (6.029) (7.226) - (13.255) {(8.914)
pagament!

Altre variazion] (39) - (214) (70} - {284) (3.308)

La voce Controversie legali e fiscali, con accantonamento in confroparlifa ad accantfonamenti
a FRO, conliene principamente il fondo a presidio dei rischi per cause passive rinvenienti
dall'afiivita core del Gruppo in diminuzZione di €5,2 milioni a fronte del maggior impatio sulla
definizione di dicune cause rispetfo ad accontonamenti a fronte di nuove confroversie. In
parficolare ha inciso su questa diminuzione ['ulilizzo per €4,6 milioni di un fondo stanziato da
Altamira nel 2019 a fronfe di una confroversia con un propiio cliente la qudle & stata definita nel
corso del 2020.

La voce Confroversie stragivdiziali e altri fondi rischi passa da €4,3 milioni a €6,2 milioni e
comprende principalmente stanziamenii effettuati a fronte di rischi per i quali non sono attivate
al momento azioni legali.

La voce Passivitd potenzidli per il personale accoglie gli stanziamendi contabilizzali necessari a
finanziare eveniuali premi che non rispondono ad accordi preesistenti 0 a meccanismi di
quaniificazione determinabili e premi MBO. Il dimensionamento di questa componente risente
anche delle politiche retributive che prevedono, per selezionate categorie di manager, una
differente modulazione della retribuzione variabile, che tiene conto di differimenti temporali
ed assegnazione di sirumenti di capitale. La diminuzione del periodo paii a complessivi €1,2
milioni deriva principalmente da un'czione di contenimenio costi aifuata dal management
alfine di far fronte ol contingente periodo di conirazione ricavi dovuto alla recente pandemia
di Covid-19.

Traifondi per Conlroversie fiscall, ienfrante fra i fondi in contropartita ad allre vodi, fisulta ancora
iscrito un ammoniare di originan €4,6 milioni {aggiomato nel 2020 in €4,8 milioni per la
capiializzazione dei relativi inferessi) riferifo ad un contenzioso fiscale aperto nel corso del 2019
per la controllata Altamira su dichiarazoni diimposta riferite ad esercizi precedenti ' acquisizone
da parte di doValue. La quota prevalente di tale imporio {€4,1 milioni), verrd imborsata dal
venditore di Altamira in base dlle clausole previste nello Share Purchase Agreement a fitolo di
aggiustamento di prezzo dell'acquisizione. In aggiunta, in relazione allispedione generale in corso
presso la controllata, sullimposta sui redditi per gli anni 2014 e 2015, tenendo conto delle
informazioni raccolte dalla Societd alla data di redazione del presente bilancio per il framite dei
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consulenti fiscali, dopo gii inconti tenutisi con I’ Autorita Fiscale Spagnola nel mese di mmm62021 ,
sl & proceduto ad un ulteriore accantonamento per un importo di €29,2 milioni. Per maggion. -
dettagli si veda quanto di seguito riportato in fema di contenziosi fiscall.

Rischi connessi ai contenziosi legali in essere

Il Gruppo opera in un contesto legale e normativo che lo espone ad una vasta fipologia di
vertenze legali, connesse al core business relativo alt'attivitts di servicing di recupero credifi in
mandato, a eveniuali iregolaritd amminisirative, alle lifi giusiavoristiche.

| relativi fischi sono oggetto di periodica analisi al fine di procedere ad effettuare uno specifico
stansiamento al "Fondo rischi ed oneri", quatora |'esborso sia ritenuto probabile o possibile sulla
base delle informazioni di volta in volia disponibili, come previsio da specifiche policy inteme in
argomenfo.

Rischi connessi ai contenziosi fiscali in essere

1’ Amminisirazione Rnanziaria spagnola ha in corso un'ispezione fiscale sulla confrollata Altamira
e sulla precedente controllante Asset Management Holding ("AAMH") per gli esercizi 2014 e 2015.
in dala 24 marzo 2021 Altamira & stafa informata dai Funzionari spagnoli circa un diverso
approccio da parte delle autoritér fiscali nel calcolo della base imponibile, rispefto-a quello
seguito a suo tempo dalla Socield in base alla nomaiiva vigente, principaimente per quanto
riguarda la deducibiiité fiscale delle spese e degli oneri finanziari sostenuti da Allamira e AAMH a
seguito dellacquisizione di Altamira da parte di AAMH da Banco Santander.

Tali circostanze hanno comportato unincremento del fondo gid contabilizzato perla sopracitata
verifica fiscale con un impatto sul conto economico 2020 di €29,2 milioni (€25.2 milioni di maggiori
oneri fiscali e €4 milioni di oneri finanziar aggiuniivi su aretrati fiscali).

— T~ T si precisa che, sebbene la” verifica fiscale nonsia-ancora- stata- completaia-al-momenio
delfapprovazione del progetto di bilancio, si ritengono tali importi adeguati a fronteggiare
integralmente ogni responsabiiitd derivante dalla verifica fiscale, nonché dai conseguent
ricalcoli della base imponibile per il periodo 2016-2019.

Tutti i suddeti oneri fiscali derivano dalla sfruttura originariamente posta in essere nel 2013 e 2014
per lacquisizione di Altfamira da parte dei precedenti soci (Apollo, CCPIB e Adia). Al momento
dellacquisizione di Altamira da AAMH, doValue ha coperto 1l rischio da passivita potenziali,
comprese quelle fiscali, otfenendo dichiarazioni e garanzie & integrandole con una specifica
copertura assicurativa. A fronte dellintero imporio relaiivo alia verifica fiscale di cui sopra verd
quindi affivata la poliza assicurativa sotfoscritta al momento dellacquisizione e le ulterior
protezioni contrattuali. La richiesta di indennizzo fara seguito alla liquidazione dell'importo
all' Autorita Fiscale Spagnola e sulla base degli approfondimenti effefiuali, anche framite
specifiche consulenze legdali, sirileverebbe la recuperabilita di fali esborsi finanzari.

Per maggion dettagli si imanda alla Relazione sulla gestione del Gruppo nella sezione dei Fatfidi
rilievo intervenuti dopo la chiusura del periodo.

NOTA 146 — DEBITI COMMERCIALI

Debiti verso fornitorl per fatture da ricevere 30.262 31.392
Debiti verso fomitori per fatture da liquldare 21.562 15.577
ETOTALE :

Il dato del 2020 rileva un incremento di €4,9 milioni dei debifi commerciali nonostante l'ingresso
nell'esercizio dei valoi di doValue Greece par a €169 mifoni al 31 dicembre 2020, a
dimosirczione di un progressivo efficientamento della gesfione del capitale circolante con una
riduzione nelie tempisfiche medie di pagamento in linea con I'accorciamento dei tempi di
incasso dei credifi commerciali che pure evidenziano un tend in ribasso nonostante
{*allargamento del perimetro di consolidamento.
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NOTA 17 — ALTRE PASSIVITA CORRENTI

- Al 31 dicembre 2020 si rileva un incremento per €40,7 milioni dovuto principalmente a:
- €31 milioni riconducibili, anche in questo caso, all'ingresso di doValue Greece nel perimetro
di consolidamento. Tale importo, iscritto trai “ratei fiscont passivi® in applicazione del principio
contabile IFRS15, & riferibile of pagamento anticipato di commissioni di servicing fisse di
competenza dell’'esercizio 2021;
- €5,4 milioni per debiti riferifi ad incassi provenienti da un investimento effetfuato da doValue
a fine anno 2019 su un portafogiio di crediti non-performing:
- €6,0 milioni riferibili ad una anficipazione finanziaria da parte di un cliente della confrollata
Altamira.
Tali incrementi vengono parzialmente compensati da riduzioni rilevate nelle pariite debitorie
verso il personale dipendente per €3,5 milioni.

o

Somme da riconoscere a terzl
Debiti relativi al personale

di cul dipendenti

di cui Amministratord e Sindaci
Debiti verso istitutl di previdenza e sicurezza soclale
Partite In corso di lavorazione
Altre partite

Ratei / Riscont passivi

ETOTAL

NOTA 18 ~ PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

La Relazione sulla Poliica in Maleria di remunerazione 2020 (di seguito “La Politica") e sui
compensi comisposti 2019 di doValue Sp.A. applicabile agli Amminisiratori, ai Dirigenfi con
ResponsabilitG Strategiche e ai Componenti degli Organi di Confrollo & stata approvata
dall'Assemblea degli Azionisfi di doValue il 26 maggio 2020.

L.a Poliica prevede sistemi di remunerazione in taluni casi framite I'utiizzo di propri strumenti
finanziar.

In particolare, si tratla delle seguenti fipologie di remunerazione:

+ una parte della remunerazione fissa e linfera componente variabile derivante dal
Sistema di incenfivazione annuadle di fipo Management By Objectives {MBO)
dell' Amminisiratore Delegato viene conisposta in azioni;

= una parte della remunerazione variablle derivante dal Sistema MBO dei Dirigenii con
Responsabilita Strategiche (di seguito, “DIRS") con opportunita di variabile massimo del
200% rispeito alla remunerczione fissa viene erogata in azoni. Cid nel presupposio che
sia stata conseguita un'over performance nellambito del sisiema MBO, con i
conseguente riconoscimento di una remunerazione variabile fino al fimite del 200% della
remunerazone fissqa. )

La componente variabile della remunerazione sopra indicala viene conmisposta in parte up-front
& in parte in via differiia. La parfe up-front viene riconosciuta dopo I'approvazone, da parte
dell' Assemblea degdli Azionisti, del bilancio di esercido riferito al perfiodo di maturazione
dell'incentivo (accrual period) ed enfro il mese di luglio.

La quota variabile ditferita & soggetta ad una dilazione temporale che varia da 2,5 periDIRS a
5 anni per I' Amministratore Delegato.

L'erogazione delle quote differite della componente variabile dell' Amminisiratore Delegato &
soggetfta alla verifica di un Gate di Accesso e di alcune condizioni di malus, misurafi al 31
dicembre dell'anno precedente la mafurazione.

Per le azioni attfribuite up-front & previsto un periodo di retenfion di 1,5 anni peri DIRS e di 2 anni
per I'Amministrafore Delegato, mentre per le restanti quote differite & previsio un anno di
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refention che decorre dal momento della loro mafurazione.

Per le citate fipologie di remunerazione il Gruppe utilizza azioni proprie in porfafogiio.
Il prezzo di riferimento per il calcolo del numero di azioni da assegnare quale valore equiva r)'je\
della refribuzione variabile in oggetio & determinato ufilizzando la media dei prezz di borsa ns{3 5~
mesi precedenti la daia di atfribuzione. Per la remunerazione fissa in azioni dell’ Amministratore
Delegato, il prezzo di riferimento & invece determinato utilizzando la media dei prezzi di borsa nei

30 giorni precedenti la data di assegnazione.

Al fine di riflettere i livelli di performance e di rischio effettivamente assunti, nonché tener conto
dei comportamenti individuali, # Gruppo prevede I'applicazione di meccanismi di conezione ex
post (malus e claw-back) definitiin accordo con quanto previsto dai contratti colletiivi nazionali

di riferimento, ove applicabili, o degli eventudli contratii/mandati individuali.

Per un maggior detfaglio sulle modalitd e termini di atibuzione delle azioni, si rinvia alla
documentazione informafiva pubblicata sul sito infernet del Gruppo doValue www.dovalue it
(sezione “Govemance/Remunerazione”).

La quota imputata a confo economico per la parte di competenza del 2020 al neito dei rilasci
(€0,7 milioni) & pari a €3,1 milioni ed &riflessain confropartita ad una specificariserva di patrimonio
netio.
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NOTA 19 — LEASING

" 1 Gruppo ha contratti di leasing in essere aventi ad oggetio immobili ed autovetiure che sono

-usati-nelle atiivitd operatfive o assegnati ai dipendenfi. | leasing riferiti ad immobili hanno
generalmenie duraia orginaria di 6 anni, menfre quelli riferili alle aufovehure hanno
generalmente una durata originaria di 4 anni. Le passivitd riferite a questi contratti dileasing sono
garantite dal tifolo di proprieta del locatore sui beni locafi. Generalmente, it Gruppo non pud
concedere a sua volta in leasing a terz i beni locati. La maggior parte dei contratii di leasing
includono opzioni per rinnovo e cancellazione, tipiche dei contratti di locazione immobilicre,
menire non sono previsti pagamenti variabil.
Di seguito si fomisce informativa sut valor di bilancio delle atiivitt per diritto d'uso e i loro
movimenti nel periodo:

{€/0

Esistenze |n|ztéi
Rettifica saldl kniziali - - - - - -

Aumenti 16.304 = = 5.999 22.803 6.980
Acquisti 9.251 - - 5.318 14.569 4.604
Altre variazioni 7.553 - - 681 B.234 2.376

Diminuzioni (9.252) = = (2.061) {11.313) {5.825)
Ammortament {8.853) - - (2.032) (10.885) (5.741)
Altre variazioni (399) - - (29) (428) (84)

L'incremento relafivo ai fabbricati si riferisce prevalentemente dlla sottoscrizione di un nuovo
contraito di affitto per la sede di Altamira a Madrid per la durata di 6 anni, mentre gli acquisti
delie dlfre atiivita materidii si riferiscono prevalentemente a diritti d'uso di server informatici per
una durata di 3 anni.

Le altre variazioni accolgono invece i diiili d'uso di doValue Greece alla data di ingresso in
consolidamento.

Di seguito si fornisce informativa sui valor di bilancio delle passivitd per leasing (incluse nella voce

"Alfre passivita finanziarie") e i loro movimenii nel pericdo:
{€/000)

£y | , _ 3171272020 ‘31712720

Esistenze iniziali ] 18.028 16.560

© Aumenti 20.113 7.034
Nuove passivita 11,142 3.967
Oned finanziari 580 716
Altre variazionl 8.391 2.351
Decrement [9.348) {5.566}
Pagamenti (7.819) (5.477)
Alre variazionl (1.52?)

CESTSTENZE FIN; 879, 32
di cui: Passlvita per leasing non correntl 18.761 10.673
di cui: Passivita per leasing correnti 10.032 7.355

Le nuove passivitd sono legate agliincrementi dei diritti d'uso sopra citafi per il innovo di contratii
su alcune sedi e per I'infrastrutiura fecnologica, mentre le movimentazioni indicate nelle alfre
variazioni si riferiscono ai dafi relativi ali’ acquisizione di Eurobank-FPS (ora doValue Greece).

Di seguito gl importi iscritti nel prospetio di conto economico:
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(€/000)

Ammortament! del diritt] d'uso
Oner! finanzian sulle passivita per |

{10.885)
580

Il Gruppo inolire defiene dlcuni contratfi di leasing aventi ad oggefto impianti eletfronici
(hardware), immobili ed autovetture, la cui durata & uguale o inferiore ai 12 mesi o if cui valore & .

modesto. I Gruppo ha scelte per questi confratti di applicare le esenzioni previste ddll'lFRS 16 i
riguardo i leasing di breve durata o di modesto valore per i gquali si iporta di seguito una fabella )

di sinfesi con rferimento ai costi sostenudi nell' esercizio:

Costi per leasing a breve termine (entro 12 mesi) (89)

leasing di_attivitd di modesto valore

Come indicato nella parte dedicata alle Politiche Contabili, fra i nuovi principi contabili eniraliin
vigore nel 2020 & incluso 'amendement all'IFRS 16 Covid-19 Related Rent Concessions in modo
da fadilitare i locatai nel’applicazone della guida dell'lFRS con riferimento alle modifiche
contrattuali direttamente derivanti dalla pandemia Covid-19, come ad esempio riduzioni di aoffitfi
nella forma di sospensione dell'affitto o riduzione per un periodo di tempo, potenzidimente
seguito da un incremento delle rate nei periodi futun.

In tali casi, secondo I'espedienie pratico previsto dall'amendement citato, il locatario ha la

modifica confratiuale del leasing. In tal caso i locatario che fa tale scelta contabilizza il
cambiamento nei pagamenti nello stesso modo in cui avrebbe contabilizzato fale modifica sulla
base dell'lIFRS 16, se tale cambiamenio non fosse una modifica del leasing.

A tal proposito il Gruppo ha applicato I'espediente pratico per alcuni immobili relativi a sedi
minori con un impatio a conto economico nel 2020 pari a circa €38 mila.
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NOTA 20 — RICAVI DA CONTRATTI CON | CLIENTI

(€/000)

Servizl di servicing su mandato 207.197 178.533
Servizi di servicing per operazionl di cartolarizzazione 113.498 95.00%9
Serv12| b'Iia I and 56 605 57.254

,TOTALE 30.7967%

La voce, complessivamente, registra un incremento delf 14% nspeﬁo oI 2019 grazie all’ clpporto
di Altamira Asset Management, che, rispetfo all'esercizio precedente aveva contribuito nel
solo secondo semestre e grazie al contribuio della confrollata doValue Greece acquisita nello
scorso mese di giugno.

In parficolare, il contibuio di doValue Greece nel 2020 rispetfo alla voce Servizi di setvicing su
mandato, ammonta a €52,5 milioni e regisira complessivamente un incremento del 16% rispefto
al 2019, mentre con riferimento alla voce Serviz di servicing per operazioni di catelarizzazione il
suo apporfo & pari a €18,2 milioni.

| Servizi immobiliari su mandato derivano quasi esclusivamente dalle societa del gruppo Altamira
ed evidenziano una riduzione di fatlurato se si considera che il 2019 beneficiava di un solo
semesire di consolidamento delle societa.

Obbligazioni di fare

Servizi di servicing su mandato e per operazioni di cartolarizzarione

| servid di servicing comprendono le atiivitt di amministrazione, gestione e recupero del credifo
in via givdizidle e stragiudiziale per confo e su mandafo di terzi, su portafogli di credifi
preva[eniemenie non performing. —

Tal servizi di horma comprendono un obbllgcrﬂone di fore che viene ademplu’rc nel corso del
tempo: 1l cliente infatii riceve e ulilizza simulfaneamente T benefici del servizio di recupero e la
prestazione svolta migliora il credito che il cliente confrolla.

Per la dlevadone dei ricavi il Gruppo applica un metodo di valutazione basato sughi output
rappresentali sia dalle masse gestite che dagliincassi su ciascuna posizione in mandato, cosi da
rlevare ricavi per un importo par a quello per cui ha it diritfe di fafturare al cliente.

Serviziimmobiliari su mandato

St tratta del complesso di atlivitd di gestione di asset immobiliar per conto e su mandaio di ter,
fra cvi la gestione delle garanzie immobiliar, lo svluppo e la gesfione degli immobili oggetto di
mandaio.

Come per i servizi di servicing sopra citati, vi & un'obbligazione di fare adempiuia nel corso del
tempo perché il cliente riceve e ufiliza simultaneamente i benefici del servizio di gestione efo
vendiia dell'immobile.

Per la rilevazione dei ricavi | Gruppo applica un metedo di valutazione basato sugl ouiput delle
atiivitd di gestione degli immobili e dalle vendite su ciascuna posidone gestita, cosi da rlevare
ricavi per un importo pari a quello per cui ha il diftto di fatturare al cliente.

Di seguito & ripertata la suddivisione dei ricavi da confratfi con i clienti del Gruppo:
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(€/000)

: . e ipro:; or pin ‘fii-a:_.sét"_t.d'rrer‘_: RIS

© Servizi di servicing su 40.711 79.972 103.756 (17.242) 207.197

Servizi di servicing per 92.249 21.249 - - 113.498
{9.752) 56.605

AT e

T AR
-377.300°%5

“Soagman o e
5 . 5 . Portogalls " i1 infr
Servizl di servicing su 178.533
Servizl di servicing per 95.009 - ’ - - 95_009
oervizl Immobiliari su mandato =27.254

T Ea0.7965

NOTA 21 — RICAVI DIVERSI

(€/000)

Servizi amministrativi / Corporate Services Provider
Servizl Informativi
Recupero spese
Due diligence & Advisory
Servizl Immobillad andllar

" Altri ricavi

£
EL

La voce Ricavi Diversi rileva una varazione in aumento del 20% rispetfo dll'esercizio precedente.
L'incremento & principalmente riconducibile al pieno contribuio di Aliomira Asset Management
nell'esercizio 2020 rispetio al periodo di raffronio, in cui & stato limitato al solo secondo semestre;
la principale voce impatiata & stata quelia relafiva ai servid immebilian ancillari.

| servizi amministrativi/CSP sono erogati principalmente da doValue, mentre i servid informativi
dalla societd doData.

La voce relaliva al recupero spese nell' esercizio deriva principamente dal contributo di doValue
e il suo ridimensionamento rispetto al 2019 é dovuto principalmente alla diversa incidenza, a
partire dall'esercizio in corso, di tale tipologia di ricavi nell' ambito di un coniratio di servicing.

NOTA 22 — COSTI DI SERVIZI RESI

Costl per gestione pratiche In mandato (22.500)
Spese di brokeraggio (12.673)
(464)

La voce, che accoglie le competenze del neiwork dedicalo al recuperc, evidenzia un
inctemenfo del 26% rispetio ali'esercizio precedente impuiabile al'allargamento dell'area di
consolidamento ad Altamira, che ha confibuito per l'intero esercizic 2020, ed a doValue
Greece, A partire da giugno 2020.

Escludendo il coniribuio di quesie uliime, il costo per i serviz rest del perimetro Halia si & ridotto del
43% rispetto al 2019, in coerenza con la flessione dei ricavi di servicing per effetto delle minori
performance fees legate in particolare agdii effetfi della pandemia futtora in atto ed in finea con
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I'obiettivo di ridurre il icorso dei servizi di outsourcing.

NQOTA 23 — COSTO DEL PERSONALE

Personale dipendente (177.565) (136.895)
Amministratori e sindad : (4.479) (7.148)
(511)

134:554);

Numero medio dei dipendenti per categoria

Personale dipendente 2.B63 1.816
a) Dirigentd 133 83
b} Quadri direttivi 995 709
<) Restante personale dipendente 1.735 1.024
Altro personale 12

TYOTALE'

La voce registra una fiessione del 22% a paritd di perimetro, ossia escludendo Altamira e doValue
Greece. Questa flessione & conseguenza sia di una riduzione della componente variabile della
refribuzione di periodo per l'impatto negativo, seppur temporaneo, del Coronavirus sulle
===~ e performance-del- personele-dipendente-rispetto-agli -obietfivi—previsfi—sia—di - azioni-mirate -
all'offimizzazione del numero di risorse in perimetro. Tra queste azioni si fa principalimente
rferimento ofia cessione di ramo d'azenda di doSolutions a Dock Joined in Tech (controllata da
IBM) per la gestione dei sistemi IT del Gruppo con decomenza 1 luglio 2020 che ha visto l'uscita
dal perimetro di circa 140 persone.

Il costo del personale include oneii legati ad incentivi all'esodo che verranno erogafi al
persondle dipendente (€4,2 milioni riconosciuti a dipendenti in lialia, nel perimetro Aliamira e
doValue Greece) che ha aderito al piano avviato dalla societd, in linea con gl obiettivi del
Business Plan 2020-2022.

Rispetto al dettaglio del costo per i benefici a dipendentiincluso all'inferno della voce s imanda
a quanio esposto nella Nota 14 —Benefici a dipendenti.
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(€/000)

Consulenze esterne (30.455) (19.137)
Information Technology (29.918) (23.882)
Servizi Amministrativi e loglistic (6.279) (3.543)
Fitti, manutenzione immobill e sorveglianza (3.622) {5.453)
Assicurazioni ] ] (2.067) (1.439)
Imposte indirette e tasse (2.564) (2.074)
Servizi postali, cancelleria (1.776) (1.839)
Spese indirette relative al personale (1.734) (2.391)
Recupero credit (604) (1.306})
Utenze (1.760) (1.065)
Pubblieitd e marketing - (3.595) (2.092)

Altre

(1.801)

(1.854

La voce rileva un incremento del 30% rispetto al periodo precedente, menfre, escludendo
Altamira e doValue Greece, si registra una flessione del 3% da atfribuire al conienimento
complessivo dei costi prevalentemente riferiti al raggiungimento di una maggiore efficienza
nella gestione dei processi operativi {in particolare IT e Business Process Outsourcing) ed alla
razionalizzazione del numero di sedifuffici locali diretfamente gesiiti, con I'altivazione di
contratti di co-working.
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NOTA 25 — ONERI/PROVENTI DIVERSI DI GESTIONE

Insussistenza di attivitd 205 (308)
All‘.n oneri {141} {309)
LES iy

NOTA 26 — AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

Attivita immateriali {49.265) (55.646)
Ammortarnenti _ (49.265) (55.646)
Immabili, impianti € macchinari ’ (13.373) (7.344)
Ammortamenti (13.373) {7.344)
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 13 (63)
Rettifiche di valore {13) (78)
Riprese di valore 26 15
Rimanenze - (20}
Perdita di valore - (20)
Craditi commerciali (1.038) (730)
RettlﬁChe di valore (1 033) (730) i

Lla voce regls‘rra un saldo sosianzmlmente in Ilneo con || da’ro res’ra’red" de[ 201 9 che mclude
gli effeiti economici dei valori delle atlivita |mmc’renah de’rermlncm in sede di Putchase Pnce

~ Allocation [PPA) definitivadi Aliamira. T T T
| dati del 2020 includono la quoia di ammortamento di ciascun confratio di servicing, iscritfo
fra le “dlire attivitd immateriali®, e derivante sia dalla valutazione dell'operazione di
acqguisizione di Altamira, sia dalla vc:lu’rozione provvisoria dell’acquisizione di doYalue Greece.
Per quest'ultima operazione, condlusail 5 giugno 2020, il processo di definizione della Purchase
Price Allocation (PPA) risulta infatti non ancora concluso.

Dal 2019 la voce & inolire influenzata dall'iniroduzione dello standard IFRS 16, per gl
ammortamenti sui diritli d’uso che per il 2020 incidono per un importo pari a €10,2 milioni.

NOTA 27 — ACCANTONAMENTI NETT! Al FONDI PER RISCHI E
ONERI

(€/000)

. Controversie legall e (1.712) 1.325  (387) {2.358) 266  (2.092)

di cui: Controversie del

340 31 407, 38
personale (340) . (309) (407) (369)
Controversie
stragiudiziall e altvi fondi {3.113) 1.171 (1.942) (2.239) 1.909 (330)
Accantonament! su altri

Impegni e altre garanzie - - - (17) - 17)

La voce & costituita dalle variazioni operative dei fondi per accantonamenti, esclusi quelli per
benefici per dipendenii (classificate nel costo per il personale) e quelli per i contenziosi fiscali
{classificati nelle imposte sul reddito). stonziati per adempiere alle obbligazioni legali e
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contratiuali, che si presume richiederanno Fimpiego di risorse economiche negli eserciz
SUCCESSIV,

Al 31~ dicembre 2020 la voce evidenzia un saldo negafivo di €23 milioni, in sostanziale
- allineaimento rispetto al dato del 2019 (€2.4 millioni), per 'effetioc congiunto dei rlasci per
accantonamenti di anni precedenti valutafi non pid sussistenti e dagli accantonamenti
prudenzdali relafivi sia a confroversie legali che a rischi operativi e alfri oneri.

In particolare gli accantonamenti del 2020 per coniroversie stragiudizidii e atti fondi rischi
coprono sostanzialmente;

- oneri per consulenze per €1,5 miioni;

- rischi conseguenti agli obblighi di indennizzo rivenienti da uno specifico Setflement
Agreement commerciale sfipulato nel corso del 2019 per €1,1 milioni;

- alfri rischi operatfivi a valere sui coniratti di servicing per €0,5 milioni.

I rlasci (€2.5 milioni) emergono principalmente a seguito della liberazione di pregressi
accantonamenti che fronteggiavano possibili ischi venuti meno in assenza di azioni giudiziali.

NOTA 28 — (ONERI) / PROVENTI FINANZIARI

(€/000)

/127202

Proventi fina n;ri

599
Provent! da attivita finanziarie valutate al FV con impatto a CE 429
Provent da attivita finanziarle valutate al costo ammortizzato 35
Altri proventi finanziar 135 109
Oneri finanziari {25.073) (8.147)
Onerl da passivita finanzlarie valutate al costo ammortizzata (17.878) (6.948)
Onerl da derivati dl copertura (323) (193)
Altri oned finanziar (6.872) (1.006)
Variazione netta di valore delle attivita e passivita finanziarie
valutate al fair value con impatto a CE P (1.997) 1.737
Titoli di debito : (1.425) 688
Quote 0.LC.R. (572) 1.049
FTOTA (28471 56981

| proventi finanziari includono prevalentemente i ricavi derivanti dai fitoli ABS Romeo e
Mercuzio, in diminuzione rispetto al 2019 “restated" in dipendenza del progressivo rimborso del
valore outstanding.

Gli oneri finanzieni {€18,2 milioni) comprendono gli oneri connessi al finanziomento acceso a
fine giugno 2019 per I'acquisizione di Altamira cui si riferiscono anche gli oneri da derivafi di
copertura, relativi ad Interest Rate Swap. {IRS) sul medesimo finanzamento; nell'esercizio i
costo ha inolire subito un incremenic per effetfo degli oneri derivanti dal prestito
obbligazionario emesso per far fronte all' acquisizione di doValue Greece.

Gii daltii oneri finanziari includono la quota di interessi calcolati ai sensi dell'lFRS 14 la cui
applicazione decorre dal 1° gennaio 2019 nonché dli effetti di fime value legaii all'iscrizione
della put-option su Altamira. L'incremento della voce & principalmente riconducibile per €4
milioni agli oneri finanziari aggiuntivi connessi al contenzioso fiscale in essere presso la
controllata Altamira, per maggiori dettagli si imanda alla Nota 15 - Fondi Rischi e Oneri delle
Informazioni sullo Stato Patrimoniale consolidato.

La variazione nefta di valore delle aftivitd e passivita finanziare valutate al fair value con
impatto a CE & athibuibile quasi esclusivamente alla svalutozione delle notes delle
carfolarizzazioni Coiro nonché delle quote del fondo di investimento lialian Recovery Fund
{gid Aflante ).
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NOTA 29 — IMPOSTE SUL REDDITO

(€/000)

Imposte correnti (10.633) {10.431)
Variazione imposte esercizi precedenti - (24.906) 5.254
Riduzione delle imposte correnti dell’esercizio 394 1
Variazione imposte anticipate 1.010 (23.593)
Varlazione imposte differite (742) : 6.6

Le imposte sul reddifo del periodo risultanc quantificate per competenza in €34,9 milioni,
registrando un incremento di €12,7 milioni rispetto all'esercizio precedenfe “restated”,
nonostante nel 2019 si fosse regisirafo I'adeguamento one-off pari a €108 milioni della
consistenza DTA della Capogruppo doValue dlle nuove aliquote proprie delle societd
commerciafli ulilizzate per il calcolo delle imposte correnti. La variazione imposte di eserciz
precedenti al 31 dicembre 2020 risente per €25,2 milioni dei maggiori oneri fiscali connessi al
contenzioso in essere presso la confrollata Altamira (per maggiori detiagli siimanda alla Nota
15 - Fondi Rischi e Oneri delle Informarzioni sullo Stato Pafiimoniale consolidaio).

Di seguito si fiporta la riconciliazione ira I'onere fiscale iscritto in bilancio consolidato e i'onere
fiscale teorico, determinato sulia base delle aliquote teoriche vigenti in lfalia:

{€/000)

__ RISULTATO ANTE IMPOSTE DELLE ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO 11733 46.652

24%a 24%
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Tasso-teorico-applicabile

Imposte teoriche (2.8186) (11.196)
- Aliquote fiscali differenti dall'aliquota teorica 1,216 {1.253)
- Ricavi non tassabill - differenze permanenti {1.869) (387)
- Costi fiscalmente non deducibili - differenze permanenti (3.428) © (2.841)
- IRAP (680) (4.390)
- Anni precedenti e cambiamenti di aliquota (25.420) (2.377)
- Rettifiche nella valutazione e non iscrizione della fiscalita
anticipata/differita (2.594}) 383
- Valutazione delle socleta collegate - (8)
Alre differenze 71 (e7)
iTinposte sl reddito tegistrate in; 27:168)}

NOTA 30 — UTILE PER AZIONE

(€/000)

Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti della Capogruppo
[Al (21.943) 21.425

Numero medio ponderato delle azioni in circolazione ai fini del
calcole dell'utile {perdita) per azione

base [B] 79.049.423 78.673.251

diluito [C] 79.049.423 78.673.251
Utile (perdita) per azione (in euro}

base [A/B] (0,28) 0,27

diluito [A/C] (0,28) 0,27

L'utile base per azione & calcolato rapportando il Aisultato economico attribuibile i possessori
di strumenti ordinari di capitale della Capogruppo doVvalue al numero medio ponderato delie
azioniin circolazione o netfo delie azioni proprie.
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L'utile diluito per azione & pari a quello base in quanto non esistono alire categorie di azioni
diverse da quelle ordinarie e non esistono sirumenti convertibili in azioni.
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- _Informerdon sui rischi e sulle relafive poliiche di copertura

_ PREMESSA

Ok G,ﬂqpp'a‘_ doVdlue, in linea con le normatfive ad esso applicabili e le best praciice di
riferimento, si & dotato di un Sistema dei Confrolii Interni, che & costituifo dall'insieme di
strumenti, strutiure organizzative, norme e regole azienddli volte a consentire, atiraverse un
adeguato processo di idenfificazione, misurozione, gesfione e monitoraggio dei rischi
azendali, una conduzione dell'impresa sana, corretta e coerente con gli obietlivi prefissati di
perfermance e la salvaguardia del patrimonio azendale nel suo complesso.

Il Sisterna dei Confrolli Intemi del Gruppo si fonda su organi e funzioni di confrollo, flussi
informeatiivi & modalitd di coinvolgimento fra i soggetti coinvolii e meccanismi di govemance
di Gruppo. In particolare, il Giuppo ha strutturato il proprio modello organizative dei controlli
inferni perseguendo I'esigenza di garantire I'integrazione ed il coordinamento tra dii attor del

Sistema dei Confrolli Interni, nel rispetio dei principi di infegrazione, proporzionalitd ed
economicitd.

Il Sistema dei Contralli Infemi del Gruppo doValue prevede l'acceniramento presso la
Capogruppo delle Funzioni Aziendali di Confrollo di secondo livello (i.e. Dirigente Preposio,
Anifiriciclaggio) e di terzo livello (i.e. Infernal Audit). Il Sistema dei Conirolli Infemi del Gruppo
doValve prevede dalfresi la presenza di Funzioni Aziendali con compifi di conirollo, che
consistono nell'insieme delle Strutture/Funzicni coinvolte nella gestione del sistema dei confrolli
inferni, a presidio di specifici ambiti nomativi/di rischio, quall Operational Risk Management e
Compliance 8 DPO di Capoguppo. Tale scelta & originata dall'esigenza di attuare,
unitamente aun forte coordinamenio sirategico, anche un altreftanto incisivo coordinamento
nel Sisterna dei Confrolli Intemi di Gruppo. Le Funzioni Azienddli di Controllo di Gruppo
{Fundione Internal Audit, Anfiriciclaggio e Diigente Preposio) sono indipendenti dal punto di
vista organizzativo e neffamente separate ddlle dlite unitd organizative, dispongono
dell'autoritdl, delle risorse economiche e fisiche, nonché delle competenze necessarie per lo
svolgimento dei loro compifi. Riportano gerarchicamente agli Organi con funzioni di
supervisionie skategica e di gestione della Capogruppo doVYalue S.p.A. — nello specifico, le
Funzioni Aziendali di Conirollo di secondo livello riportano all' Amministratore Delegaio, mentre
la Funzione Aziendale di Controllo di terzo livello riporta al Consiglio di Amministrazione — e
funzionalmente aglt Organi con funzioni di supervisione strategica delle Societd del Gruppo,
nonché coordinano le proprie atlivifd con gli Crgani di conirollo delle stesse.

E previsto che le Funzioni Azienddii di Conirollo includano nei rispettivi piani di atlivitd, ciascuna
per la propria mission, verifiche efo affivitd di consulenza a livello consolidato volte ad
accertare larispondenza del comportamenti delle Confrollate in relazione agli indirizz impartiti
dalla Capogruppo nell'ambito della direzione e coordinamento nonché delle nomative
specifiche loro applicabili.

La responsabilita pimana della completezza, adeguatezza, funzionalitd e affidabilité & rimessa
agli organi di governo, ed in parlicolare al Consiglio di Amministrazione, cui spetfano compiti
di pianificazione strategica, gestione, valutazione e moniforaggio del complessivo Sistema dei
Confrolli Infemi. In tale ambito, in particolare, I' Amministratore Delegaio riveste aliresi I ruolo di
Amministratore incaricato a soviintendere alle funzionalita del sisiema dei controlli interni e di
gestione dei rischi, ai sensi del Codice di Aufodisciplina. E compito invece del Collegio
Sindacale vigilare sulla completezza, adeguatezza e funzionalitd del Sistema dei Condrolli
Intemi accerfandosi dell'adeguatezza delle funzioni aziendali coinvolte, il cometto svolgimento
del compiti e I'adeguato coordinamenio delle medesime nonché promovendo eventual
interventi cometiivi.

La struttura del Sistema dei Controlli Intemi del Gruppo & arficolaia su tre livelii:
e i conftroli di terzo livello, affidati dlia funzione Internal Audit coliocata all'intemo della
Direzione Conftrolli Interni, sono mirafi o valutare periodicamente la completezza, la

funziondlitd, I'adeguatezza e I'affidabilitd in tfermini di efficienza ed efficacia del Sistema
dei Confrolli Intemni in relazione alla natura e al'intensiia dei rischi delle esigenze aziendali,
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« i controlli di secondo livello, in capo dlla Funzione Anfiriciclaggio (collocata all'inigfr
Direzione Confrolli Interni) & a quella del Dirigente Preposto, hanno I'obiettivo di
la cometta atuazione del processo di gestione dei rischi, di verificare il rispetto
assegnati alle varie funzioni operative, di conirollare la coerenza dell'operativita
singole aree produtiive con gli obiettivi dirischiorendimento assegnafi nonhché di garantire
la conformitd dell'operativith azenddle alle disposizioni di Legge (incluse quelle di
autoregolamentazione) ed ai Regolamenti Inferni. Oltre che I'adeguatezza del sistema di
controllo intemo sull'informativa finanziaria nel’ambito del Gruppo e delle procedure
amminisirative e contabili per la formazione del bilancio d'esercizio e del bilancio
consolidato, nonché di ogni alira comunicazione di caratiere finanziario;

« iconirolii di primo livelio sono diretti ad assicurare il corretto svolgimento delle operazioni &

sono in capo alle funzioni aziendali cui competono le atfivita di business/operative le quali '

sono chiamate, nellambito dell'operafivitd giomaliera, ad identificare, misurare,
moniforare ed attenuare i rischi derivanti dall' ordinaria attivitd aziendale in conformita co
il processo di gestione dei rischi e le procedure inteme applicabill. . :

L'adozione di un sistema dei confrolli interni e di gestione dei rischi & alfresi coerente con
quanto previsto dal Codice di Autodisciplina di Borsa ltaliana cui la Capogruppo doValue ha
fitenuto di aderire successivamente adlla sua quotazione presso il Mercate Regolameniato
ltatiano [MTA). nella consapevolezza che uno degli snedi cruciali della governance di una
societd quotata & proprio rappresentato dal sistema dei confrolli inferni.
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o ICc'mi:..ig{'i__rf.c‘;l"i;'A'inministrazione ed Organismo di Vigilanza

- Il Consiglio di Amminisirazione assicura I'efficace atfuazione del modello del Sistema dei
Confrolli Intemi, mediante valutazione e approvazione delle azioni necessarie per
implementarlo o modificarlo. Per I'individuazione di fali azioni, il Consiglio di Amministrazione si
avvale del supporto deli'Organismo di Vigilanza.

lt Consiglio di Amministrazione, sentito il parere dell’Organismo di Viglanza, modifica il modello
del Sistema dei Controlli Interni qualora siano state individuate significative violazioni delle
prescrizioni in esso contenute che ne evidenziano I'inadeguatezza, anche solo pardale, a
garantire I'efficace prevenzione dei reati di cui al D.Lgs. 231/2001 e aggioma, in futfo o in
paite, i conlenuli del modello qualora intervengano mutamenti nell' organizzazione,
nel'aftivité o nel contesto normativo di riferimento

L'efficace e concreia aliuazione del Sistema dei Confrolli Intemi & garaniita aliresi
dal’Crganismo di Vigilanza, nell'esercizio dei potert di iniziativa e di controllo dllo stesso
conferiti sulle attivita svolte dalle singole Funzioni Aziendali, nonché dagli organi aziendgli e dai
responsabili delle varie Funzioni Aziendali, i quali propongono, dlle competenti Funzioni le
modifiche delle procedure di loro competenza, quando tali modifiche appaiano necessarie
per I'efficace atfuazione del sistema. Le procedure e le modifiche alle stesse devono essere
tfempestivamenie comunicate all’ Organismo di Vigilanza.

E facolfa comunque dell' Organismo di Vigilanza apporiare le varazioni ritenute necessarie ai
protocolli fomendone informativa al Consiglio di Amministrazione e propore variazioni ai flussi
informativi da fverso I'Organismo di Vigilanza.

Collegio Sindacaie

I Collegio Sindacale vigila sulla complefezza, adeguatezza e funzionalitd del Sistema dei
Confrolli Iniemi nonché dei processi di gestione e confrollo dei rischi, accerfando
I'adeguatezza delle funzioni aziendali coinvolte, il coretto svolgimento dei compili e
I'adeguato coordinamento delle medesime nonché promuovendo gii eventudli intervent
corretlivi delle carenze e iregolariia rlevate.

Secondo | modello di govermnance adotialo dal Gruppo al Collegio Sindacale della
Capogruppo sono atiribuite anche le funzioni di Organismo di Vigilanza ex D_Lgs. 231/2001.

Direzione Controlli Interni

La Direzione Controlii Intemi assicura il coordinamento a livello unitario del govemo dei rischi -

in coerenza con le linee di sviluppo sfrafegico — e garantisce nel confinuo una valuiczione di

sintesi ed al tempo stesso prospetfica dell'adeguatezza dei controlli implementati nei processi

e nei sistemi azienddaili.

Nell'oitica di assicurare il presidio accentrato ed il coordinamento delle attivita di controlio

nonché della pianificazione ed esecuzione delle verifiche, olire che di fomire linee di indirizzo

per il governo dei rischi, sono poste a diretto riporio del Responsabile della Direzione Conirolli

Intemi la Funzione Infemal Audit e la FunzZione Anfiiciclaggio, volte a presidiare

rispetfivamente:

» l'adeguatezza, funzionalita, affidabiliid e conformita dei processi aziendali di business e di
supporto e I'adeguatezza dell'assetto organizativo, amminisirativo e contabile:

» ilrischio diriciclaggio e finanziomenio del terorismo.

Funzione Internal Audit

La Funzione Internal Audit di Cruppo a diretto iiporto del Consiglio di Amminisirazione dellg
Capogruppo. ha la mission di assicurare il coordinamento a livello unitario del govemo dei
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rischi — in coerenza con le linee di sviluppo strategico della Capogruppo — € g%r?‘é\n ,

confinuo una valutazione di sintesi dell'adeguatezza dei controllil implementati nel S

hei sisteri azienddli. La Funzione Internal Audit di Gruppo & incaricata di: A g

e assicurare un'azione di sorveglianza costante ed indipendente sul regolare andamentoy "L
dell’'operativith e dei processi della Capogruppo e delle Confrollate, con I'obieftivo di
prevenire o rievare I'insorgere di comportamenti o situazioni anomale e rischiose;

« effeffuare la valutazione del Sistema dei Controlii Interni, la funziondiitts degli stessi e
Idoneitd a garanfire Tefficacia e I'efficienza del processi azienda, la salvaguardia del
valore delle aftivitd e la protezione dalle perdite, I'affidabilitd e I'integrita delle informarzioni
confabili e gestiondli, la conformiia delle operazioni sia alle politiche stabilite dagli organi
di governo aziendali che alle normative inteme ed esterne;

« supportare la governance aziendale e assicurare una fempestiva e sistematicainformativa
sulio stato del sistema dei controlli e sulle risultanze del’attivita svolta agli Organi azendali;

« supporiare direftamente I'Organismo di Vigilanza ai fini dell'espletamento dei propri
compiti di vigilanza sul funzionamento e sull' osservanza del Sistema dei Controlli Inferni.

Funzione Antiriciclaggio

La Funzione Anfiriciclaggio [AML) sovraintende le atfivita di prevenzione e gestione delrischio
diriciclaggio e finanzZiamento al teorismo, verificando nel confinuo {"idoneitd delle procedure
inferne in materia anche per le finalita di cui al D.Lgs. 231/2001. La funzione Antfirciclaggio
supporta direttamente I'atiivitd di controllo dell'Crganismo di Vigilanza, monitorando nel
tempo I'efficacia delle regole e dei principi di comporfamenio indicati nel Sistema dei Controlli
infemi e collaborando, insieme dlle alire funzioni per quanfo di loro competenza,
... __alaggiornamento. del Sistema_dei Controlli Intemi, per quel che conceme in particolare la
gestione dei rischi in materia di antiriciclaggio e di finanzamento al terrorismo. Poria alfresi
ali*attenzione dell' Organismo di Vigilanza eventuali crificita riscontrate nel corso delle proprie
attivita di verifica di secondo livello, con particolare riferimento a quelle potenzdimente
connesse a profill di rischio di commissione di reati rilevanti, nonché monitorando che le
funzioni competenti portino a termine le azioni di mitigazione individuate a fronte di tali crificiid.

Dirigenie Preposto

Il Diigente Preposto ha la responsabiita, prevista dalla normativa estemaq, di definire ed
implementare un idoneo sisterna di confrollo intemo sull'informativa finanziaria nell'ambito del
Gruppo e di predisporre adeguate procedure amminisirafive e contabili per la formazione del
bilancio d'esercizio e del bilancio consclidato, nonché di ogni alira comunicazione di
carattere finandario,

It Dirigente Preposto comunica periodicamente ai competenti Organi Aziendaii delle Societa
del Gruppo le affivita svolte con evidenza di eveniuali punti di attenzione e delle azioni
infraprese per il loro superamenio.

|l Dirigente Preposto comunica—nell'ambito delia propria relazione annudie -il perimetro delle
societd e dei processi sensibili oggetto di fest svolfi, specificando le evenfuali valutazioni
quanfitafive e qudiitative che hanno portato ad una variazione degli stessi rispefio dlia
puntuale applicazione delle regole metodologiche.

Comunica inolire gli esiti delle valutazioni di affidabiitd ed adeguatezza del sistema dei
confrolli interni sull'informativa contabile e finanziaria, funzionali alle attestazioni richieste dalla
normativa.

il Dirigente Preposto rilascia inolire, unitamente all' Ammiinisiratore Delegato, un'atesiazione
in merite al bilancio di esercizio della Capogruppo, al bilancio consolidato ed alla relozione
finanziania semestrale consolidata concernente I'adeguatezza e ' effeftiva applicazione delle
procedure amministrative e confabili sopra indicate nel corso del periodo cui si riferiscono tali
documenti contabili, nonché I'aftendibilitd dei dati ivi contfenuti e la loro conformita con i
principi contabili di fferimento.

Infine, tale Funzione verifica e attesia, tramite apposita dichiarazione, la cormispondenza alle
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risultanze ' documentali, ai libri e alle scritture contabili degli atfi e delle comunicazioni della
. ‘Societa diffusi al mercato e relativi all'informativa contabile anche infrannudle.

Altre Funzioni Aziendali con compiti di controflo

Rienfranc nel perimeiro delle Funzioni Aziendali di Capogruppo coinvolte nella gestione del
sistema dei controlii inferni a presidio di specifici ambiti normativi/di rischio, e in quest'offica di
seguito rappresentate, le funzioni Operafional Risk Management e Compliance & DPO di
Capogruppo.

Compliance &DPO

Compliance & DPO & responsabile di curare la rilevazione e il moniforaggio del rischio di non
conformita alle norme negli ambiti di propria competenza (e.g. protezione dei dati personali,
anficorruzione}, formendo consulenza e supporio dlle sfrutiure operative e di business, nonché
predisponendo la necessaria informafiva periodica agli Organi Aziendali.

Operational Risk Management

La Funzione ha il compito di presiedere la gestione dei rischi dlevanti cui sono esposte le attivita
della Capogruppo, con parficolare riferimento ai rischi operativi, affraverso la definizione delle
relafive linee guida nonché l'idenfificazione ed il monitoraggio dei predetii rischi, avvalendosi
a tale scopo di approcci metodologici, procedure e sfrumenii idonei e garantendo
I'opportuna informativa agli Organi Azienddli,
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Informazioni sul rischi & sulle relative polifiche di coperiura

Rischi finanziari

RISCHIO DI CREDIO

| rischio di credito & il fischio che una controparte non adempia di propri obblighi legati ad
uno strumenfo finanziario o ad wn contratto commerciale, portando quindi ad una perdita
finanziaria. Tale rischio discende principalmente da fattori economico-finanziar, ovvero dalla
possibilite) che si verifichi una sifuazione di default diuna confroparte.

Il Gruppo & esposto al rdschio di credifo derivante prevalentemente dalle sue affivitd
operafive, ossia da crediti di nafura commerciale e, pid limitatamente, dalle sue afiiviia di
finanziamento, depositi presso primarie banche e istituti finanziari ed alti strumenti finanziari,
nonché a ridotte posizioni a sofferenza di proprieta.

Con riferimento ai credili di natura commerciale, caraiterzati da una vita di brevissimo

—____ ___termine-che siestingue-con.il saldo- della fattura, si-evidenzia. che.risultanc. sostanzidlmente ..

riconducibili alla sottoscrizione di contratii di servicing, ai sensi dei quali, le societa del Gruppo
maturano dei crediti verso le controparti le qual potrebbero rendersi inadempienti a causa di
insolvenza, eventi economici, mancanza di liquidiia, deficienza operativa o per alire ragioni.
Al fine di limitare tale rischio il Gruppo effettua il monitoraggio defle posizioni dei singoli clienf,
andlizza i flussi di cassa attesi e quelli consuntivaii al fine di intraprendere tempestivamente
eventuali gzioni di recupero.

Al sensi dell'FRS 9, a ogni data di bilancio, tali crediti sono sotfoposti ad una valutazione volta
a verificare se esistano evidenze che possano far ritenere non interamente recuperabile |l
vdlore diiscriione delle aifivitds stesse; per maggion deftagli siimanda al paragrafo “Riduzione
di valore (impairment) di afiivita finanziarie" riporiato nella “Parte relafiva alle principgdli voci
di bilancio™.

Al 31 dicembre 2020, le principali confroparti commercidli si riferiscono a Banche ed importanti
Fondi di investmento carafterizati da un elevato standing credifizio olire che da Societd
Veicolo cosfitvite ai sensi della Legge n. 130 del 1999.

Per un'analisi quantitativa si imanda alla nota sui credifi commerciali.

Per quanto riguarda la componente associata alle singole posizioni a sofferenza, riconducibili
ad un numero marginale di posizioni acquistate nel corso del tempo, le logiche di processo e
gli strumenti a supporio dell'atfivitd delle sirutiure di workout consentono sempre al gestor
delie posizioni di predisporre accurate previsioni circa gii ammontar e le tempistiche dei
recupei attesi sui singoli rapporti, in funzione del relafivo stato di avanzamento nel processo
gestionale di recupero. Tali valutazioni andliiche fengono conto d futti gli elemenfi
oggettivamente riferibili alla confroparte e sono in ogni caso effettuate dai gestor della
posizione nel rispetto del principio di una sana e prudente gesfione.

Per quanto riguarda il rischio di credito relativo a rapporti con Banche e istituzioni finanziari i
Gruppo ricore solo ad intertocutori di elevato standing crediizio.
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- RISEHIO DI LIQUIDITA

Il rischio. di -'Ifquidifd si pud manifestare con l'incapacita di reperire, a condizioni economiche
sostenibili, le risorse finanziarie necessarie per 'operativita del Gruppo.

| due principdli fattori che determinano la situazione diliquidita del Gruppo sono da una parte
le risorse generate o assorbite dalle affivitd operative e di investimento, dall'alira le

caratteristiche di scadenza e di rinnovo del debito o di liquidita degli impieghi finanziari e le
condizioni di mercato.

Il Gruppo ha adottato una serie di polifiche e di processi volii a otfimizzare la gestione delle
risorse finanziarie, riducendo il ischio di liquidit.

La Capogruppo doVdlue identifica & monitora il rischio di liquiditd in un'otiica alfudle e
prospetiica. In particolare, la valutazione prospetiica fiene conto del probabile andamento
dei flussi finanziari connessi con I'attivitd del Gruppo.

Uno dei principali sfrumenti di mitigazione del rischio di liquidita &, inolire, costituito dalla
defenzione di riserve di atfivitd liquide e linee revolving. La riserva di liquiditds rappresenta
l'importo delle attivita liquide detenute dal Gruppo e prontamente utilizzabili in condizioni di
stress e ritenute adeguate in relazione dlla soglia di tolleranza al rischio definita.

I management ritiene che i fondi e le linee di credito atfualmente disponibil, olfre a quelli che
saranno generali dallatiivita operativa e di finanziamento, consentiranno al Gruppo di
soddisfare i suoi fabbisogni derivariti dalle atiivitd di investimento, di gestione del capitale
circolante e dirimborso dei debiii alla loro naturale scadenza.

La tabella sottostante riassume il profilo di scadenza delle passivitd finanzarie del Gruppo sulla
base dei pagamenfi previsti confrattualmente e non atiualizzati.

(€/000)
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Prestt e finanziamenti
Fnanziamentl bancari
Debiti vers] altrl finanziatori
Obbhgazioni

Altre passivitd finanziaria
Passivit per leasing
Earn-out

Put option su minority
Derivati dl copertura

Altre passiviti

35
35

4.237

5.806

81.002
80.998
4

48.205
7.165
17.482
24.011
240
20.111

34.368

456.676
203.198
]
253,472

28.743
20.716
7.813

214

4.763 83.152

171 28.793

4.592 29.894

- 24.011
- 454
- 51824

- 65.872

al 31 dicembre 2019

Prestiti @ finanziamenti

Finanzlament) bancar]
Debit! versi altri finanzlatori

Altre passivita finanziarie 15
Passivita per leasing 15
Earn-out -
Put opticn su minorlty -
Derivatl di copertura -
Rebili commercialj 4.212_

1 assivita 4.917
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79.683 285.581 - 365.264
79.683 284.944 - 364.627
- 637 - 637
24.478 43.828 509 69.005
6.751 10.577 £09 18.027
17.417 - - 17.417
- 33.194 - 33.194
310 57 - 67

e 46969

5.335 - - 25.196
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‘ré_lsc':HjQ DI MERCATO - RISCHIO DI TASSO D'INTERESSE

. lrischio di mercato & il rischio che il fair value dei flussi di cassa futuri di uno sfrumento
- finanziario si modificherd a causa delle variazioni nel prezzo di mercato. Il prezzo di mercato
A'cornprende e hpologle di rischio: il rischio di tasso, il rischic di valuta e alfii rischi di prezzo,
comme, ad esempio, il rischio di prezzo sui fitoli rappreseniaiivi di capitale {equity risk). Gli
strumenti finanziar toccati dal rischio di mercato includono presiiti e finanziamenti, depositi,
strumenti di debito e di capitale e strumenti finanziar derivadi.
Il Gruppo, che ulilizza risorse finanziarie esteme softo forma di debite e impiega le liquiditd
disponibili in depositi bancari, & esposto al rischio di tasso diinteresse, che rappresenta il ischio
che il fair value o i flussi di cassa futuri di uno strumento finanziario si modificheranno a causa
delle variazioni nei iassi di interesse di mercato. L'esposizione del Gruppo alrischio di variazioni
nei tassi di inferesse di mercato & correlata all'indebitarmento di lungo pericdo con fasso di
inferesse varabite.
Al fine di neutralizare |'esposizione al rischic di variazione del tassi d'interesse i1 Gruppo ha
fatto ricorso dlla sottoscrizione di Interest Rate Swaps {IRSs), dove il Gruppo concorda di
scambiare, ad intervalli definifi, la differenza di ammoniare tra 1l tasso fisso e il fasso varabile
calcolata facendo riferimento a un imporio concordaio di capitale nozionale. Questi swap
sono designati a coperiura dell'indebitamento sottostante.
I delia fair value degli shumenti derivati al 31 dicembre 2020, pari a -€66 mila, sono stafi nlevati
direftamente nel prospetto delle dlfre componenti di conto economico complessivo. 1l fasso
diinferesse oggefto di coperiura & I'Euribor 6M ed il dettaglio degli stumenfi finanziari oggeto
di copertura & riportato in Nota 12 "Prestili e Finanziamenti”, menire 1l deftaglio degli strurmenti
di coperiura & riportato in Nota 13 "Altre passivita finanziarie™.

Con rifeimento dlla sensitivit del tasso di interesse, se si considerasse una variazione
ragicnevolmente possibile nella misura di 50 punti base sul costo dei debili e finanziamenti,
non vi sarebbero effetti sul risultaio d'esercizio.

OPERAZIONI DI CARTOLARIZZAZIONE

Il 30 setftembre 2016 & stata periezionata la cessione del portafoglio non-performing della
Capogruppo doValue atl veicolo di carfolarizzazione Romeo SPV Srl. {“Romeo”) cosfituito ai
sensi della Legge 130/1999. Successivamente, nel corso del secondo fimestre 2017, & siata
frasferita la quota di poriafoglio unsecured a favore del veicolo Mercuzio Securitisafion S.r.l.
(“Mercuzio") e contestualmente & siata poriata a termine|'emissione dei fitoli ABS da parte di
entrambe le SPY con un unico franching di fitoli.

La Capogruppo doValue, in qualité di originator, ha sottosciitto una quota nomindle di notes
pari al 5% del totdle fitoli emessi al fine di rispettare quanto previsto dalla refention rule di cui
al Regolamento UE 575/2013 (CRR}.

In enframbe le operazioni i| Gruppo doValue svolge il ruolo di Servicer e di Administrative
Services Provider.

Confestualmente all'operazione di acquisizione di Eurobank FPS {ora doValue Greece), a
giugno 2020 sono state sohioscritle notes mezanine delle 3 carolarizzazioni Caire {Cairo |,
Cairo Il e Cairo ll}, i cui fitoli sono assisfiti da garanzie statali {*Asset Protection Scheme").
L'ofiginator di questa operazione & Eurobank che ha cedulo €74 miliardi di crediti fra
performing e non-performing.

Nel mese di dicembre 2020 sono stati inolire sotioscritii fitoli ABS mezzanine e junior
della cartolarizzazione Relais che riguarda credifi leasing ceduti da UniCredit, Tali
notes sono state tuttavia cedute nel mese di febbraio 2021, mentre i Gruppo ha
mantenuto neli'operazione i ruoli di Master Servicer {svolto da Halfondiario} e di
Special Servicer {svolto da doValue).
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informeazioni sui rischi e sulle relafive politiche di copertura

Rischi operativi

Si definisce rischio operativo il rischio di subire perdite derivanii dall'inadeguatezza o dalla
disfunzione di procedure, fisorse umane e sistemi interni, oppure da eventi esogeni.

Rientrano in tale fipologia, fra I'aliro, le perdite derivanti da frodi, emori umani, interruzioni
dell'operativitdy, indisponibilitd dei sistemi, inadempienze contrattuali, catasirofi naturali. Nel
rischio operativo (inclusa la sua componente informatica) & compreso il rischio Iegcle menire
non sono inclusi quelli strategici e direputazione.

doValue adotta un complesso di presidi, principi e di regole per gestire il rischic operohvo

In ambito organizzativo, all'infemo della Direzione Operations della Capogruppo e jsfituita
I'U.O. Operational Risk Management, con I'obiettivo di confribuire dlla redlizazione della
mission complessiva di fale Direzione, garantendo un menitoraggio costante ed una gesfione
proatfiva dei rischi riconducibili ai processi di business e di supporto e dei loro possibili impati
in termini di accantonamenti & perdite operative.

LaFunziohe-hadungue-i compite-dipresiederela-gestione-deirisehirlevanti-evisepoesposte=
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le aftivitd della Capogruppo, con particolare riferimento ai rischi operatiivi, affraverso la
definizione delle relative linee guida nonché l'identificazione ed it monitoraggio dei predetti
rischi, avvalendosi a fale scopo di approcci metodologici, procedure e sirumenti idonei, e
garantendo I'opportuna informativa agli Organi Aziendali, coerentemente con I'approccio
delineato nell'ambito del pit ampio Sistema dei Confrolli di doValue.

La struttura di Governance, in tfema di rischi operativi, prevede olire al diretto coinvolgimento
dell' Alta Direzione anche il Comitato Rischi Operafivi, che ha la responsabilita sul perimetro
doValue di proporre interventi sui rischi rilevafi, di esaminare i report sui rischi operativi, di
proporre procedure di conirolio e limiti sui rischi operativi e di monitorare le azoni di
mitigazione dei rischi.

Per quanio concerne la gestione dei rischi, doValue si & dotata di un insieme strufturato di
processi, di funzioni e di risorse dedicate:

« dalla raccolta, registrazione e monitoraggio delle segnalazioni di rischio operativo
provenienti dalle sirutture di workout e da alfre sirutture aziendali;

s dallaraccolia di datiintemni di perdita operativo
alla definizione ed implementazione di indicatori di rischio operativo sulle aree di
maggior rilievo per |'afiivitd aziendale.

Con riferimento a fal ultimo processo, gi indicatori sono una componente prospettica che
riflette con fempestivitd i miglioramento o i peggioramento del profilo di rischio, a seguito
delle variazioni intervenute nei segmenti di operativiia, nelle risorse umane, fecnologiche ed
organizzative nonché nel sistemna dei controlli interni. A tale riguardo, sono stati creati appositi
indici che vengono monitorati mensimente e confrontali con il mese precedente per
giustificare le pnnupoll variazioni in posifivo o negativo, allo scopo di evidenziare eventual
fenomeni di rischio nei processi azendali nonché un piano di azione per gli indicatori che non
rienfrano irairange stabilifi.

infine, la Capogruppo doValue ha predisposto un sistema di reporting, con cadenze e livelli
di sintesi diversificati, che assicura informazoni iempestive in materia di rischi operafivi agli
Organi Aziendali e ai responsabili delle funzioni organizzative inferessate.
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Similarmente, nella confrollata Halfondiano, iscritta all' Albo dedli intermediari finanziar di cui
all'art. 106 del TUB nonché ali' Albo dedli istituti di pagamento di cui all'art. 114 —septies TUB, &
in essere un framework di risk management compliant con la Circolare n. 288 del 3 aprile 2015

di Banca d'lidlia, che prevede per la gestione del rischio operativo processi di rilevazione non
dissimili da quelli della Capogruppo.
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Informazioni sui rischi & sulle relafive politiche di coperiura

Gestione del capitale

Ai fini della gestione del capitale del Gruppo, si & definito che quesio comprende il capitale
sociale emesso e futte le dlire riserve di capitale atiribuibili agli azionisti della Capogruppo.
L'obiettivo principale della gestione del capitale & massimizzare il valore per dii azionisfi,
salvaguardare la continuitd aziendale, nonché supportare lo sviluppo del Gruppo medesimo.

I Gruppo intende pertanio mantenere un adeguato livelio di capitalizzazione, che permeha
nel contempo di redlizzare un soddisfacente ritomo economico per gl azionisfi & di garantire
I'efficiente accessibilita a fonti esterne di finanziomento.

I Gruppo monifora costantemente I'evoluzione del livelo di indebitamento da porre in
rapporto al patiimonio netto e fenendo in considerazione la generazione di cassa derivante
dai business nei quali opera.

Non esistono al momento covenants finanziar legati ad un gearing ratio, ossia al rapporfo

esistente tra il debiio netto e il fotale del capitale pib i debito netto, di seguito esposto.
Temon) RS — _

Prestiti e finanziamenti (Nota 12) 543.052

365.264
Altre passivita finanziarie (Nota 13} 83.152 69.005
Debiti commerclali (Nota 16) 51.824 46.969
Altre passivita (Nota 17) 65.872 25.196
Meno: disponibilith liquide e depositi a breve (Nota 9) {132.486) (128.162)
Debito netto (A) 611.414 378.272
Patrimonio netto 164.396 206,740
Capitale e debito netto (B) 775.810 585.012
Gearing ratio (A/B) 79% 65%

Il gearing ratio del 2020 & in crescita rispetto a quello del 2019 per effetto dell'indebitamento
a fronte dell'acquisizione di Eurobank-FPS, ora doYalue Greece.

Di seguito viene riportata una fabella che riconcifia il dato del Debito netto esposto nella
tabella precedenie con I'Indebitamento finanziario netto presentaio in Nofa 13 delle
informazioni sullo stato patimoniale consolidato.

(€/000)

12/20

3171272019 RESTATED

Indebitamento finanziario netto (Nota 13} 487.820 306.107
Debiti commerciall (Nota 16) 51.824 46.969
Altre passivita (Nota 17) 65.872 25.196
Attlvitd finanziarie correnti {Nota 3) 5.808 -
Debito netto (A) 611.414 378.272
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Informafiva di settore

PREMESSA

Uinformativa di Seftore & stata preparata in accordo con I'IFRS 8 come ripartfizione dei
per Region, intesa come locdlizzazione della fornitura dei servizi.
A seguito delle ulime acquisizioni societarie in ambito europeo (Altamira a fine giugno 2019 e
doVailue Greece — gia Eurobank FPS — il 5 giugno 2020), si & delineata una suddivisione del
business per area geografica al'inferno della zona sud europeq.

(€/000})

Ricavi da contratt] con | clienti 132.960 111.297 160.037 {26.994) 377.300
Ricavi diversi 15.884 908 28.067 {2.841) 42.018

MTotaie ricavi-

148.844 1220575 1881104 ) (29.835) -5 419318
Costi dei servizi resi . (8.220} (4.541) (32.821) - (45.582)
Costo del personale ’ (79.859) (44.649) . (59.927) 1.005 (183.430)
Spese amministrative (36.805) {19.666) (25.976) (3.728) (86.175)
(Oneri)/Proventf diversi di gestione 64 - (20) 20 64
Ammortamenti e svalutazioni (11.299) (12.187) (75.667) 35.490 (63.663)
Accantonamenti a fondi rischl e oneri {2.608) (100) 379 - {2.329)

}FTotéleEo'stl

(138,737)}7(81:143)'(194.032) "} 1732, (381;115) .

e e RESUETATOOPERATIVO

- 10,117 (5.928) 203 ..
(Oneri)/Proventi finanziari {14.801) (1.453) (13.752) 3.535 (26.471)
Utili (Perdite) da partecipazioni 27 - (26) - 1
Dividendi e proventi simili 10.625 - 8.320 (18.945) -

RISULTATO ANTE IMPOSTE

T0 600 . (11388) - (12.458). 1733

Imposte sul reddito 4 (6.880)  (25.026) (2.975) {34.877)

Proventi (Oneri) netti di attivitd destinate
alla dismissione - - - - -

ETOTALE PASSIVITA:
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Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami d’azienda

Operazioni realizzate
durante il periodo

In questa sezione sono fomite informazioni di dettaglio su operazioni di aggregazione
aziendale riguardanti imprese e rami d'azienda, realizate con confroparti esterne al Gruppo.
contabilizate in base al purchased method cosi come previsto dal principio contabile IFRS 3
" Aggregarioni aziendali”.

si considerano anche le operazioni di aggregazione aziendale con oggetio societa o rami
d'azienda gia confrollati direttamente o indirettamente da doValue, nell'ambito quindi di
riorganizzazioni inteme del Gruppo. Tali operazioni, prive di sostanza economicad, sono
contabilizzate nei bilanci del cedente e deli'acquirente in base al principio di confinuita dei
valori.
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* OPERAZIONI DI AGGREGAZIONE ESTERNE

Eurobank-FPS

II' 5 giugno 2020 it Gruppo doValue ha acquisito 1'80% del capitale di Furobank Financial
Planning Services (FPS), ora doValue Greece.

Tale acquisizione & avvenuta per il ramite di una societd ~ doValue Greece Holding -
partecipata ol 100% da doValue S.p.A., la qudle & stata successivamente incorporata nella
partecipata nel mese di dicembre 2020, framite un'operazione di fusione inversa, si veda il
paragrafo successivo “Operazioni di aggregazione infeme" per maggiori detiagii.

Il fair value provvisario delle atfivitd nette di FPS dlla data di acquisizione? & riporfato di seguito:

(€/000

ATTIVITA' NON CORRENTI -

Attivita immateriali 255.937
di cui Altre attivitd immateriali 255.937
> contratti di servicing (SLA) 255.937
Immobili, impianti e macchinar 9.080
Attivita finanziarde non correnti 210
Imposte differite attive 2.199
Altre attivitd non correntl 315
267.741

ATTIVITA CORRENTI
Crediti commerclali 14.520
Adtivita fiscali 5.039
Alire attivita corrent 537
Disponibllita liquide e depositi a breve 3.518

PASSIVITA_ NON CORRENTI

Altre passivita finanziarie non corrent! 8.391
Benefic a dipendent 9.927
Fondi rischi e oneri 555
Imposte differite passive 61.378
80.251
PASSIVITA' CORRENTI
Debitt commerciall 5.561
Debid tributari ’ 4.053
Altre passivitad corrent 8.445

Interessenze di minoranza valutate al fair value (38.609)
vviamento derivante dall'acquisizione

ORRISPETTIVO DELL ACOUISIZIONE =

[P

ETTIV! P e D163
(*) La valutczione al a e perianfo potrebbe dover esere
successivamente retfificata, con un adeguamente conispondente del’avviamenio, eniro un anno dall'operadone, corformemente
a quanto previsto dall'iFRS 3R.

3 |'atiibuzone dela differenza trall comispetiivo per I'acquisdone e Il valore netto contabile delle atifvila e passvita & siata effeluata
rilevando fok ativitd e le passvita al loro fdir value al 31 maggio 2020, in considerazione della vicinanza femporale del closing
del'operazione e al fatto che in questo breve lasso temporale non s sono rilevati evendi significalivi che avrebbers modificato |l fair
value delle atitvitd e passivild delk partecipata.
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« affivitd immateriali relative di contratti di Special e Master Servicing, per Io ge! hdne el
portafodli di esposizioni deteriorate; e : 4
» workforce, considerata parte dellavviamento ai sensi delllFRS 3R. Tale valore &\3idie
calcolato al fine diidentfificame il confributo relafivamente ai contratti di Special e Maste
Servicing.
Le alire affivitd immateriali, iscrifte in bilancio della Societa dlla data di riferimento, fanno
rifeimento alicenze software per computer, a cui non & stato atiribuito un fair value in quanto
acquisite e non generate infemamente.
Il fair value provvisorio delie attivitd immateriali legate ai contratti di servicing ammonta a €
255,7 milioni ed & riconducibile a 7 confratti.
La determinazione de! fair value provvisorio dei confratti & 1l risultato della valorizazone
framite il metodo “Multi-Period Excess Eamnings Method {MEEM)" che prevede 'aftualizazione
del valore dei flussi di cassa neti attiibuibili specificatamente a tali contratti attivi. Il fasso di
aftualizazione, corispondente al costo medio ponderato del capitale (Weighted Average
Cost of Capital "WACC"), che esprime il rendimento atteso delle risorse finanziarie impiegate
nella Societa {a titolo di capitale dirischio e debito) sulla base della siruttura finanziaria presa
a riferimento, & a pari al 10,6% dove il costo det debito & pari a 2,55% ed il costo del’equity &
pari a 8,04%.

(€/000)

Disponibilita nette acquisite con la controllata 3.518
Corrispettivo pagato (210.916)

~——————— —Flusse di cassa netta dell’acquisizione {207:398) N
Flusseo di cassa complessivo dell’acquisizione (207.398)

E inolire previsto il pagamento di un prezzo differito {Earm-oui) legato al conseguimento di
faluni target di EBITDA in un orizzonte temporale di dieci anni. Gli eventudli pagamenti
dell'Bam-out non sarannc dovuti prima del 2024 e saranno legali al raggiungimenio di
performance supericri alle attuali aspettative di business plan.

La quoia di earn-out, che al 31 dicembre 2020 ammonta ad €12 milioni [al netto degli oneri
finanziari), & isciitta al fair value fra le dlire passivita finanziarie come descriffo nella Nota 13.

La tabella diseguito riassume irisultali derivanti dell' esercizio di Purchase Pnce Allocation {PPA)
secondo I'approccio del partial goodwill:

EIUDD)

Corrispettivo deli'acquisizione (80%) 222,922
(-) Patrimonic netto (80%) {505)
Eccedenza corrispettivo dell'acquisizione 222,417
Fair value attivitd immateriali identificabill 255.741
(-) DTL (61.378)
(-} Aggiustament dl fair value delle passivith {1.949)
Totale attivitd nette identificabili al fair value 192.414
Avviamento dopo PPA 68.486
Interessenza df minoranza 38.483

In considerazione del fatto che la data di acquisizione di dovalue Greece & avvenuta ad
inizic giugno 2020, essa ha coniribuito per sette mesi all'utile netto del Gruppo.
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| costi di fransazione pari a € 5,2 milioni sono stati spesati nel conto economico consolidato
nella voce spese amminisiraiive.

Acquisizione del 49% di Altamira Cyprus
Nel mese di settembre 2020 Allamira Asset Management ha acquisito 1| 49% di Allamira Asset

Managemenft Cyprus per un prezzo di €4,5 milioni portando cosila sua percentuale di condrollo
al 100%.

OPERAZIONI DI AGGREGAZIONE INTERNE

Fusione per incorporazione doSolutions

In seguito dll'accordo di cessione di luglio 2020 del ramo di azienda doSolutions, societd del
Gruppo dedicata di servizi informatici ed al Back Office, a Dock Joined in Tech {IBM], la
rimanente parfe del personale di doSclutions & stata successivamente fusa perincorporazione
in doValue. L'iscrizione dell’'alto di fusione presso i competendi Registri delle Imprese &
avvenuta in dafa 12 novembre 2020 e gli effefli contabili e fiscali decorrono, invece, dal 1°
gennaio 2020.

Fusione per incorporazione doValue Greece Holding

In data 11 dicembre 2020, a seguito dell'auiorizzazione di Banca di Greciarilasciata in data ¢
novembre 2020, & siato stipulato 'atto di fusione per incorporazione di doValue Greece
Holding in doValue Greece. L'efficacia contabile e fiseale della fusione decomre dal 1°
setfembre 2020.

doValue Greece Holding era la societd veicolo confrollata al 100% da doValue, per il framite
della quale doValue ha acquisito I'80% delle azioni con dirtlo di voto di FEurobank Financial
Planning Services (FPS), ora doValue Greece.

L'operazione di fusione inversa rienifrava negl accordi previsii dalla documentazione
confratiuale sotoscritta con il vendilore Eurobank S.A. nel contesio dellacquisizione di
doValue Greece.

A seguito della suddetta operazione di fusione e dellesecuzione deghi accordi fra le parti,
connessi in parficolare al rapporio di concambio, doValue & divenuto arzionista diretto {con
una quola dell'80%) di doValue Greece mentre Eurobank S.A. defiene il restanfe 20%.
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Operazioni realizzate
dopo la chiusura del
periodo

Dopo il 31 dicembre 2020 i Gruppo doValue non ha effetiuato operazioni di aggregazione
azdenddle.

Reftifiche retrospettive

Nel corso del 2020 sono state applicate retiifiche refrospetiive ad operazioni di aggregazione
azienddle condotte in esercizi precedenti.

Tali rettifiche retrospetiive sono riflesse all'interno degli aggiustamenti “restatement” allo stato
patimoniale ed al conto economico def 31 dicembre 2019, il cui raccordo con gquanto
pubblicato nel Bilancio Consolidato 2019 viene di seguito esposto.
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(e/000}

31/12/201

RESTATED:

IVITA' NO, RRENTI:

Attivita immateriall 340.879 (51.294) 289.585
Immobilil, implant e macchinar 23.767 - 23.767
Attivita finanziarle non correnti 48.609 - 48.609
Imposte differite attive 90.740 - 90.740

ATTIVITA CORRENTI:

Rimanenze 137 - 137
Crediti commerdalt 176.991 - 176.991
Attivita fiscall 1.141 - 1.141
Altre attivita corrent] 20.145 800 20.945

128.162
26.57

PATRIMONIO NETTO:

Capitale soclale 41.280 - 41.280
Riserva da valutazione {13) - (13)
Altre riserve 145.898 (1.667) 144.231
Azioni proprie {184) - (184)
Risultato del periodo attribuibile agll 38.318 (16.892) 21.426

595999

PASSIVITA NON CORRENTI:

Prestiti e finanziamenti non correnti 285.581 - 285.581
Altre passlvita finanzlarde non correntd 43,922 - 43.922
Benefici ai dipendenti 8.544 - 8.544
Fondi rischi & oneri 25.669 . 30.305

15.345

PASSIVITA' CORRENTI:

Prestitl e finanziamentl correnti 79.683 - 79.683
Altre passivita finanziarie correntl 47.477 (22.394) 25.083
Debitl commerciali 46.969 - 46.969
Deblt tributari 17.461 {4.636) ) 12.825
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_31/127201
Ricavi da contratti con i clienti 30.796
35.071
T

Costi dei servizi resi (36.037) - (36.037)

Costo del personale (144.554) - (144.554)
Spese amministrative {66.075) - (66.075)
(Onert)/Proventi diverst dt gestione {617) - (617) )
Ammortamenti e svalutazioni (40.786) (23.017) (63.803)
Accantonamentl a fondo rischl e onen [2.439)
X (313.525)°

523420

{Oneri)/Proventl finanziari (5.975) 285 (5.690)

YRISULTATO ANTE IMPOSTE:

76652,

Imposte sul reddito (28.005) 5.839 {22.166)

YRISULTATODEL PERIODO 1t v e 7
di cui: Risultato del periodo attribuibile agli Azionist
della Capogruppo 38.318 (16.893) 21.425

L 413797

di-eui-Risultato-del-periodo-attribuibile-ai-Terzi

——————3.061 - 3.061

Altamirg

Il 27 giugno 2019 1l Gruppo ha acquisito I'85% delle azioni con diritio di voto di Alflamira Asset
Management S5.A. (Altamira), uno del principdli servicer di Non Performing Locins e Real Estate
assets, con una presenza in Spagna, Porfogallo, Cipro e Grecia.

Di seguito si espone it fair value definitivo, determinato al 30 giugno 2020 a distanza di un anno
dalla daia di acguisizione, delle atiivita nette di Altamira alla data di acquisizione.
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_ e Ii acquisiziong .
ATTIVITA’ NON CORRE

Attivita Immaterali 206.986
di cul Altre attivitd immaterial 149.720
> contratti di servicing (SLA) 140.330
> backlog & database 9.390
di cui Sofiware 14 457
di cul Marchl i 42.809
Immobili, impianti e macchinari 7.638
Imposte differite attive 47.991
262,615

ATTIVITA CORRENTI
Crediti commerdali 89.530
Attivita fiscali 2121
Altre attivitd correnti 1.595
Disponibilita liquide e depositi a breve 45.315

138.561
ADLIATE,

EYOTALE:ATTIVITA:

PASSIVITA NON CORRENTI

Prestiti e finanziament 144.708
Altre passlvita finanziare non correntl 1,885
Fondi rischi @ oneri 4,979
Imposte differite passive 37.180
188.752
PASSIVITA' CORRENTI
Prestit e finanziamenti 40.155
Altre passivita finanziarie correnti 3.075
Debit! commerciali 14.088
Debiti tributar 16.578
Altre passivita corrent 10.024
e 83-92!1!&

TOTALE -ATREVALU

Interessenze di minoranza valutate al fair value (19.275)

L — )
FCORRYSPETTIVO PAGATS. DELLACQUISIZIONE . e : b 0947

Il processo di raccolia e analisi delle informazioni uiili ai fini valutafivi & stafo completato a fine
giugno 2020, a distanza di un anno dall'operazione ed entro i termini previsti dai principi
coniabili internczionali.

Tale processo, ha condotto all'individuazione deli'adeguata allocazone del goodwill nonché
delle appropriate CGU generairici dei flussi di cassa.

In occasione della definizione di quesfi valori, & stato anche rivisto il fair value dell’Eam-out il
quale & stato iscritto tra le alire passivita finanziarie, come descritto nella Nota 13.

Di seguito si espone una fabella di confronto fra i valor provvisor esposti al 31 dicembre 2019
e 1 valori definitivi aggiornati al 30 givgno 2020 e rendicontali nella fabella precedeante.
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{€/000)

ATTIVITA' NON CORRENTI

Attivita immateriali 221.793 (14.807) 206.986
di cui Altre attivita Immateriali 167.268 (17.548) 149720
> contratti di servicing {SLA) 157.933 (17.603) 140.330
> backlog & database 9.335 55 9.390
dl cui Software 14.457 - 14.457
di cul Marchi 40.068 2.741 42,809
Immoblli, Impianti e macchinari 7.638 - 7.638
Imposte differite attive 32.739 15.252 47.991
262.170 445 262.615

ATTIVITA CORRENTI
Crediti commerciali 89.530 - 89.530
Attivita fiscali 2.121 - 2121
Altre attivitd correntd 1.595 - 1.595
Disponibilita liguide e depositi a breve 45.315 - 45.315%

PASSIVITA NON CORRENTI

Prestitl e finanziamenti 144.708 - 144,708
Altre passivitd finanziarie non correnti 1.885 - 1.885
Fondi rischi e oneri 4.979 - 4.979
Imposte differite passive 25.631 11.549 37.180
T T T T T T 177203 - ~ —-11.549  — - ‘188.752 —  —  —  — —

PASSIVITA' CORRENTI

Prestiti e finanziamenti 40.155 - 40.155
Altre passivita finanziarie correnti 3.075 - 3.075
Debiti commerciali 14.088 - 14.088
Debiti tributari - 16.578 - 16.578
Altre passivitd correnti 10.024 - 10.024

83.920 - 83,020,

Interessenze di minoranza valutate al fair value {20.941)

vviamento derivante dall'acquisizione
o S s L

putid - T BRI s 137534
CORRISPETTIVO-DELL'AGOUISIZION "

ST

ELACOUISTZTONE
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Alla data di acquisizione, il fair value delle atfivita immateriali legate ai contrati di servicing e
a backlog & database di Alkamira ammeonta rispettivamente a € 140,3 milioni ed € 9,4 milioni.
La differenza tra il fair value provvisorio e il valore di iscrizione di questi due elementi & il risuliaio
della valorizazione framite | metodo “Multi-Period Excess Eamings Method (MEEM)" che
prevede I'atiudlizzazione del vdlore dei flussi di cassa netfi atiribuibili specificatamente a fali
contrafti gtiivi.

Relativamente al marchio Altamira esso risulia iscritto nel bilancio della socield ad un valore
di carico pari a €38,8 milioni e, framite la valutazione effettuata applicando il metodo Income
approach — Refief-from-royalty method, il fair value ed esso atfribuito ammonta a € 42,8 milioni.

| costi della fransazione pan a € 9,1 milioni sono stali spesali nel conto economico consolidato
al 31 dicermbre 2019 nella voce spese amminisirative,

La tabella che segue espone i flussi di cassa definitivi dell'acquisizione,

Disponibilita nette acquisite con la controllata 45.315
Corrispettivo pagato (221.015)
Price adjustment 4.921
Flusso di cassa netto dell'acquisizione {170.779)
Rifinanziamento del debito defla controllata (184.863)
Flusso di cassa complessivo dell’acquisizione (355.642)
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Operaziont con parti correlate

 PREMESSA

Afinideltinformativa sulle parti corelate frova applicazione il festo dello I1AS 24 che definisce
il concetto di parte correlata ed individua il rapporto di correlazione tra questa e I'entita che
redige il bilancio. :

Ai sensi dello IAS 24, le parti comelate significative per il Gruppo doValue, comprendono:

= |asocietd controllante;

~ « lesocieta collegate e le joint veniure nonché le loro controllate;

« jdirigenti con responsabilitt sirategiche;

+ i familiari sireifi dei diigenfi con responsabilitd strategiche e le societd conirollate, anche
congiuntamente, dai dirigenti con responsabilitds strategiche o da loro stretti familiari.

In oftemperanza dlla delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010, doValue ha adotaio la
“Policy per la gesfione delle operazioni con parti conelate e delle operazioni in conflito di
interessi del Gruppo doValue”, pubblicata sul sifo isfituzionale di doValue [www.dovaluei],
volta a definire principi e regole per il presidio del rischio derivante da siluazioni di possibile
conflitto di interesse determinate dalla vicinanza di taluni soggeti ai centii decisionali.

Per la gestione delle operazioni con parli correlate doValue ha isfifuito il Comitato Rischi e
Operazioni con Parli Comelate - composto da un minimo di 3 {ire) ed un massimo di 5 (cingue)
componenti scelli fra i componenti del Consiglio di Amministrazione, non esecutivi e per la
maggioranza in possesso dei requisiti di indipendenza - organo dl quale & affidato it compito
di rilasciare, nelle ipotesi disciplinate dafla procedura, pareri mofivafi al Consiglio di
- Amminisirazione in merito alle operazioni con parfi comrelate.
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INFORMAZION! SUI COMPENSI DE! DIRIGENT! CON
RESPONSABILITA' STRATEGICHE

Di seguito si forniscono le informazioni sui compensi af difigenli con respensakbilita strate
rifertii all'esercizio 2020.
La definizione di dirigenti con responsabilitdl strategiche, secondo lo 1AS 24, comprende quei
~soggefli che hanno il potere e la responsabilitd, direftamente o indirettamente, della
pianificazione, della direzione e del confrollo delle atfivitd della Sodetd. Rienfranc in quesia i
categoria, i componenti del Consiglio di Amministrazione, compresce I' Amministratore
Delegato, i Sindaci della Capogruppe e di tutte le societd controllate, nonché gli aliri diigenti
con responsabilita strategiche individuati nell'ambito “Personale Rilevante”.

(€/000)

Benefici a breve termine per i dipendenti
Beneficl successivl alla fine del rapporto di lavoro
_Paga ti basati -

INFORMAZIONI SULLE TRANSAZIONI CON PARTI CORRELATE

o .__Nelcarso del periodo sono stale reglizzate operazioni_con parfi.corelate di.imporfoasiguo, di-. -
natura ordinaria e di miner rilevanza, relative principalmente a conirafti di prestazione di
serviz.
Tutte le operazioni con parti corelate compiute nel corso del 2020 sono state concluse
nell'interesse del Gruppo e a condizioni di mercato o standard.

Nel prospetto che segue sono indicate le atlivita, passivita e le garanzie e gl impegniin essere
al 31 dicembre 2020 olire che le voci di contc economico, distinfomente per le diverse
tipclogie di parti correlate ai sensi dello 1AS 24.

(€/000)

Crediti commerciall
Immobill, implant e
-macchinarl
i TOTALE ATYIVIT

Debitl commerciall - -
Altre passivita
finanziarie correnti -
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" "Ricavi da contratti con dient

Ricavi diversl - - - - - 2.996 2.596
Spese amminlstrative - - - - - (456) (456)
Spese del personale - - - - - (3) €}

{Oneri)/Provent! finanziari - - - - - 408 408
Ammoriament] e svalutazionl

_ - - - - {1.326) (1.325)
Accantonament a fondl rischl e
onerl

Con il 25,05% delle quote, la societa controllante, come azionista di rifefimento, & Avio S.arll.,
una sociefd di dirifto lussemburghese aoffiiaia al Gruppo Foriress a sua volta acquisito da
Softbank Group Corporation nel dicembre 2017.

L'azonista diriferimento Avio 5.4 rl. non esercita nei confronti di doValue Fatfivita di Direzione
e Coordinamento cosi come definifa dagli arit. 2497 e seguenti del Codice Civile.

1 principali rapporti con le altre parti correlate sono relativi a:

- SPV di carfolarizzazione: il Gruppo svolge affivitd di “Master Servicing e
Siviturazione”, ossia servizi amminisirativi, contabil, di cash management e reporfing a
supporto di veicoli di carfolarizzazione di credili; servizi di stutiurazione di operaziont di
cartolarizzazione, regolate dalla legge 130/1999, olfre all'esercizio del ruolo di “soggefto
incaricato” nell’ambito di operazioni di cartolarizzazione. Alcuni di questi veicoli, in pariicolare
quelli collegati a Softbank, renfrano nel perimetro delle parli comrelate e per il 2020
"ammontare dei ricavi da coniratii con clienti verso questa categoria di clienti ammonta a
€8,6 milioni, mentre i ricavi diversi sono pari a €1,4 milioni con corispondenti crediti commerciali
per €3,7 milioni al 31 dicembre 2020; per i veicoli Romeo SPV & Mercuzio Securitisation di cuiil
Gruppo possiede notes ABS, risultano inolire iscritti €3,4 milliont di attivitd finanziarie e €427 mila
a fronte di proventi finanziari; .

- Torre SGR S.p.A.: la societd offre al Gruppo i servizio di aifitto di alcuni immobili per
uvna delle principali sedi teritorali presenti a Roma. Tale confratto & contabilizato ai sens
dell'lFRS 14 con ammortamenti per €1,3 milioni & oneri finanziar per €32 mila; nell’esercizio si
registrano anche spese amminisirafive legate a tak immobili per €456 mila. Le confropartite
pafimoniali sono rilevate fra gli immobili, impiantt & macchinari (€1,2 milioni), tra le alire
passivitt: finanziaie (€1,3 milioni), e fra i debifi commerciali (€ 44 mila);

- FIG LLC: doVdlue svolge atfivitds di due diligence nel confronti della societé e nel 2020
ha mafurato dicavi per €675 mila, olire ad avere credili commerciali per €709 mila a fine anno;
- Reoco: doVdalue svolge atiivita di gestione del patrimonio immobiliare per alcune
Reoco nlevando ricavi da coniratfi con i clienti e ricavi diversi nell'anno per €252 mila e credifi
commerciali per €529 mila.

168

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



CERTIFIED




Allegati

COMPENSI CORRISPOSTI ALLA SOCIETA’ DI
REVISIONE: INFORMAZIONI AI SENSI DELL’ART.

149-DUODECIES DEL REGOLAMENTO EMITTENTI
CONSOB

Revisione contabile

EY S.p.A. 238.250
36.000

Servizi di attestazione:

Verifiche per sottoscrizione
dichiarazioni fiscalt EY S.p.A.

Dichlarazione Non Finanziara

BDO, Network
6.000 EY (**) 14.500

EY S.p.A. 30.000

Altri serviz

(*) BDO per € 25.500,00
{**) BDO per € 4.000,00
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Allegati

EROGAZIONI PUBBLICHE AX SENSI
L.124/2017

finalizate ad assicurare la trasparenza nel sistema delle erogazioni pubbliche che si
inseriscono in un contesto normativo di fonte europeq, olire che nazionale.

Da segnalare, inolire, la circolare Assonime 5 Attivitd d'impresa e concorrenza, pubblicata in
dala 22 febbraio 2019, che contiene alcuni orientamenti ed evidenzia i punti di maggior
incertezza, auspicando un intervento normativo da parie delle autorith competenti che
garaniisca un corretto e uniforme adempimento degli obblighi da parte delle imprese, olire
alla non applicazione delle sanzioni contenute nella norma stessa.

Cid premesso, si fiportano di seguito i principali criteri adotati da doValue Sp.A. e dalle
proprie societd conirollate con sede in ltdlia in linea con la circolare di Assonime
precedentemente richiamata.

Sono state considerate le sovvenzioni, i con‘rnbuh ei von’rc:ggl economici di qualunque genere
ricevuti dal 1° genndio al 31 dicembre 2020.

Di seguito si espongono in forma fabellare le informazioni presenti nel Gruppo.

(€)
Fondo occupazione - 77.500 )
T TTTTTTTTTContHbuG formazione Fondo Banche T T T T T T T 981.378 T

dilia ione vlta Iavoro

105.050
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§ Dichloraione del Diigente Preposto R i

Attestazione del Bilancio consolidato ai sensi dell’axt;8
ter del Regolamento Consob n,11971/99 e successi
moadifiche e integrazioni

1. I sottoscritti:

» Sig. Andrea Mangoni in qualita di Ammlnlstratore Delegato;

« Slg.ra Flena Gottardo in qualita di Dirigente Preposto alla redazione dei
documenti contabili societari di doValue;

attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e

4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

— l'adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa e

— leffettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la
formazione del bilancio consclidato, nel corso dell'anno 2020.

2. La valutazione dell'adeguatezza delle procedure amministrative e contablll per
fa formazione del Bilancio consolidato 2020 & basata su un modello definito da
doValue S.p.A., in coerenza con I"Internal Control - Integrated Framework
(CoS0)” e con il “Control Objective for IT and Related Technologies (Cobit)”, che
rappresentano standard di riferimento per il sistema di controllo interno e per il
financial reporting, generalmente accettati a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancio consohdato 2020:

a) & redatto in conformita ai principi contabili lnternazmnall applicabili
riconosciuti nella Comunita europea ai sensi del regolamento (CE) n.
1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, det 19 luglio 2002;

b) cotrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

c) é idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale, economica e finanziaria dell’emittente e
dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento;

3.2 la relazione sulla gestione comprende un‘analisi attendibile dell’andamento
e del risultato della gestione, nonché della situazione dell'emittente e
dellinsieme delle imprese incluse nel consolidamento, unitamente alla
descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono esposti.

Roma, 30 marzo 2021

Andrea Mangoni Elena Gottardo

Amministratore Delegato Dirigente Preposto alla redazione dei
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Relazione della societa di revisione indipendenie

ai sensi dell’art. 14 del D. Lgs. 27 gennailo 2010, n. 39 e delf'art. 10 del
Regotamento (UE) n. 537/2014

Agli Azionisti di doValue S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato
Giudizio

Abbiamo svolfo 1a revisione contabile del bilancio consolidato de! Gruppo doValue (il Gruppo™),
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2020, dal conto economico, dal prospetto della

redditivitd complessiva, dal prospetto delle variazioni del patrimenio netto, dal rendiconto finanziario per
i'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
——————situazione-patrimeniale-e-finanziaria-del-Gruppo doValue al 31 dicembre 2020, del risultafo.economicoe

dei flussi di cassa per l'esercizio chiuso a tale data, in conformita agli International Financial Reporting

Standards adottati dall'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.

Lgs. 28 febbraio 20035, n. 38 e delf'art. 43 del D. Lgs. 18 agosto 2015, n. 136.

Elementi alla base del giudizio

Abblamo svolto 1a revisione contabile in conformita ai principi di revisione Internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita
della societa di revisione per Ia revisione contabile del bilancio consolidalo della presente refazione.
Siamo indipendenti rispetto a doValue S.p.A. in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza applicabill nelf'ordinamento italiano alla revisione contabile det bilancio. Riteniamo di aver
acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cul basare il nostro giudizio.

Aspetti chiave delia revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio
professionale, sono stati maggiormente significativi nell'ambito della revisione contabile del bilancio
consolidato delf'esercizio in esame. Tall aspetti sono stati da noi affrontati nell'ambito della revisione

contabile e nella formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su
tali aspett! non esprimiame un giudizio separato.

EY&ph.

Seda Legeis. Vie Lomnhaniz, 31 - 06387 Soma

Gaptaia Soclzle Eure 2325C00.60 v,

Istrifia afia 5.0, del Regista defle inprese preszo s C.CLAA & Roma

Conica fiscale 5 numsre i isaizions 343400564 - urpere RLE R, 253604

P.IVA DOEETZ31005

Iseritia & Regers Foeveod Lyl al n, 70843 Punblicsto sulta R4 Suppl. 13 - | Serie Spaqats def 17720508
|seridrs ab'asho Spreciele delie sotiets o revisione

Conscl a] pragroesvo n, 2 detbors 110834 del 16771987

& member S of Smsl & Yeung Glotal Lemiad



jitg 4 better
king-world
T

iildifg.

Abbiamo identificato i sequenti aspetti chiave della revisione contabile:
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Aspetto chiave

Risposte di revisione

Stima della quota in maturazicne dei ricavi relativi ai contratti di servicing e dei connessi obblighi

contrattuali

Il Gruppo opera nella gestione e recupero di
crediti, prevalentemente non performing, a
favore di banche e istituzioni finanziarie ed i
relativi ricavi vengono rilevati per competenza,
tramite {'utilizzo di procedure informatiche
gestionali e di complessi processi di’
consuntivazione dell'attivita svolta, tenendo
conto delle differenti specificita contrattuali di
ciascun mandato.

Tali ricavi, iscritti nel conto economico
consolidato alla voce Ricavi da coniratti con i
clienti, sono riconducibili per circa il 55% del
totale a servizi di gestione e recupero crediti su
mandati, per circa il 30% all'attivita di servicing
per operazioni di cartolarizzazione e per la
porzione residua ai servizi immaobiliari su
mandato. ! suddetti contratti prevedono altresi
articolate clausole di diritti e doveri in capo al
Gruppo nei rapporti con [a controparti, che
possono generare anche passivita potenziali
derivanti da eventuali mancati assolvimenti di
obblighi contrattuali.

A fine esercizio, parte di tali ricavi @ determinata
dagli amministratori con un complesso
procedimento di stima delle competenze
maturate nel periodo, considerando le articolate
pattuizioni contraftuali, la dinamica dei recuperi
effettivamente operati, nonché le eventuali
indennita contrattuali da riconoscere in
relazlone a particolari eventi o specifiche
circostanze. Alla data di chiusura dell'esercizio,
la quota di ricavi di servicing privi di una
manifesfa accettazione della controparte
ammonta al 43% def totale fatture da emettere e
al 10% rispetto all'aggregato Totale Ricavi del
conto economico consolidato.

Per tali ragionl, |a stima dei ricavi relativi aj
contrattl di servicing e dei connessi obblighi
contrattuali & stata da nol ritenuta un aspefto
chiave ai fini dell'attivita di revisione.

Le nosire procedure di revisione in risposta all'aspetto
chiave hanno incluso, tra |'altro:

» la comprensione del processo di
determinazione dei ricavi da contratii di
servicing con i clienti e degli oneri previsti:
contrattualmente e dei relativi controlli chiave;

s l'effettuazione di sondagai di conformita sul
processo di determinazione dei ricavi e
conseguente fatturazione;

« laverifica dell'appropriatezza della metodologia
e della ragionevolezza delle assunzioni valutative
utilizzate, nonché lo svolgimento di procedure df
conformita sui controlli chiave della relativa
stima contabile delle compelenze maturate;

» lo svolgimento di procedure di validita aventi
per oggetto la corretta applicazione della
metodologia di stima e delle relative
assunzioni nel determinare i ricavi, sia per la
componente fissa che variabile;

» il confronto delle stime dell"esercizio
precedente con i dati successivamente
consuntivati e I'analisl degli scostament; al fine
di supportare l'attendibilita del processo di
stima.

Infine, abbiamo esaminato I'adequatezza
dell'informativa fornita nella nota integrativa.
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Linformativa di bilancio relativa alle
commissioni di gestione e recupero di crediti e
alle modalita adottate per la loro stima &
riporfata nelle parti “Politiche contabili™,
“Informazioni sullo stato patrimoniale
consclidate” e "Informazioni sul conto
economico consolidato” della nota integrativa
consolidata.

Contabilizzazione dell'operazione di aggregazione aziendale di Eurobank Financial Planning

Services (FPS) ora doValue Greece

In data 5 giugno 2020, la Capogruppo doValue
S.p.A. ha perfezionato I'acquisto deii'80% del
capitale deila Eurobank Financial Planning
Services (FPS) ora doValue Greece
("I'Cperazione™.

L'Operazione & stata contabilizzata nel bilancio
consolidato in ossequio alle previsioni del
principio contabile internazionale IFRS 3

Le nostre procedure di revisione in risposta

all'aspetto chiave hanno incluso, fra I'aliro:

= le procedure di validita sul costo di
acquisto anche attraverso I'analisi degli
accordi stipulati relativi, al fire di
comprenderne i termini e le condizioni
rilevanti;

s ['esame def verbali delle riunioni degli

“Aggredazioni aziendali*, ancorch& ron
ancora in via definitiva. Al 31 dicembre 2020
la determinazione e I'allocazione del costo
dell'acquisizione (purchase price alfocation),
attivita per ia quale la direzione aziendale si &
avvalsa del supporio dl un consulente esterno
indipendente, ha portato ail‘iscrizione in via
provvisaria, tra te altre componenti, di
immobilizzazioni immateriali a vita utile

definita per un valore lordo di Euro 256 milioni.

Abbiamo considerato [a contabilizzazione
dell’'Cperazione, un aspetto chiave della
revisione, in ragicne della significativita della
medesima per il bilancio consolidato nel suo
complesso nonché della soggettivita delle
assunzioni nella determinazione deila purchase
price allocation, con riferimento in particolare:

= alla stima del fair value deile attivita a
passivita acquisite;

s alla rilevazione e valutaziona delle attivita
immateriali a vita definita delle entita
acguisite;

» alla rilevazione e valutazione del vatore di
avviamento;

+ alla determinazione del valore attuale
dell’earn out previsto contrattualmente;

organi sociali-della Capogruppo daranie e

quali ['Operazione & siata discussa e
deliberata;

= ['analisi, con I'ausilio di nostri espertiin
valutazioni d'azienda, della relazione
predisposta dal consulente esterno
indipendente incaricato dalla direzione
aziendale, della valutazione
dell'appropriatezza della metodologia
utilizzata e della ragionevolezza delle
assunzioni formulate dagli amministratori
in relazione ai processo di purchase price
alfocation, nonché la verifica
dell'accuratezza matematica dei relativi
calcoli.

Infine, abblamo esaminato I'adeguatezza
dell'informativa fernita nella nota integrativa.
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« alla iscrizione della correlata fiscalita
differita sufle differenze temporanee trai
valori contabili determinati in sede di
purchase price afiocation ed i relativi
valori fiscali.

L'informativa sull’Operazione & fornita nelle
parti “Politiche contabili” e “Operazioni di
aggregazione riguardanti imprese o rami
d"aziende” della nota integrativa.

Impairment test dell'avviamento e delle altre
attivitd immateriali relative af contratii di
servicing

Le attivita immaterfali iscritte stato
patrimoniate dei bilanclo consolidato at 31
dicembre 2020 intludono il valore riferibile ad
avviamenti per Euro 193 milioni e altre attivita
irnmateriali per Euro 323,9 milioni, relativi al
valcre dei contratti di servicing pluriennali, che
sono state contabilizzate a-seguito delle
acquisizioni di Altamira Asset Management
effettuata nel 2019 e di Eurobank-FPS (ora
doValue Greece) nel giugno 2020, che operano
entrambe nel settore del servicing di crediti
deteriorati con contratti di Special e Master
Servicing con primarie controparti.
L'avviamento, non assoggettato ad
ammortamento sistematico, ed anche le altre
attivitd immateriali, che sono sistematicamente
ammortizzate, come previsto dal principio
contabile internazionale IAS 36 "Riduzione di
valore delle attivita”, sono sottoposte almeno
annualmente alla verifica di recuperabilita
(mpairment test) mediante confronto tra i
valori contabili delle CGU, inctusivi
dell'avviamento e delle altre attivita immateriali
relativi ai contratti di servicing, e il refativo
valore recuperabile rappresentato dai flussi
futuri stimati del contratti di servicing.

La direzione della Capogruppo ha individuato
nel c.d. “valore d'uso” 1a configurazione di
valore reciiperabile delie CGU da uiifizzare al
fini dellimpairment fest, determinato mediante
un procedimento che prevede lattualizzazione
dei flussi di cassa attesi (discounted cash flows)
e assunzioni che per loro natura implicano il

Le nostre procedure di revisione in risposta
all'aspetto chiave hanno incluso, tra l'altro:

« la comprensione delle modalita di
determinazione del valore recuperabile
adottate dalla Capogruppo nell'ambito del

_processo di impairment test approvato dal
‘Consiglio di Amministrazione, e dei relativi
controlli chiave;

» il confronto tra | dati utilizzati per la
conduzione dell'impairment test e quelli
presentati nel Budget 2021. e delle aftre
previsioni dei flussi relativi ai contratti di
servicing, al fine di verificarne il
sostanziale allineamento;

» |'analisi della ragionevolezza delle
previsioni economiche inciuse nel Budget
2021 e previsioni del flussi relativi ai
contratti di servicing e utilizzate
nell'ambito dell'impairment test
dell'avviamento;

»  con P'ausilio di nostri esperti in valutazioni

d'azienda, la valutazione
dell’'appropriatezza della metodologia e
delia ragionevolezza delle assunzioni
utifizzate dagli amministratori per la
determinazione del valore recuperabile,
nonché la verifica dell’accuratezza
matematica del calcoli e I"analisi di
sensitivita sulle assunzioni chiave,

Infine, abbiamo esaminato l'adeguatezza
dell'informativa fornita nella nota integrativa.
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ricorso al giudizio degli amministratori,

In tale ambito, ai fini della stima dei flussi
finanziari futuri, la direzione aziendale ha
utilizzato I dati di Budget relativi al 2021 e
considerato i rispettivi flussi reddituali attesi
per i singoli contratti di servicing, come
approvati dagli amministratori nello scorso
febbraio, nell’attuale contesto di incertezza
derivante dalia diffusione della pandemia Covid-
19.

In considerazione della significativita .
dell'ammontare dell'avviamento e delle altre
attivita immateriali per il bilancio consolidato
nel suo complesso, nonché delfa soggettivita
delle assunzioni adottate dagli amministratori
nel processo di stima del valore recuperabile
della CGU, ahbiamo ritenuto I'impairment fest
dell'avviamento e degli altri intangibili un
aspetto chiave della revisione.

U'informativa sull'impairment test & fornita nella
sezione “Politiche contabili” e nella Nota 1 della
sezione “Informazioni sullo stato patrimoniale
consolidato” della nota integrativa.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio
consolidato

Gli amministratori sono responsabili per 1a redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita aqgli International Financial Reporting Standards
adottati dall’'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 del D. Lgs. 28
febbraio 2005, n. 38 e dell'art. 43 del D. Lgs. 18 agosto 2015, n. 136, nel termini previsti dalla legge, : .
per quella parte del controllo internc dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un i
bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacity def Gruppo di continuare ad
operare come un'entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio consoiidato, per I'appropriatezza
dell'utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata Informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
consolidato a meno che abblano valutato che sussistona le condizioni per la liquidazione della

Capogruppo doValue S.p.A. o per l'interruzione dell attivita o non abbiano alternative realistiche a tali
scelte.
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li collegio sindacale ha la responsabilita delfa vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanzigria del Gruppo.

Responsabhilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio
tonsolidato

{ nostri obiettivl sono l'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzlonali, e
{'emissione dI una relazlone di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
Intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile
svolta in conformit? ai principi di revisione internazionali (1SA ltalia) individui sempre un errore
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non
intenzionali e sono considerati significativi qualora ci sl possa ragionevolmente attendere che essi,
singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare {e decisioni economiche degli utilizzatori
prese sulla base del bilancio consolidato.

_Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia),

abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta
la durata della revisione contabile. Inoltre:

« abbiamo Identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancie consolidato, dovutia
frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di
revisione in risposta a tali rischl; abbiamo acquisito efementi probativi sufficienti ed appropriati
su cui basare il nostro giudizio. If rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi.
& piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significative derivante da

- comportarenti od eventl non intenzionall, polché la frode pud implicare I'esistenza di collusloni,
talsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo
interno;

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

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

» siamo giunti ad una conclusione sull"appropriatezza dellutilizzo da parte degli amministratori del
presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisitf, sull'eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere
dubbl significativi sulla capacita del Gruppo di continuare ad operare come un'entita in
funzionamento. In presenza di un‘incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione
nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilaticio ovvero, qualora tale informativa
sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nelia formulazione del nostro giudizio. Le nostre
conclusioni sono basate sugii elementi probativi acquisiti fino alla data della presente refazione.
Tuttavia, eventl o circostanze successivi possono comportare che [l Gruppo cessi di operare
come un'entit3 in funzionamento;

« abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo
complesso, inclusa Informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione;

« abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie delle
imprese o delle differenti attivitd economiche svelte affinterno del Gruppo per esprimere un
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giudizio sul bilancio consolidato. Siamo responsabilj della direzione, della supervisione e dello
svolgimento dell'incarice di revisione contablle del Gruppo. Siamo gli unici responsabili del
giudizio di revisione sul bilancio consofidato.

Abbiamo comunicatoe ai responsabifi delle attivity di governance, identificati ad un livelio appropriato
come richiesto dai principi di revisione internazionali (ISA lialia), tra alt altri aspetti, la portata e la
tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali
carenze significative nef controllo interno identificate nel corso della revisione contabile.

Abbiamo fornita ai respansabili delle attivitd di governance anche una dichiarazione sul fatto che
abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento
italianc e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla
nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identificato quelli che sono
stati pils rilevanti nell'ambito della revisione contabile del bilancio consolidato in esame, che hanpo

costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di
revisione.

Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) n.
—— 532014 — —

L'assemblea degli azionisti di doValue S.p.A. c¢i ha conferito in data 17 giugno 2016 ['incarico di revisione
legale del bitancio d'esercizio e consolidato per gli esercizi dal 31 dicembra 2016 al 31 dicembre 2024.

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi deli'art, 5,
par. 1, del Regolamento (UE) n. 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
nell'esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione & in linea con
quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di comitato
per il controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell'art, 11 del citato Regolamento.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio ai sensi dell'art. 14, comma 2, lettera ), del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39
e dell'art. 123-bis, comma 4, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58

Gl amministratori di doValue S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo societario e gii assetti proprietari del Gruppo al 31 dicembre
2020, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio consolidato e Ia foro confarmita aile norme di
legge.

Abbiamo svoito le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 7208 al fine di esprimere un

giudizio sulla coerenza delfa refazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella

relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell'art. 123-bis, comma 4, del D. Lgs.

24 febbralo 1998, n. 58, con il bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2020 e sulla conformita -
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delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la retazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella relazione
sul governo societario e gli assetti proprietarl sopra richiamate sono coerenti con il bilancio consolidato
del Gruppo al 31 dicembre 2020 e sono redatte In conformita alle norme di fegge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui allfart. 14, c. 2, lettera ), de! D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprenslone dell'impresa e del relativo contesto acquisite
nel corso dellattivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Dichiarazione ai sensi dell’art. 4 del Regolamento Consob di attuazione del D. Lgs.
30 dicembre 2016, n. 254

Gli amministratori di doValue S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della dichiarazione non
finanziaria ai sensi del D. Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254. Abbiamo verificato I'avvenuta approvazione
da parte degli amministratori della dichiarazione non finanziaria.

Al sensi dell’art. 3, comma 10, dei D. Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254, tale dichiarazione & oggetto di
separata attestazione di conformita da parte nostra.

Verona, 7 aprile 2021
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