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doValue: una storia di crescita
e diversificazione

€132 mid

A 5@ mid

£ 1_50_.rnl_t_|

Quotazione di doBank su Borsa ltaliana (ora Euronext Milan)

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

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

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

doValue perfeziona I'acquisizione di FPS (oggi doValue Greece)
e diventa leader di mercato In Grecia

doValue completa I'emissione del suo primo prestito obbligazionario

doValue sottoscrive un accordo per investimento in una partecipazione
di circa il 10% nella societa fintech brasiliana Quero Quitar

doValue completa l'emissione del suo secondo prestito obbligazionano

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

doValue ammessa nel segmento STAR di Euranext Milan

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

RELATIONE SULLA GESTIONE

BILANCIO DELLIMPRESA AL 31 DICEMBRE 2022
1. PROSPETTI CONTABILY

NOTE ILLUSTRATIVE
2, POLITICHE COMTARILY
A INFORMAZIONI SULLO STATD PATRIMOMIALE
& INFORMAZION] SUL CONTDY ECOMOMICD
5. INFORMATIONTSUR RISCHI E SULLE RELATIVE POLITICHE DN COPERTURA
6, INFORMATIVA [ SETTORE
¥ OPERAZIONT DI AGGREGAZIONE RIGUARDANTI INPRESE O RAMI D'AZIEMDA
B. OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE
9, ALLEAT]
10, PROPOSTA DE DESTIMAZIOME CEL RISULTATO DELL ESFRCEK
11 ATTESTAZIONI E RELAZION|
DICHIARATIONE DEL MRIGENTE PREPOSTO
RELAZIONE DELL A SOCIETA' Dl REVIZIONE
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RACCORDO TRA LO STATO PATRIMONIALE GESTIONALE E CIVILISTICO

RELATIOMNE

(£/000) I 31 M12/2021
Cas=a e titali igudabii 114,358 124,051
Disponibiits liquide o depazit @ breve 114,358 1234 861
Anthith finanaianie 158,475 237245
ARtivits finarEsee fon corent 123.783 165A04
ATl B Ningiitisie carendi Td.E52 B8 A0
Frartecipazions a7a 429 251879
Fartecipazion AT4.429 51 574
Astrentd matoriali 17,569 7548
Iyt smpeadit] @ sscetinar 17,974 404
imanerye 56 55
ASbita immateriali 17.9a7 1337
Artivith Emmiatencli 17,807 13372
Andvith fiscall BS.BET &0 366
imposte iffarite mltjun 50,875 GLITT
Alre anPAth Sorrenli 1.661 EA70
AR LS Neesali 4,025 F.560
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Talala Afllias 2aras 8¥2.373
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Alire pas=ivith finanziarie non cornent 2FA41 7.5
Alire pasn=ivith finanziarke cormntl &3 480 20.46%
Debiti commeresiali 20455 2T
Dbl Cormmeriiall 0.459 1637
Pasgivita Necali b TR09
Debsiti ribatari a1 2.679
imposie differie pas&iva a0 il
TFR 4 5h4 B afo
Bansfics a dipendenti 4,564 5450
Fondi rischi & onesn 13818 FELAIT
Fomvdi rischi € oner TAH1E TRT
Altre passivita 19.712 31217
Altre passivits corent TT.348 21.04%
Alre passivits non sanmemi 2364 168
Tetale Passive BAT 586 E6A. 57

Segque =

47



EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4

(E/000) iz
EBITI 82630
ERTDA mangine 25
Element non ricorrerl inclusi nellEBITOA (564}
ERITDA esciiz gk shernmnti non ncamnd 45202 A6.E0E
ERTOA rarglos saelusd gk elemerndi nem thecereni ik i3
Aeti#fiche di yalofe netie suablivicd materisll & emimsiekal (N, 777} (11317}
i cui- Ammortmment & svakdazioni (12231} |.'.|"|.l'|"ﬁf|-
i cul (Onarl)/Frospnts drared d gosticne Bid 165
Meearmonnmenti mettl (4,925) 11.a77)
il et Coato el pacporile (22600 5403}
& i, Accantonamenli 2 fondi Aechi e aneri [2a42) (LG56)
dli cwi: {OneriyEreant diversi di gestane (] 3470
ol cul: Armaprtamendi'e sualubaziani (165 {s0u)
‘Sl rei Ml npreas 0l walars EEL ] HEZ
di gul; Ammmsortarmend] = awolutaz ki v Fil
di cui: Racawd dinersi T 481
Uil pepdies da pariespazieni - i3
i cul Ui (Pepiite) da poanecqoazion - &
[T 26,427 13352
Eﬁﬂ notto di aitivits e passivila fimanianks wltaie al (s 1338
il ek (0nerProvent fnanzian {154 1,535
interess] & commission derivantl g anivith inarmasia {845} {13.3R7]
di i (Gnerd)/Bravent franziar {22379 (24778
i cut Cati dei senvizi resl (BE] (B2
Dinvdendi & frovents strmill 1612 112
EBT 24660 E20
Elrmenti non nicomrens inckezi nedf CBT el {14.604)
EBT esclisi gli elementi nos ricocrent 31,382 15334
Impoate s reddiio {5, 180) [1.105)
di Sl Bpese gnmiHalrative {1613 {1.A79)
di oui; Impazte sul reddin (LETT) 464
Aisilinia del petiodo 19477 {535)




RACCORDO TRA IL CONTO ECONOMICO GESTIONALE E CIVILISTICO

(£/000)

IR0z I EEAEE]

Ricavi KFE 138,015 140,720
i cust Ricayl do comtraitl con | ok TAE015 140 T2
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DICHIARAZIONE NON FINANZIARIA

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

CORPORATE GOVERMNANCE

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

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

INFORMAZIONE RELATIVA AL REGIME DI "OPT-OUT"

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

FAorne, i 23 marzo 3003 It Conslglio di Amministrazione
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HI&QHSE L-I:HA"E Lo Y N 17 PR b T‘HJ‘- i a0
Il buginess della Societa & legata alle persone ¢ la valonzzariont £ ko svilkipps delle professionalita
sono driver sirategici per garantire un'innevazione 2 wna drescila sostenibile, doVakoe continua ad
nvestie nelle sue persane altreversa pobliche grientite alle valorizzazione e sviluppe delle risorse
umane, con ['obiettive di consalidare un clima di soddisfazicne aziendale.
All g firse-dal W02 2 ] numens des dipendents dells Bociets & parl 5056 fspetto & 976-adine 2027,

* Perulterion l:!:ltnqli:-i timanda a guanto indicatlo all'stermo della Dichiarazions Hon Finanziana

- a1

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

In conformita a gquanto stabilito dal “Regolamentio Operazionl con Parti Cooelate™ oggatio di
defibera Consob n. 1722106l 12 marza 2010 & successive modifiche, le evertuali operagioni
con.pari carmeiale & mgfﬁllzl:ri connassi-sono concluse nel rispetto della procedura approvata dal
Conslghio di Arorndnitrazione, il cul pld recente sgglomaments & stato deliberato nella sedita del
17 giugne 201,

Tale documento & a disposizione del pubblico nells sezione “Governance” del sita wwiw. doValue it
Con riferimentn al pomma 8 dell'srt.S — “informazioni &l pubblico sulle operaziont can part
carelfate” del Regolamenta Consab sopea citain s seqnala che:

s in base alla Policy in merito- alle cperazioni con parti comelste adotieta dal Consiglo i
ammintstrazione di doValue 5 p A, nel eorso del 7022 fion & <iata conclusa aleuns nperazions di
magnior rikevanza;, i

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

OPERAZIONI ATIPICHE E/O INUSUALI

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

_ _ arlanisti &i minoranza.

a7
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DICHIARAZIOME NON FINANZIARIA

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

CORPORATE GOVERMANCE

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

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

INFORMAZIOME RELATIVA AL REGIME DI "OPT-OUT"

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

Aeerma, i 33 maren 2023 il Cansigle di amministracione
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RISORSE UMAMNE

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

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

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

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

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

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

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

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

OPERAZIONI ATIPICHE EfO INUSUALI

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

DIREZIONE E CODORDINAMENTO

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

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

OPERAZIONI SU AZIONI PROPRIE

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

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

LE ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

téel corso dell'esercinio la Societh ha proseguita Flnvestimento in progeiti diinnovazione teenclogice,
che &l ritiene possans esssre in grado di apportars nel futuro.un Yantaggio competitiva,
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Back Value e Ricewi Lordi nel 2027}, in scadenza a giugno 2022, in particolars, 'incenezza che
ha interegaate l'ulimao wimestre dal 2021 & stata legets alle appettative relative aglh impatt
#conomici di un mentuale rinnove del contratte con Sareb in funzione di una profittabilis
attesa minore dete aspettative indziall,

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

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

Datl d& sirriead Euro Datz
Frezzo di PO .00 14507120617
Frezzo minimo di chivaum (agghustato per | dvidensl pagasf) 4,10 A3 200
::?;:E maaaimy di chiiaura (aggaistaio per | dividendl 12485 T EE,
Uitire prezio di ebusrs 716 HAFI0E
Slumero i axioni neroolaziono 80 00000 R0
di cul ezicni proprie Ai0.494 3001 #2052
Capltalzzanans 572 800,000 AN 20T
Capilalirranans (eschise azicnl proprie) hBE 357 893 B0 2203E

Fanig Blgamberg
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0.70 L azione doValue

Le azioni doValee sono quatate dal 14 Juglie 200 7 sul Marcats Telematics Axionario gesiioe de
Rorsa jtaliens {oggi Eurenext Miland, Il grafico diseguilo rappresenta l'endamento del ttolo dalla
guotazione in borsa o a fine 2022, in relazione all'indice dai ol & media capilaiczazione
della Borsa di Milano, di cui doValue fa parte
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[adla sua quotazione a fime 200 9, 1 Welo doValue he zovra-performeta il paniere dei titoli italan
pomparabilll per dimenglont (FTSE Halis Mid Cap Index), con un appreziamento dal vilore &
IO a €9 per azione fino a €12 per azions, A lale andamenta ha contribuito I'nteresae degh
investitor per | posizionsmanio strategico del gruppa, leader in un settore profittevole & in
crescliia. & oid 51 aggiunge Fapprezzameanto del miercaio sla della strategia di crescita organica
delinaata dal Business Plan prézentato nel giugnae 2018 e aggiormato o novernbes 3079, che dalle
acquisizioni di Aftamira Asset Management e di FPS. Nel perioda, ad aumentare ulteriormente
la remunerazione deghl aztonést, sona steti distribuiti dividendi per £0,354 & £0460 ad azione,
relativi rispettivamente all'esercizio 7007 & 2008

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




Principali rischi
09 e incertezze

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

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

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

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

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

CONTINUITA AZIENDALE

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

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

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

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

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

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

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

DIMISSIONI DELUAMMINISTRATORE DELEGATO

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

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

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

ALTRE ATTIVITA RILEVANTI

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

AMMISSIONE AL SEGMENTO STAR

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

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

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

VERIFICA FISCALE

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

ALTRE ATTIVITA RILEVANTI

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

PORTAFOGLIO GESTITO E MANDATI

Da inizio 2022, il Gruppa si & aggiudieate cirea €7.4 millardi di nuow mandati (parzialimente non
ancora on-boprded ai 31 dicembre 2022, n particolane €30 milled In halia, €39 milisadi nella
Regione Elenica o €540 milioni in Spagna.

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

In aggunts, tenando conto dei €450 milieni di Project Virge 2 dei €630 mdlioni di Project Soug
in Gracis {cessioni di NPL sul merzato secondario rispettvaments dai porafoglio Frontier e
Cairo, dove doVslue ha mantenuto il confratio di servicing) (| tolale GBY aggiudicato nel 2022
& di £12,% milion

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

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

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

Lirienrda che, a1 31 diesmbre 2022 circs 4.5 miliardi di nuow mandatl agsiedicati non & stato
ancora on-hoarded.

PRESENTAZIONE PIAND INDUSTRIALE 2022-2024

in data 25 gennan 2022, il Conaiglio di Ammanistrazione < doValue ha appravato i Fiano
Industrile 20722024, che & stato presentato al mercato i 26 gennalo 2022 durante il Capital
Markets Day della secleth. || Piano Industriale 2F12-7034 conferma il modeflo di businens
efficlente di dovabue come operatore di riferimente indipendente & capital light nel sestore del
credit serviciong nel Sud Eurepe. La sigicne per “doValue M24" gravila principaimenta attorno
glla capecila defla Societd di guidare Pevoluzions del ssttors dal crodit servicing Eramale
investimenti in 1ecnolagia & tramite Ia propria abilita nel rafforzane pertnership strategicha e di
jungo periado con banche ed mvestlion in un mercato di riferiments pio ampia,

GUERRA RUSS0-UCRAINA

=i menziona che in data 24 febbraio 20272 1a Russia ha dato knizio ad una mvasione miltare del
terriorio ucraing che ha portats ad wn sspro conflitto conla popolamane & I'apparato mifitare
weralfie utiors In corso. Le reazione dei Pass occldentsll, in paticolare USA ed Unsone Europea
& stata quella di attuare vasie sanzioni finanziarie ed economiche nes confront della Russia. Tall
sanzioni, inaleme ad un maggioe rischio geopalitioo. heme causats un suments considerevake
della wolatilita nei mescati finanzan

Lespasiziane diretta del Gruppo doValue verso b Russis e 'Ucraina & trascurebile,
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IL CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

(E/000)

Capitale Cirealanta Notta ITMTLR0EL A2
Credili cornmrweial A4.066 TAoaaT
Datatl commerciali (I 455) (F3627)
Totale 3 BOT A9 655

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

rwilant),

Se rapportato &l neav, lincidenza del copitale circolante sl attesta al 38% werso il 20%

dill' esiercizin 2021

LA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

(E/DI0)

Pasaaians Firsnzmaims Meltn 20 3z

A Canss o degporelilid ligude & conlo corente 114358 124 851
3] Limgwidiata (A} 114368 V34,861
G Dokil bancari conmeny] {125) {4}
(5] (bbligazion| emesse - comen] [11.333) {5993)
E Finaitzlamanti corenti T4 562 BI040
F Paskiione Tnansiaria nells corente (BHHG HDIHE) 177602 17228
& Ubbllgarinnl =messe - non comrentl (Bdg 2200 {B50UE5E)
H Finanalamentl npin eorentl TMEs0 111 G
I Posizione finanziaria netis ()G (05 858) (264.026)

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

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

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

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

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

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

putricad o

{e/00m)

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

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

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

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

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

At fiscoli Anf12rand2 A1 330 Varaghkans € Vanarions T
ARV po it corranti 4025 5.512 {1.487) {271
Brcont 4028 535 1447 .k
Credibl damposia - B.ATR {5478 (Vo)
Fasgvith fiscodi - {847) 54T {10}
itivith per inpodte anticipate 50075 BLITY {2.202) 4%
Hyunlutnziomn su credi 49,330 a4 5245 1 %
Ferdite fiscall dportabill & luteia 46V A. B0 {2068 [@)e
m:ﬁ:hl:miun!j e mmacckinion § aitiss 178 205 . B
Al stiing F Alre passivith 1.HBS 1506 {100 (1%
Accantonmmenti 3BE 1977 [155) ()%
Aliri cynciti o mabirs Nacals 1R 1.677 {14) {i)e
Tatale 65 661 6% 364 {3.7an) {5

i sequato sl riporia anche la compasizione defle pessivith fiscall che evidensano altres) un

cecrementa nspette ai saldi del 2021 snche = guesta caso s principale riduzione & da riferirsi

ad un rrinagi” debito eompeeso nella vooe “Alin debiti di natura facele®,

CEA00)

Pansiulth facal e T LRAL Vomiazione € Wariaziona %
Paasdyith per impoate dlflerit A0 m - ns
Altri debili G naturn fiscabe 2246 2679 {433} -15%
Talads e 1] 2899 [4ET) 1%

Al 31 dizembre 2022 b passivith finanziarie — debiti verso banche/bondhalders passano

da €560.9 milioni 8 €564.1 milionl con un incremento di €3.2 milioni, principalmente legato

al'nerementa del costo sammortizzato del bond emessi.

Al'3Y dicembre 2022 1| debito residuo 8l eoslo ammortizzato per ks dus obbligazioni emesae &

il semeeria; F )
-hand H20-2025 di nominale pari a £2650 millonl, tasso del 5% 6263, 6 milioni;
-bond J027-2076 di nominels pard & €300 milion], tasso del 34% €300,4 miliond

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

CE/DOOY

Altre passivdta finniziare b T ] [fz/mz Marigzions & Wariazions 4
Passhvita per leasing 16.443 5106 11,337 mn.5:
Eari-nin 44 B28 T304 2].50E o4'%
&lire pasciiita finanzians 1.643 - 1.553 LE
Tortaks B2.EE4 #R,150 4634 123%
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L companente di attivits “Al costo ammertizeaio” registra un decremento & €248 miioni
determinate principalmente dal nmbarsl avvenuti nell'anno dei finanzamentl ativi erogati In
{avore di dovalue Spain & di doValue Gremce parzfalmente sompengato dallineremants &)
crediti verss doValue Sapin & doValus Portugal & sequite. defl'awis nel 2022 Jell'operativits di
cash pooling:

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

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

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

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

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

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

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




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

L& sttivita finanziane passano da €227,3 milioni & €198,5 méliant con un decrernento df £28.8
rmilioni,

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

(/000

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

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

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

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

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

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

[E/a00)

Biato patnmoniale gestionads b P P e e AR Variwzlana § Wariaziona 4
Cassn & titnli Bquidshil 114,350 124.561 {10.505) 415 8
Attt firanziare 19E 416 2027 395 (2R E2M (137
Parlscpasnl A7 A5 IF1ATS 2550 0%
Abfivits matenzh 17965 T.542 T A0 124%
Ablivits smmateriall VTA07 1380 4 B35 4%
hetewith fiscali Bif.GE1 65,5685 [3,705] (5%
Crediti oairameisali B4, 0656 13782 10784 15%
atinvid in via di dinmissione 1 i 1] [0y [G7)
Alre Anlivs 4,900 4734 101 %
Talale Ettivo BTT.7TTE P2 AT 5402 ™
mmali-;wlam:dﬂmwwmhnmhf T T BE0.8a2 3182 Y
Adtre prsEsina finanzane EL 664 28180 34,534 113%
fishiti commiercial 20459 23627 {3.168) L
Pasehith fiacall 2266 2,554 {13y {16]%
R 4,554 950 {1.385) et
Fordi rischl @ anen 13816 1297 {1an) (hes
Altre passivitk 1872 naar {11.504) [EATi%
Tiola%e Passiwn 657.585 HE_EJI-E# 21133 2%
Capitale: 41,280 41,280 : e
Abrgs 1377 T6H9,854 (34085 (2E]%
Apani praprin {433 {4 67E) 346 7%
Fisilistn ded peripda 18471 {35 20006 F.B,
Fatrimanio Metio 190,190 205,921 {15.731) (2%
Todale Passive & Paliimanio Neiin BT 775 72373 6,402 %
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La imposte sul reddite del peddods risultano quaniificate per competenza in €5,2 milioni contro
€1,2 milignd del 2027, o virth del maggior valore del risultato ante imposts ¢ dell'effetto negativo
della variazione deflz imposte enticipate, Le imposte ssl reddito includona, inaltre, ki quota di
cammpelenza del canone OTA pari a € 1,6 milionl.

Il Riguliato netio del periodo osclusi gli elementi non ricorrentd iisulta panr & §24.4 milioni,
tispetto &l €123 miloni dad 2021, Includenda gl efementi mon ricomenti, #l Risultaio netio ded
periodo risulta par a €19,5 milioni, rispetio ad €-0,5 milioni defl'es ercizio precedente

SEGMENT REPORTING

Per if Segment Feporting 3 rimanda & aquants rappressntato nel Bilancio Consolidalo del
Gruppo dovalue al 31 dicembre 2022, in quante dl Gruppoe uliizze come dimessians di analisi la

Region, pes il presente Bilancio d'impresa, b rappeesentazione corrfisponde a qoanto ripartato
nel consolidato per Fltalia.
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filtre agh elementl pon resment! allinterna delEBITDA (62,6 milionil I'EET include ulerior anerl
non rizarrenti per complessivi €67 milioni principalmente riferibili a cost per incenthi all'egado
{€2.3 milloni) & partits lagate ad un arbitrato in atto per-if claim fiseale in Spagna (€19 miliani),

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

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

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

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

(€/o00)
311222 9%/12/2021 Variazions £ Variarione %

EBT 24,680 &0 24,040 ns.
lmpasie sl rmddie {5.789) {1.1585) l0m4) &
Fisultale & periado 18,471 {535) 0,006 s
Bernenti faun rizonand nclusi nel risoliaio dei (4. 965) (12883 7578 -
l_m.ﬂuu_dd pafinde eschsi g slamenti pon 24438 12,308 17178 e




i

&

Y

Pill in dettaglio, la deminuzione di €78 milienl & Impatabile per €34 milioni slle cpese par ||
personale & per 44 miflonl a spess ammipistrative,

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

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

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

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

Tali elementi nun ricorrenti, che nel precedente esarczin erann pari a € 0.9 milioni, Emmontano
w G256 milioni & gi riferiscons princigalments ad oneri legati a consulenze connesse & operazioni
atracrdinarnie,

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

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

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

L'EBRT & pani a £24,7 milioni contro &G milioni fatbo registrare nellesencizio precedents,

(€, Tind)

ATMAL20E M arsen Wairarions € Warkamione %
EBITOA 42 639 A5R0S B Td4 %%
Atifiche di valoos nete g0 Shitd materiall e
Inmintasiall (11.777) 13} [456) 4%
Accaronaments nati {4.526) (a7 75z (5%
Saldo reflifiche,ppress di valore 404 REE i (1l
Ltile/pertita da partecipazion| - 83 [B3) {1001%
FRIT 76471 12.352 13159 29%
Risuitata netio di St A passivis fnanziare
valitate 3l fair vatue - 1) L (2250} ol
IrI-THEIII_::-I: commission derivanti da sttniga B4 [13.967) 12197 IHI:I'-E
EBT 24,550 G20 24 fubp A
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AT A Vanazione & ‘ararionn %
filead NFE 138015 140,730 {F a8y Z1%
Azl da co-investimenta 1,567 a5 [7:330) (B
Ficand da prodatt-arcillan @ sloe @bt minca LR PR o 17
Ricart boedi e 162104 168,746 1.047) s
Commissions possive NPE {7.629) (.04 %320 )
Comimiasion pasgive Ancillori {1BET) {033 £2.30m) %
Ricavinetti 109444 150,465 [1.021) s
| Ricavi Metti, pan a €149.4 milkonl, gono in diminezione del 1% dsgetio s € 15905 mdionk del
HIEL
L commisslon pagsive NPE registrana una fedte contrezione pari al 23% e sd attestanc a £76
mikoni (69,9 milioni nel 2021} evidenziando una diminuzions su Wit | penmetn di partinenza,
carme ssulteante del mino incass eHettueh tramite rete esterma.

Le eommiseioni passive Ancillan si attestano a €106 milioni fspetto 2 £8,3 millon: del 2021
oon un increments par 8l 28% mena che proporzionale rispetio all'sumento dei ricavi relat,
eviderziands guindi una maggior marginalith globale.
| costl operativi, part a €106.8 milion, wchein di €46 miboni di elementi non ceamrenty,
evidenziano un decrememo camplessivo del 7% rispetto alle stesso periodo. del 2021, quardo
s anastarcno a €1 14,6 mificni
(Erooo)
A 20T a0 Workazione € Warizziane %
Spena per fl personais (3, 0045] [BT.01H 3,406 {41
Specn anmimisireiive [Z3.154) [37.558) 4353 5%
A et T (8,73 (1L46T) 1.7 Faf Y
o cuit Read Exrats L1.E3d) {2.0ITY 3 i} E-:ﬁ.
¥ Ci: 5554 1 =38 [14.054) um (6%
Tatale costi opsrativi (106.205) (174.570) A e e Rt L
EBITTIA ' 43 629 35 095 BT44 19%
di cut® Elermenty non dkoment] inchisi nell EBGTOL (2563 (i) {1.654) L ES
iy vt ERHITOA -mmmmmmmﬁ A5 203 AE.004 B.333 258




Risultati econonmic

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

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

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

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

| ricavi it eo-imiestimento includonn Fapporto di €1,5 milloni (88,8 millani nel 2027) legati a
proventi derivanti dai titofi ABS delbe canolanzzaziond Romen 5PV Mercuzia Securitisation e
Mexico di cui dovalue detiene it 5%, E' importante segnalare che nel periode carmparativa erano
state registrate plusvalenze da realizzo legate alla cartalarizzariona Belais (64,0 milond), le ol
notes merzanine & junlor sfans state acquistate negl ultimi giomni del 2020 ¢ rivendula nella
peirna meth 6 fehbraio 2021, nonché ala canalarizzazione greca Mazicn [£4.8 milicnd), ba caul
notes subordinate eranc state sottoscritte ned quarta trimestre 2021 per il 95% con contestiusie
rvendita 8 lereoinvestitone per il 90%.

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

Ouesti fcavi rappresentano § T7% del olale del reavi lordi dell'enno ed evidenziano un
Inerameniodel 47% fspe=ita allanno precedente.

T Fenit A5 - Coarver
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Partafoghio in gestione
A e 2022 il Peirtafoolo Gestito (GBV] da doValue S.p.4, & part 8 €70,3 milkardi in calo di cirea
(1 6% fgpetto al dato di fine 20271 (€746 imliandi).

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

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

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

da prumerie contrepart,

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

Suddmsione portatoglio per Clrente Ineassi per Chente

s Linkinedn Inlies  LiniCresdit
BT "?E w™
Prisrra
bR
iTtar ibaly
Fortress ol
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5%

Bl incasst di davalue Souk nel 2022 ammontana a €1,6 millardl dl eurs (€17 millard! di susa nel 2021)
gastanzialments in lined con quante cansuntivato nel precedente esercizin,
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RISULTATI ECONOMICI w
(6/000) <
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Coivia Econamico gestionale A0 NN E2ZOET Vamazione € Vararens L -
Rlicai di Berdcing: 194015 140,730 (2.705) 2rs
oli i Hicawvi NPE 138018 Va0 (2.705) (=%
Aicavi da co-investiments 16507 i §:F 1A (7.93%) B3
H'H:Eui ia p-'lg-:_luﬂr_l ancillin & Blire GVt minod 8163 TA.180 L 00 4T
Hicauilordi o TeT7s - ieate aelm - apd
Coimmibssni passhe BPE (7.624) 5.aan) b | (237
Commissiani passhe Andillan {1062 {8332} {2.3000 8%
Rlcai el WOAG lsass . gy (]
Speae per || persneoele {ES.EDE) AT 3A0G 141
Spese ammanisirative {F3.1949) {27 558 4353 {16/%
Tatals o el [T {0.733) {11.467) 1.734 15
Tatale ok cui Rl Estase® (1624 {E02n 73 {1491
o Tﬂk_t‘F_'ﬂ'I‘F!{i_?GH" I, L = (14.054) 133z (6%
Totale costi oparativ . oeses)  pasm) o Tres o
ERITON AZER0 a5.p9G 6,744 9%
EBITDA margin P N 4% 2%
Elementi non riccemnt ol ne il ERITDAT (A6 () {1 654} nE;
EBITDA esciusi gli elemesti non rcoment 45,202 Af.E04 B398 3%
EBITDA margin sacluil gl ebernenti non rfcomenti i™ e i 24
Rettifiche di vain leriali
i ers'a? e oelie s Rltede ma ] a1.97h (11:31) ki) ~
Acoaionaments netti 14.935) (11,97} T.052 {55]%
Saldo reftifebedrinress & vilors 434 S {14} {T4)%
Utinsperdita da panscipazioni - 83 &3} {10600 %
ERIT 2643 13282 13180 e
Rteiltats netio of a0iéha & passivits fnanziare
valistate a fair vahie (15 V434 {2.250) iy
hn:;rﬁ:::ri: GrETHETHA SO deriventl da alfivith (BaE) (13.067) 1372 v
EBT Zd b B30 24,040 n.E
Elerwenli man risorrenti inclust nefEA7" (R.722) (Vi B04) Fang (54]%
EBT saclual gl elamendl mon riearmenti Ih.3az 15.224 16.158 1oa%
impesie ul reddso (5.185) [1,158) {4.054) ra
Tesailala el pericdo 1871 {535) 200G n.a,
:Lmﬂ mean FEeermenil mels nel nsallsto dad (4.065) f12.823) TETR (B}
SR RE et ek ket i whebirit ks 29.436 12,308 12128 au
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0.4 Risuiltati al 31 dicembre 2022

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Capex investimenti In afthitls matertal & pmmaleriali,

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

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

penodo.

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

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

Pasltione Finanziana Netla di zassal(debitn) {30E.6AH) {264,026




0.3 Principali dati

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

(€000)

Prmcipali dati econ omice 02T zf202 Varlagione § Wariazione &
R lordi 167.70% 160,745 (1.047) (=
Febr=nk mstti 14% 444 IEI465 (1.021) {1
Cosli operatna 110 00E) (114.570) T.76S s
ERITDA 4L 63 30895 6.7e4d 19y
EBITDW margin e 214 4% Tk
Elementy mon neorran i inchies nalERITIA" [ 66 [20%) {1.554] .o,
ERTIRA secliss slamenti nnm ricorrest 45,7032 LT §.398 ey |
EBMTDA margin eschasd olomsenti non fesrent s 1% % s
ERT 24 B5D B0 24,0400 fi.g.
EBT mamgin 1% 0% 14% n.E.
Tevillstt del periodo 10,471 {&35) 20,005 n:a:

Fizulleto del penode eschsi ol slomionts non

ricoaTEnti 74,43h TEI0W 12,178 oY

1 GE elenenl nan ricomemil ne Cost ooeeratii inslodani meerdrme s e legali s consdenze su proget legan alis sahuspn del baginen

[Es000)

Frincipali dati patrimoniiall ITN2FA0ER ANzeoe Variaziome & Varinzions %
Sk b Htol Nguddatil | 54,358 124.861 (1050 &%
Partecipazion T4 AT A5L.ETY 41.550 %
Astivita® matariak 17,869 7.540 16420 13R%
Astivita’ immatesiaf 17,607 14472 4,535 144
Atiwit finanzlare 148,475 137,295 (2A.E204 {i3)%
Crediti cammeraial B4.066 71282 10,784 15%
Attivlta fiscall B BET f, 356 (A.705§ (=)=
Pasxrstn firmnziari= . 7B LR O42 3T L
Brobifl commenciall 20,455 iLEIT (3.1 68) (13%
Pasaivita fiscaii i.266 16499 [LETH L161%
Altre passhith 1271% NAT 11.505) (47
Fandi nschi & onen 13816 18817 {101) 1%
Palramianio i=llo 190,100 2054921 [15.741) (1)
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La pipefine di potenzialimandati di servicing in tutts FEvropa meridiomale & atiualmente slimata
da doValue in circa €52 miliardi (inclusiva di una stima pari 8 €18 miliardi di operazioni sul
mercato secondanoe) ed & prababile che cresca ulteriormente nel progsaumi trimestr; in particolame
porehé e condizioni macropconomiche altualmenta difficili e @ fattori di stress (inflazsone &
tassi di interesse in primie} porteranno’ probabilmente ad un auments della produzione di
WPE, | dati pubblicati da istituti terzl mostrano gia che i taasi di dofaull defle imprese in Hakla
pono aumentat nella prima paite del 2022, sopratiutto rel setiore corporate, @ si preveds che
gurmenieranno uleriarments nel 2023 & nel 2024

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

-5
v
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02 Contesto macroeconomico
generale

Le varie migure & stimols economico ¢ monetario messe inpledl dal principal govemni mondiali
e dalle maggion banche centrall, in combinazione con la discontinuits e i disequilibe creatl
dai pariedi d& lock down del 2020 = ded 2021, hanne poriaio ed un aumets dellfinfazimne
nelle ecanomin avanzaie gia alla fine del 2021 profraties: dwane tutto | 23092, Ueumenio
dellfinflazione he modificato Fatteggiamenio delle principali banche centrall, In pai tiootsre negl
Steh Unit & nedl'Unione Europea, ¢ Faumento dei tassi di interesse attuato da tali soggetti ha
partato ad un senento dei rendinentt obbligesionan durante 1 2007, Questo elemenis, nsbems
alle tensioni geapalitiche legate alla siuazone in Ucraine, hanno determinats un innalzamento
della valatfita nel meoreati azionan e obbligazionan durante d 2022,

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

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

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

1 Eha flak Dealibeen a1 200
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m UTP Sarvieing: attivith di amministrazione, pestisna & dstrutiurations di credt classificat
“unlikedy-to-pay’, per conio g su fnanctato di tecel, con Pobiettivo di favorine |a ransions degli
stessh afio statug & “performing®; tale attivitd @ svolta primarfamente dalle controltate Jobext,
ragnlata &l senst defl'art, 106 T.LLB. (intermediario finaraiario), e doValue Greece, regolata of
cenzl defla legge greca 435403015 (HPL Servicer com licenza o stipervisioné di Bank of Greecel
i Early Arroars e performing loans servicing: ettivits di gestione di crediti performing oinarretraio
Infariara ai 80 giami, non ancom clessificali coms non-pedarming, per conlo @ sumeandato di
Lerad;
m Master Legal: atfivita i gestione defle progedure gludizxall di ogre erdine e grada relativamente
Al creditl, prevalentemente non performing, in gestiona di dovalue su mandata di tersi;
n Servizi ancillam; raccolta, elaborazione & fomitura & informaziont commesciall (attraverso
ki conticiata doDeta), immobiian e legali che harmo ad opgetta | debiton & alin serz
strettameante connessi all'sHivith di recupsro credin, tra cuk
- “[we Diligence™ servizl 01 raccolta e organizzazione difi in ambientl di data room, 6
coneulenza per lanalis a la walutasione de ciedith per la predisposizione di business plan
riguarclanti I'g1tivita dl Riscosslone 8 Becupe;

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

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

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

Tala ratng & etato confermato da entrambe e aganzie relativamente alle obbligazioni senior di
doialue da £2650 mallont e €300,0 milionl con scadenza, izpettvamente, nel 20286 & ned 2026
A luglio 2022 Fitch ha confesmalta il rating BB & miglioratio 'eutlook portandolo a "Positivo®.
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0.1 Attivita del societa

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

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

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

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

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

ROTE N A2
AT fon conmenti:
JEh iremaerias 1 17.007 436 123723
Imenotll, Iimlanil & macchinas ki 1P 54435 TA04.240
Bartecipamion| 3 ATa.4249000 A1 ETE S
Ariiwich Nigemaiarie non coment] i 1207404 1BEEARTT2
Impngke diffenie st 5 a0.074.631 62177308
Arr.re =-'IIJ-|-I=- man nurnaml [ 202, vEa 220,050
Himandriza ¥ 54,701 54,70
Attiyits dinarziar e cornensi i 74,652,052 G801, 153
Credili cammerciall ] 5005 365 T EE2 182
Kby fiscali 5 4. 0PE0O53 5.BED 23T
Atbro atfivith correnti B 258 360 £.033,080
Dispesnibifita liguide ¢ dopasii o breve v - 1T-_t.3l!i£.-l-!l-3 1EE.860 577
i e s e RSP ER e @000
Tofale atiraia Br1. 778630 BT2ITI 8GR
Eatrimonia netin
Capitale saciale &7 280,000 41 ZR0.000
Hisona dil valutazione (1.007 567) * Ty
Alre fiserve 134.860.9G63 170,082.045
Azlenl propeie {4:332.758) fALEVEL1 O8]
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CONTO ECONOMICO
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RENDICONTO FINANZIARIO - METODO INDIRETTO
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2 .1 Parte generale

Denominazione deilantits che redige i bilancio
a altmm mezeo ol identificazione

Sede dellentith;

Farma gauridica ded'entita:

FPaesa di mgiztraziame:

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

Descriztons della natwra delasivits dellentita
@ defle sue principall oparasion

Homepage deil'antitd che redige i bilancin;
Codice LE dellentith che rechige il bitancis:

do\ahee 5.poA

B

Sockeli per Azioni

Italia

Wiale defAgricolbura, T - 37135 Verana

Italia

Le stivith & doValue song concentrate sulla
lomiturm i servizi &8 banche & Jrvesiiton
attraversn I'intero elclo di wita det crediti & degli
asset real estate (Servicing”)

wweLdovahee i

156007 AF TDBSFEDSAES

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA Al PRINCIPI CONTABILI

INTERMAZIONALI

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

Standing Interpretations Commities (SIC),

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

n The Conceptisl Framework for Financial Reparting;

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

talisns 4 Contabilits (ORC);

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

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

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

PRINCIP| GENERALI DI REDAZIONE

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

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

m e Mote liRstrative,

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

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

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

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

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

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

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

Atthvith e passivith e costl e ricavi non vangonho campensat| trabes, salvoche o nonsiarichissto
opermesso da un Principla Contasle internazionake. Le informazioni comparative delf'esercizio
préscadents sona ripariate per tutt i dati comanuti nel prospeitl contabil & confranto; modificha
gl dati comparativi-sono effeliuste solo quando ritenute di imporia significative,
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I criteri o isenzione, classifcazione, valutazione e cancellazione delle poste dell’attién e del
passiva, ¢ le modalité di iconoscimento det rcavi e dei costl, adottat nel Bikancio 2l 31 dicembre
2022 von sono steti egoeito di sgoiomamento rispetto a quell willizzatl nella redarione del
Bilancio per ['esercizio chiuzo al 31 dicembre 20217,

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

EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DEL BILANCIO

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

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

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

Effietti COVID-19

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

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

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

A 13ka riguardo, mon si nlevano particolar] iImpatt sulPogerativith o sul business della Societa epertanta i
datl consunitivati ned 2077 non risentona in modo significative degli effetti dedla pandamia da COVID-19
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In particalare per quanio riguarda fe-attivith non finanziane ed eventuall adeguamenti di valore delle
stegss (|AS 36) non sono emerse variazioni di rilieve per effetto defla pandemis da COVID- 19 meritovoli
di approfondimenic rispetio al 31 dicembre 2021,

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

bimpatti conflitho in Ucraina

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Rischi e incertezze legali all'utilizzo di stime

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

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

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

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

Stima delle perdite presunte di valore a fronte di partecipazioni di controllo
Con frequenza almeno trimestrale viene verificete l'esistenza di perdite durevoli di valore per e
pari=igasioni insoaletd controllate, Tale tes di impairment viene abitualmenta condtio determinsnda
il valore recuperabdle delle partecipezioni press singolarmente & verificands che tale valare sia maggiore
del valore di bilancio, [| metodo sdottato asmeme che il valore recuperabile gia par alls samms del;
vabore attwake degli utill futun generati nell'orizzenie temporals presceliog
vakore Lerminale; ovvers il valore della societd al wemmine del perioda di previzione analitics del fluss,
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pariatipazione aitraverss |3 somma del Mossl di cassa prospettici della stessa, attualizrall medi
un Epposiln 1ases,

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Stima della recuperabilita delle attivita fiscali per imposte anticipate

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

Stima dei fondi per rischi e oneri

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

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

Nuovi principi contabili

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

m Emendamenti emessi dello 1828 il 14 magoie 2020 &

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

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

- |AZ 37 Provisiors, Contingent Liabllities and Contingent Assets: chiarsce quali wool di costo =i
devona considerare per valutare se un confratto sark in perdita;
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. Annugl Improvements 2018-2020: sono apportate modifiche ai seguenti principl contabill:
Amendments to IFRS 1 Flrsi-time Adoption of Intarnational Fekancial Reparting . Standards—
Eubsidary as g first-time adopter, Amendment to [FRS 9 Financial Instruments — “Fees in the *10 per
pent® test for desecagnition of financiad liabilities®, allo 185 41 Agricultiss & agll Hlosirative Exemples
ehie aseampagnang FIFRS 16 Leates

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

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

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

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

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

voci di bilancio

ATTIVITA IMMATERIALI

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

GRITEA! Ol VALUTAZIONE

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

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

Per leattivita immateriali di durata indedinita, anche s non g flevann indicazioni di riduziand dusevs
di walkae, visne annuskments confrontato il valore contabibe con i valeie recuperabibe. Nel casoin
il i} valore contabile slz maggiore di quells recuperabile s rileva alla voce di conto econamica
Aminariamenti & svakrazionl una perdita pan alla differenza tra | dus valor, La wakutzzions della
vita utile indefinita & fvisia ennualments per determinare e tale attribuzione continls s assers
soatenibile, alirimenti, il camblamento da vita utile indefinita & vita utile definita 5 applica su baze
prospettica
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Cuiakora venga ripristingio || valore di un'attivita immateriale, diversa dalfavwlamento, precedentemente
evalutata, il nuowa valora coniabile non pud eccedere il velore natto contabike che sarebbe state o
delarminato e non =l fosge rilevata alcuna perdita per Adusions di calore dell'attivith negli anmi
precedenti,

CRITERI DI CANCELLATIONE

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

IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

CRITERI D ISCRIZIONE E DI CLASSIFICATIONE
La wioce include:

w [esieni e fabbricst

s rmobll sd arced

= Impianti g macchinar

m altre macchine B alliezzatue

wd & suddivisa nelle sequent categoris
= attivith ad s funzicnals;
m attivita debenubs & seapo dinvestimenta,

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

Le attivith ad uso funzenals hanno consistenza fislkea, sond detenle por sesare ulilizzate nellg
preduzione o nella fornitura di beni & senviz| o per soopl amministrativi @ si ritiena possano essere
utilizzate per pit di un periodo. Le migliorie su beni di tersi sona miglions € spese incremantative
relative ad atfivith materiall identificabdl = separabill. In tal caso ia classfficazions avwione nells
sottevocl specifishe di rferimento [es. implant]) in relazisns alla neturs dell'sttivith siessa,
Mormalments tali investiment] seno sostenut] per renders adatti ali'utifzzo atteso gh immebill pres
in atfitto da terzl,

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

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

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

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

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

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

CRITERI D VALUTAZIONE

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

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

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

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

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

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

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

GRITERI O CANCELLAZIONE

Ur'attivita materiale 2 efiminats dalio statle patrimoniale all'atto defla dismissions (ossks, alla data
incui Facquirente ne attlené [ controlis) o quando per la stesta non song previst benefici economic
futuri dal suo utilizzo o dalla sue disrmissione, Ueventuale differenza tra il valoce di cessione od @
valore contabiie viene rkevata a conlo economico ala voce Ammartament] e svalutazionl
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SPESE PER MIGLIORIE SU BENI DI TERZI
| costi o ristrothurazione & immabill nen di proprieta vengano caplitalizzati in considarazions del
fatta che per la dursts del contratto di affitto fa socketd utilizzatrice ha il controllo dei bend 2 p i
trarné beneficl economici futun, | suddetti costi, classificat tra gh Immekbil, impianti a macchinar,
vengono ammarlizzati per un periodo non superiore alla dursta del contratto di affitto.

PARTECIPAZIONI

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

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

by particol are, esst s distinguono i

Societa Controllate

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

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

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

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

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

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

m esisienza di paleiiial relazioni “princgale — agente”.

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

m Accordi contraftsali con altri titolan & denitt di weba;

m  Drritti derivanti da sccordi contrattuali;

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

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

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

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

Si prectea che le considerazioni istte per determinare Finfluenza notevale o i contrallo congiunto sono
simili a qualle necessarle a determinars il controllo gulbe controilate,

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

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

Le partecipazions nelle saciota collegate include Favvlamento (al netto di qualsiazi perdita di valare)
pagato per 'acquisizione. La partecipazions agli wtili @ alle perdits past-acquisizione delle collegate &
rilewata in conto econamico ala vooe Ui (Perdite) dells partecipazioni®. L'eventuale disirbuzione di
dividendi viene portata a riduziene del valore di iscrzione della partecipaziane.

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

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

CRITERI DI ISCRIZIONE
Le partecipazion in soiets controllate, collegate & kint vantures, sano inizialments izcritte 3l falr valoe
al momento dell'scquasizions che comispande sestanzialmente al costo di acquista,
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il eosio & sequisto di wna parteciperione & determinato come somma:

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

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

CRITER! DI VALUTAZIOMNE

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

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

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

GRITER] DI CANCELLAIONE

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

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

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

CRITER DI ISCAIZIONE

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

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

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

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

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

Trovang, quind, eviderza in questa vooe:

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

n ke quote di ICR;

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

m iderivati non di sopearturs.

CRITERD DI VALUTAZIONE

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

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

CRITERI DI CAMCELLAZIONE

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

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

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

CRITERI DI ISCRIZIONE

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

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

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

CRITERI 01 CLASSIFICAZIONE

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

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

CEITERI B VALUTAZIOME

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

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

CRITERI DN CANCELLATIONE

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

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

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

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

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

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

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

CRITERI DI VALUTAZIONE

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

W valore di bilancio dalle sttivith finanziarks al costa ammortizzato & rettificato al fine di tener conta di
Hduzionifriprese df vabore ristdtanti dal processo di valutazions (impainment) ¢ sl fmanda a guanto
ilastrato nella epecifica sazione “Riduzione & valone (impairment) di aftivita finanziane®,

CRITERI DI CANCELLAZIONE

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

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

MNel caso m cul non sla possibile accertare il soslanziale trasferimento ded rechi 8 beneficd, 8 attivith
finanzkarle vengono cancellate dal bilanclo qualora non sl etate mantensuts aboun tips di controlic sulls
stesse. In Ccaso contrarnia, la conservazions, anche in parte, di tale controllo comparts il mantenimenta in
hitancic dalle attivita in miswra pari sl coinvolgimento residug, misurats dall'esposiziona ai cembiament
di valore delle attivita cedute ed alle varazioni dei fuss) inanzian delle stazse.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Tl

EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4




-

CRITERI DI VALUTAFIONE

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

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

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

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

CREDITI COMMERCIALI E ALTRE ATTIVITA CORRENTI

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

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

FISCALITA CORRENTE E DIFEERITA

CRITERI DI ISCRIZIONE

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

In appficazions del “balsnce sheet method” le poste contabili dells fiscality corrsnie & diffeita
EOrpandond;
® atiivits fiscali correnti, oesia ecoedenze di pagement| sulle ohbligazioni fiscall de assalvers sacanda la
vigerite diseipling buvtara sul reddito di impresa;
® passita fiscall corrent,, ossia debifi fiscal) da assolvere secando la vigente discipling tributars sl
reddila d'smprasa,
® pitvita fiscali differite, ossia gli impers delle imposie sul reddito recuperabdli negll esarclzd fuluri come
conseguenzs di
- differenze tempaanes deducibill (rappresentate principalmente da oneri deduciball fn futens
secands la vigenle discipbma tibutaria sul reddito d'impresa);
= nperto s nuova di perdite fiseall non wirhzzate;
- riporia 8 nuova di oredii i imposta nom wilizzat;
- pegetto i casiincui
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s limposta differita attiva collegata alle differenze temporanee deducitdll derve dafla filevazione
iniziala di un'attivith o paseivith in una fransazione che non reppresents unagoregazions
aziendale e al tempo della transazions stessa, non influisce né sul risultate di bilanco, né sul
risLillatn fiscals

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

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

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

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

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

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

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

CRITERI DI VALUTATIONE

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

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

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

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

ATTIVITA DESTINATE ALLA VENDITA

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

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

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

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

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

PRESTITI E FINANZIAMENTI E ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

CRITERI DM ISCRIZIOME E DI CLASSIFICAZIONE

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

Sono inoltre inclus! | debit iserinl dallfimpresa in qualita di locatano nelfambito di operaxioni di leasing,
Tali passivita finantiare sono registrate seconds il principia della data di regolaments g inizizimanis
izoritte. al fair vakee, che normalments comisponde al comispettive rcevuln, ol petto dei caszti &
tranzazione diretiaments atinasbik alla pazsiata finanzsaria,
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CRITERI DI VALUTAZIONE
Dopa la risvamone inzele, le passivith inanDae, sccetlo quelle dlevate & far value con variazlani
ril=vate a conto economico, sann vakdate con il eriterio del costo ammartizzato wsando il metods
ded taszo di inleresse effettivo, Gl wtili e le perdite sone contabilizesti nel conlo Ecanamico quanda la
passivita & estinda, olire che attraversa il processo 6 ammaoriamento,

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

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

CRITERI Ol CANCELLAZ|ONE

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

FOMNDI PER RISCHI| ED OMERI

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

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

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

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

[t}



76

CRITERI DI VALUTAZIOMNE

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

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

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

CRITERI O CANCELLATIONE
Un scocentonamento & utilzzato sobs & fronte degli anes per i qusli & stato originaiaments Ecrifo.
Laceantanamenta dell'esercizio, registrato #lla voce Accantonamenti a fondl nschi & onen del conla

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

BENEFICI A DIPENDEMNTI

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

u benofici successivi &l rapporto o levono

m aliri beneficd a lunga termins.

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

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

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

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

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

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

Gl aln benefici & lunge termine sono beneficl per i dipendenti che non sone dowvet] interamente entra |
doedici mesl successiv al iermine dell'esercizio in cud | dipendsntl hanng presiaio la loro attivita,
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CRITERI M ISCRIZIONE E WALUTAZIONE

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

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

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

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

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

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

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

RICONOSCIMENTO DEI RICAVI

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

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

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

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

e —_
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RICAVI DA CONTRATTI CON | CLIENTI E RICAVI DIVERSI

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

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

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

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

Tuttawia, nel caso i la commizssione sia rfcevuta inantlcipo i cambie di un ohblige di prestazione
che viene fomita nel corso del tempa, lungs givers) periodi di endicontaziona, viene rinviato in bikancio
Fimporie complessivo defla commissiona e viene riconosciuta come eave hunge | periodi di riferimento
e il ganvizio & fomito. In quest] cas, la commissione wverrd rilevata come neavo in conto Beonomeca
m proporgione al iempo (ossia in base a un criters pro-guoia).
I ricavi di vendita legati ai contratil di servicing per [ recupernn dei crediti gestiti in mandato vangaona
filevatl per competenta sulla base defl'attivitd swolta tempo per temipo, ramige Futiizzo dl proceden
mfoematiche gestioneli e di complessl propessd di consuntivazione che tengono conto delle differenti
specificith contrativali di ciascun mandato. | contratti di servicing prevedono articolate claussle di
diritti & doveri i capo & dovakee nel repporti con i client aderentl.
Hell'amblio delle consuntivazioni vengono rilevati quindi ricavi maturati nel perodo non ancora aggetio
di una manifestata accettazione da parte del cliente che, a seconds delle prevision] contrattuali e dalla
prassi consolidats, &1 pud esplicare tramite Pemissione 4i fattura o di esplicita comunicazione.

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

a) carrispeitivo vagiabile:

bi limitazione delle stime del cordepattivo varlabibs;

) esisterizs nel contratto di una comporente di finanziamento significetiva;

d} comispeitivo non maonetario; e

&) cormspettive de pagare al cliente.
tet dettaglio, I comigpettivo del contratto & varabie a ssguile di ndurioni, sconti, rmborsi, inceniivi,
ereditl, coneessionl di prezzo, incentivi, bonus di esecuzione, penalith o altr slementi analoghi & pus
dipendere dal verificarsi o meno di unoeventa fulure, In presenza i corrispettivi variabil, [a rilevazione
del reavo nel conto economico viene effettuata gualora sia possiblle stimare in modo attendibile i
ricawo & solo e risults alaments probeblle che tale corrzpettiva non debba essere stornalo dal conta
scanaimicn, B IUtie o in una parte significativa, guando seccessivemente sark fsalta Fincenesza legata
al corrizpettivo varlablla
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Mell'smbite del principali contrett di serdcing della Socketh, le sequant] tipologie di commissioni sena
considerste variabili
a Comrmig=iona base di perfomanca o di sxtra-perforrance: legata rispettivamente agll assel in gastione
ed sl raggiungiments di targat di incassa;
g Indennlié di cessions o indennits del pesssnale legate al verificarsi dell'svento di cesslone di partafagh
 a discrezionalith del cliente.

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

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

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

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

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

DIVIDENDI

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

Cosm

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

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

CONTRIBUTI PUEBLICI

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

[}
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ALTRE INFORMAZIONI

AZIGMI PROPRIE

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

Cib implica che, in casa di suceessiva cessione, la differenza tra il preszo o vendita delle azioni
proprie & il relativo costo di facquisto, al netto dell'eventuale effsita fiscale, & rlevata integralmente In
cantropartita al patrimanie nello,

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

PAGAMENTI BASATI SU AZIOMI

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

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

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

5e le condiz:oni del piane venoono modificate, il coste mmimo da rilevars & il fair value alls data di
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assegnazions in sssenza della modifica del piang slesso, nel presupposto che le condiziont origines
dal piano siann saddisfatie, noltre, gi rileva un costo per ogni madifica che comparti un Euments del
{alr value 1otake del piano di pagamantn, o che sia comungue Tavarevole per | dipendenti; take costo
& walutala con riferimento glla data di modifica. Guando un pieno viens cancellsto dall'entits o dalla
controparte, qualsiash alemento Hinanents del [air yalue del piano viene spesats immediatamente &
Eoatlo econbmics,

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

alirea guelll gia trattati nel capibodi precedaent|,

COSTO AMMORTIZZATO

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

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

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

L'IFA%S 13 8 paragrafe 9 definisce i fair valug come il prezzo che ai percepirebbe per la vendita di
L ATlILD evvers che si pagharebbe par il trasfesimento di una passiita in une regolare operazione
tra operatori di merceto alla data dl valulazone”,

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

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

Take clagsificazione ha I'obiettiva di stabilire une gerarchia in termind di oggettivita del fair value
in funzions del grade di discrezionalita adottata, dando la precedenza sll'utilizzo &8 parametni
assenvahili =il mercato. La gerarchia del fair velue & inaftre definita in base ai dati di input utilizzati
el modelll di determinezbone del fair value & non in base s modelli valutativi slessl,

LIVELLI DI FAIR VALUE 2 E 3: TECNICHE DI VALUTAZIONE E INFUT
UTILIZZATI

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

keon sono pragenti aBa date di redazione del bilancio d'asercizio al 31 dicerbre 2022 attivita o
passhnta walutale al Fair walue su base non ricomanie.
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Aftivita e passivita misurate al fair value su base ricormente

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

TITOLI D1 CAPITALE

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

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

FOMDI O] INVESTIMENTD

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

ALTRI STRUMENTI DERIVATI

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

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

DISCOUNTED CASH FLOW

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

MARKET APPROACH

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

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

GERARCHIA DEL FAIR VALUE

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

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

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

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

I peincipali fation che contribuiacena ai trasfenmenti tra i fvell di Fair value {sia tra il Livello 1 ed
il Liveflo 2, che all'mierme del Uvelio 3) comprendons cambiament] nelle condizionl & mercata
a affinamenti nei madelli valutativi e nei pesi relativi degh input non osservabdli utikzzati nella
misuragione del falr valug,

GERARCHIA DEL FAIR VALUE: ATTIVITA E PASSIVITA VALUTATE AL FAIR

VALUE SU BASE RICORRENTE - RIPARTIZIONE PER LIVELLI DI FAIR VALUE

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

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

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

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

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

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

w # fav value dell'oocione call su struments di eaphtale delle partecipata BidX1, sotiasertte inseme
all"acquisto delis parteciparions & minoranza, fa guale al 31 dicembre 2022 & par al 17.7% del
capitale defls socketa,
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U Liyello 3 della calegona “Attwila finanziarie nlevete al fair vabse con impatto sulla redditivitd
complessiva” include il valore degli strumenti di capitale relativi plla sopraccriata parfecipazeone 6
minaranzanelia societa Bid¥ equelli relativi alla pariecipazions di minoranza nella secists OuersOuitsr,
parla guali doValue spplica in sede di levaziona inizizle l'opzians pes la designazione al falr vahes con
impaite sulla reddithiith complassiva,

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

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

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

{E/DDD) 31212022 Fnan

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

I movimenti del perioda sano dpartati nella tabefla che segue.
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(EAO00) .
T [P Emmohdrrazioni ARre attisiih Tuialn Totals

I oorso = aeconh Ienbarion ladk ANCNESIOFEF  ALAM2rAA
Ewigdeire il lorde anuE T3 2876 48,940 LR ]
Midhuriond di waloee Inkelall FRLTER) A ] {30 T64) 1)
Esisxtorae irdciali nefta 10,436 fra THM 3372 9,554
Variazipmi delle esigienze fds anll = 1338 & Li4ag LIF1
Apgad it 7.105 5504 To.408 &5
e wpsiazhond 1 205 {1,908 - E §174)
Vi azbenl ol el dl valsia (k) IEH = i (AT (4333
Armmnirtamendi (5.AT2) [k (58746 {4,400
Al e lag el ‘ T
Exigtenee finall barda 40,283 T2 4. 274 - LLhan 340l
Ricksrion] divalore final] (25,628} [18) [FhE42 (207000
Exintmnae froali petts 131.597 L7 A2T4 17007 12372

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

petlorming nonche per FNimplementazione di applicativi gestionali e contshdli

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

ammartementio di parodo.




NMOTA 2 — IMMOBILL, IMPIANTI E MACCHINARI

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

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

£7,5 mifiomi a €175 milions,

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

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

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

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

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

Par un dettagla sulks movimestazions dei diritti 2'uso 6 rimandaalla Noka 20,
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NOTA 3 = PARTECIPAZIONI
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Legenca
i T ofi rappori;
1 = magginranea def diinti di vole nell p=sembles ordinario
2 = influenecs dominante nellassemblea ardinana
3 = pcgordi con alir] o
& = gltre forme di contralls
5 = diregbore unitarls e et 30, Gomma 1, del “decreto legiskstiv 13602075
6 = direxione unitariz = art. 39, comma 7, del *decreso leglslatva 1362015
(4] Dieponibilits wol nall'ssse=mbles ardinarin. | dirsti i voto fportat] & concideraig eflsithg




Variazione

Operasiond .y cariarien

Esklnza B Deecremienti

Descrizioea [razlal Pt} II:'.llllnll;T_ledll Wemillie & caphtale Tatale

miendale
dofimed Gop A [gid Halfensaio Spd ) EAM - . . . 1ET
dodata 5.l 19 - . J = am
dhe'yaiie Dyghnia LimiBed | - 9 : 1
doiaise Greece Loars aned Cisdil Claam

g ] - 21,148 = 11

ianpgemanl Socike Anorypme e gl
diobl st Sesiin Sorvicmig BA ~ ~ T T
{00 Alweine ARt Merageness 5.k ) .oy e
dcitahie Gizece Vel tajats SeiviGes single merbe 2000 N 2% ; 2005
Bl et Arrirgme
Eziniznza Frmb LT AT . T1LEN - - R ]

La voce acsoglie esclesivementa Partecipazionl in soclets comimllalz.

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

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

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

1

EMARKET
SDIR




L

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

{Es000)

EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4

Nz S1Z2EN
Aftivits finsnziore non sorrenti 127183 166.8H
Adthvith finasvriarie rilevate nl foie value im le componenti di conlo seonamics 41176 #4755
isete 00CH P v | 26 8008
Tieali di debits 18,145 To.amy
Diertaeadi noe di coperbura 353 &7
Attenta finanainrie valistaie ol coste ammortizzato Ti.428 12,753
Crediti werso cientela T71.486 112,153
Atk finangiane vahitate al Fair valua con lmpatis silla isdd@tivia complessiva 1T 9.80%
Titali di capitale 1aim 9935
Aatsith fmanrlaie coment 4843 BOLADT
Attt fmanataike idevats ol fair valae ira b= companenti i conta scanmnicn - 1.516
Dierivali non di copertura - IL.E1E
Attkvith fnuiciarie valutate ol costo smmartizzato 74,607 BR.BES
Credifl versa clieriels ALTH? L HAS
Creditl relatii & conto comente intemsocietania 33935
Titade TR A4TE e 1]

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

Le quote di OICA, sona refative a 26 quote del fondo di investimenta altemativo mobiliare chizso
risgrvato Halian Rocovery Fund (gib Atlante 1), Durante 'esercizio sono stati regietrati imbarsi
parzial pari a €1.5 milionk, menire ra gl impegni fisulano iscritte ulterion guots da sottoscrivers
parl 8 €1,1 miliani, I fair velue delle guete OICA, determinato attraverso un credit adjustiment del
WAy hieeato sulle caratteriztiche spectfichs comunicate dal Fondo ha fatto rievare un differenziale
negative di #0,7 milion| rispetio alfezercizio pracedents,

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

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

Helia attivita Tmanziare non comentl vaknate al costo ammortizzats || decrements di 6407
mikand dedla woos Crediti verso clientela & riferibile all'sffetio combinato della classificaziena




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

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

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

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

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

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

Focus sulle operazioni di cartolanzzazione

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

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

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

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

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

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

MOTA 5 - IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE E PASSIVE

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

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

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

La fegge di Bilancio 2019 (L 145/2018) ha modifizato il regime transitorio previzio daf'an, 16
commi 3-4 & B-9 del DL 837201 & in ordine alla daducibilied, efa sl finl IRES sia fAAR dafle perdite su
crediti di banche, sockts finanziate ed assicuraziont, La citats legge sostanzialments ha diffarito
al periodo dimposta in corso al 31 dicembre 2026, sia al finl IRES che IRAR |3 deducihifta dalla
quota del 10% dell ammontare delle svalutazioni & delle perdite su crediti verso la clisntets iseritti in
bilareio a tale Hioks, originariamente pravizta per il periodo d'imposta i cosso al 31 dicembee 2018,
Successivamente lalegge di Bllancio 2020 (L 160/2019), all'arficolo 1, commi 712-T15, ha disposto
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il differimenta dalla deduzione dei caompanenti negativi FMES. Nello specifico, la deducibilita, ai fini
IRES & [RAR, delio stock dl svalstazoni e perdite su crediti per gl enli creditizi e inanzian, pari 2|
12% aniginariamenta stehilita par (L panoda d'lmposts in coreo al 31 dicembre 2079, viena rinviata
al periodi dimpozta i corso 8l 31 dicembra 2022 eai tre successiv, 1 diferimentos evdiane inguote
costenti,

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

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

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

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

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

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

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

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

B presuppasto per la rilevaziona di tafi atthita perimposte anficipate & le considerazione che nspetto
alle possibdi evpluziond societaria, si ritiene con raghanevale cerfezrs che sara realizzato un reddito

impanibile a fronte del quale potranno essere utilizeate be differenze temporanee deducibili,

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

La fiscalita IRES od RAP & sfata calcolata applicendo le aliquote i imposta stabilite dasile
dispodizion di legge n vigore, récepende ai fini IRES FaBguota al 24%.

Fer guante nguarda imvece [a determinazione defla aliguota MAP &l 31 dicembre 2002 dovialue
mantiene | reguisiti di Holding d perbecipazione non finanziana, A seguiio & tale classificazione
dovalue determina Ia base imponibile come |e societd ordinanie, ofise 8 t=ner corio della differenza
trd gliinteressi attivi e proventi assimilal e gl inleressi passivi o oneri assimilasi nel Bmit previst
fiscalments & rovando apphcazione anche Paliguota maggiorata [pan al 557% salvo diverse

disposizion defle singole regiont competenti), come applcata agl enti coeditizi e fnenzisr.
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Imposte differite attive
Composizione

(E/000) b= A el el e - S Wy e P o |
Accamtonamenti in condropartits a Comno Ecenomico 59,659 61,720
Swabutemioni s eredit 45330 Ao a7g
Perdin fracad riportabill n i 4671 GuGED
Accantonamenti fonda rischi g onerl 2500 A LS
Imremabili. impianti 0 macchinan  attisita imenateriall 2k 5
Specen A=t rative 17 £3
Afime aniivits ¢ paesiii T.EBG LR=tin
Azzantarament| In comropsrtita a Patmimonio Hetto 4 448
Fianl @ banelicl defirt 38 dsy
Totale 89.978 GZITT




Variazione
[Ernnm)
f T Tetale
Contropaitita 0.5, Conireparils BH. “ﬂ%ﬂ 311252021
Estgtanze iniziali &1.728 a4 E2.17T 238
Agimenti 433 = 2431 by
Imspasie anticipate rilevale rel'essrcitio 2432 2437 3407
« Aelaive 2 precedentl enendsl 1005 1005 £
- &lre 1.4%7 1.A%T 3400
Altre wasiaziom i - In
Diiminiae| sl 14,6091 PRkl (4.534] LLrux
impasie anticipsie antufaie nelfedencizio {4503} {4.60y (270
- Fagri 14502 {4.507) ]|
&lire wariaziom 1 133 [13%) (75}
Tedalo FAA5 316 55,975 G177
Imposte differite passive
Composizione
{eA0a) T2 Anyzan
Accanionament in conlropanita PN, i ot
Tokaln 20 i |
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Variaziona
{EAT00)

Conbrepariis G.E

Controparila BN

Toxale

Totaks

ANTERERT  Afraandy

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

- ,
fmposte diffenie annullats nefPanencsio
- Riginl
« Denerte sl mutamsete & crited comiabib
- Klure
Rlduzor & aliguais fiseali
Altre varigioni
Totale
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NOTA G — ALTRE ATTIVITA

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

(/o)

ANNAI20E2

FTA20EY

Alira aitivilh pon coptenti

Alire aitivit -
Axai f Aiscont sithe

Partite relative ol parsonnle dipendéente
Credifi per andicips

Creditl iribubsn

Adire partite

Totale

KLFE]

B2
1421

TS0
L.0E3
1.651

257
H561

9

EOd%
1o

i)
1,518
1.53%

413
&, 160

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

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

miidigni].

La alfre atiita non cofrentt insludans prevalentermente depositi courionall,




NOTA 7 - RIMANENZE

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

NOTA 8 — CREDITI COMMERCIALI

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

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

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

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

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

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

ATTIVITA FISCALI

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

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

DEBITI TRIBUTARE

(€/000) MM LN
%% & deilo 313 n
Risenuge d'acconto ds versans & alsr 1843 26TS
Tatale 1348 1674
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H docremento della woce & dovuto prineipalmentes alla diminuzione dei debiti vwerario per ritenute su
lavorater dipendenti da versare, nella misura di 0.7 miliond parzialments compensata dallaumento
dellva a debito per €003 mifioni

NOTA 10 - DISPONIBILITA LIQUIDE E DEPOSITI A BREVE

I saldo di €174.4 milioni, in decrementa di €108 milioni nepetto al saldo & @249 miliord al 31
dicembre 2007, rappresenla bn disponthilith Bguida alla data di chivzura dell'esereizia, Pes informazioni
alres I'evoluzions successiva s imanda a quania riportalo nella Aelaznione sulla Gestione al paragrafo
relative slla Pasizions Finanzlada Metta,

Per Fanalisi delle variazioni delle dizponibilita liquide & rimeEnda al prospetto del Rendiconto finanziano,

MOTA 11 — ATTIVITA DESTINATE ALLA DISMISSIONE E PASSIVITA ASSOCIATE

La tabella rileva | valor réfativi alla parecipazione totalitaria nefle guote sociall di Special Purposs
Vehekes (5FY) cha la Societa sta Bguidando o intende cedere & terze pan

Mellesercizio & stata definita ta liquidazione di due delle tra SPV con sede in ltalia presenti al 31
dicembre 2071, || valare al 31 dicembra 2022 corrisponde guindi & una sola 5PV 2on sede in Italia.

(EA0d) HNLI0XT NARLN
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At reon corentic

Arewith immaerli .
Imennhil, imglantl & macchinar =
Panecipariont in socield collegate & joint veniurs ;
Abwkn finenzinne non corendi 1M
Impiaste cdiff=riie nithee £
abira attreiii non comentl .
Totale aitivith non comenli : - : e
Attvila correntic

RErnanemre =
Arliwita finanzinne comenti .
Crediti commerciali -
ATtiwich Niscali

Allre aiinaka corrent

D iiknbd Hguithe & depssili a breve .
Totale sttivith destinate alla dismizsicne 18
Eassiita non cominic

Prostiti & finanziamsenl ron conent 3
Altre passivita fmanziacie non corenl E
Beaefici a dipesidenti -
Fondi rischi & presr =
imoasis diffsfiie pasive "
Mire pESSHItA non coimentl -
Paivits L

Prestit] & fmanoiomenh corenb

Altre pazsivitd fnnnziare comenti .
Dishiti cormimenoeadi

Passivite fiscall .
dltie pesshita coentd

Totale pascivitd essociote ad atthild destinate alla Semisshone -

=11




3.2 Passivo e Patrimonio Netto

NOTA 12 — PATRIMONIO NETTO

Il capitale socisle sotmascritto & vereato da doValue ainmanta al 31 dicembre 2022 & €41,3 miiom

divisd im 80,000,000 anam ordinarke senza wakors nominale

La tabefla cho ssque indica le azionl in circolazicne sila data di iferimenio,

[n.ili &2ieani) fo) 1 e e B el L
Aziank vdirasie emesse B 000, D00 B,000, 000
Aziord proprne R a2 (o733
Teilale gpioni i circolazione A SE TO.2T. G
Le azioni proprie, rappresentale a direita fduzione del Patrimaonio Metto, sl attestang & €43 miliond
tlsgatin 4 €47 milicni delezercizio precedente,
Di sequito sono rportale e informazioni relative alla mavimentazione dof numero delle axion|
proprie i portafoglio, che evidenzianc. una diminuzione desivante dall'esercizio di 7.905 dirist)
di performance stook granis {per un cantrovalore di €346 mila), assegrate da parte di doValue al
benefician in sede di consuntnazione del sistema incentivante 2021, in conformita alla Palitica in
Materia di Remunersnone 2021,
Al 31 dicembre 3022 il numere o5 aznn: praprie & gadd &8l 1,13% del nurmero delle azioni ordinane
EMES5E.
. di azizni proprie) ATMR0EE  3TA2FE0N
Esdeaiae inlzislf §7e.a30 GST.642
Acquisti . £00,000
Cagsann| per esercizio di prrfa rmonoe stock grants {11906} {179.203)
Ealatere finall G0, 434 aFa.EM

L riservs da valutazione al 37 dicemboe 2022 & attesta ad un valore negativo di ~€7.0 milione,
{~€178 mila al 3] dicembre 2027) ed inclede 'affetto combinato dealla valutazions def Traftamento
dl Fine Rappario ai sensi defio 145 19 e quello derfvante dalla veknatazions del titolo di capitals

Birdx].
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Le altre risende risulfano cosl composta:

EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4

[E/0004 INEEaEE . 3N
Hissnee da ufifi efoin sespensinns dirpeatn 252311 Bl
fizerm |rgaie 33256 BrhE
Fisssraa arl. 7L 21840 2304 7.304
Riseri fa aggregazion| aziendadi 2 2
Fimervn da FTA IAS . ¥ of O Lge. 3R/I005 HTRG HTE0
filsera da FTA IAS IFRS 2 1138 1.1
RFiserv da ulifi @ nuowo 145 arl_ & o2 Olgs, 3872005 fa.345) [w1a5)
Risenm tda utdl & nire - 2553
Riserva stalularia acnuisto azinhd propiis = T5
Heizerea utili riportati & num - Shars Rased Paymernis 13.806 13.370
Alire risgivg 109,558 a7
Rizerva slracidinasia BT 102970
fimerym O Lps n. 153/95 a1a3 6.103
fiserwm legale o fronte d| utili disitbai A 44
Femern art. 7L, 21R/50 L7179 4174
Fimera (| agqregazhin| ariendsi 1.746 1,746
RAiservi cornesas & Share Based Paymenis 2165 4,650
Totals T34.8568 I'Tou03z

Mel complesso la voce evidenzia wn decremento di drca £3532 miloni determinato dalla
combilnazione del sequent] principali slements
m £ 355 million di dimudbons connesea principalmente & dividendi che FAssemblea degli Azionisti
Iy data 28 apeile 7072 ha deliberato & distribuire (di cui €£38,1 millond pagati alla data del 31
dicernbre 2622); utilizzando per €250 million [a riserva da utili 2 migyvo @ por 14,5 mifioni |3 rigenea
straordinaia,
a E500 milioni di incremento netto dells fzerve Share Based Paymenis contabilizzate ai sensi
dell'fFRS 2 & seguits della politica & remunsraziona past PO cha prevede |'stinbuzions. s telune
categodie di manager, di compensi sotto forma di azionl,




PROSPETTO DELLORIGINE, UTILIZZABILITA E DISTRIBUIBILITA DELLE VOCI DI PATRIMONIO

(€) Peasiliibe di /
" et Aisploge dalia utilzzanie
fripanis “'ﬂ";‘_:“""' Dizparnkile i nus nagh idtmi e ssammiz
Pr mﬂ Fier ahine cewime
Gatial A nsiake 41280000
il imare 124000042 o Traaii [Exig19  [PRI33E03)
figerea legale Bl S ] B A 1SR.000 - ]
Rigtewn begale & honiedi utlh detibuit A9 HEF LB D AL RED = =
Rigerve wt 7 L 210780 G.433.557 AR (1 EABIEET ] z
Fienrus ln agegiegaaion aciendali N THILTTT &8T .y - +
Asenda da FTR IS FoF [ Lge 3872005 E.TED.DEG i =
Nimarem i FTA WS [FRES 1135158 - - -
Himeerez dywisll m puiesds |85 A & i BLgs B N B
IS farasa1s)
Pty da uill & rioen 1 AET ¥ (534 009) 9.0 BT
Feservo slafemann noreslu aFnnd o = - [, 03Ty
BmervaiF riportill @ fikewn - Share Raasil . . -
P e TRBYT,
Riserva sinaordinara ABATT.AGE ARG 085,510 - (1L s5E4%)
Figerya (lge n 15054 LR Rk | & B O E1ELET - v
il sai i ot inEsEs & Share Baszeil Paymertta O L i - - -
e ida dalutadinre (LU R AFR1AR = .
Alhnrva da raalidamrins moretacis L AT 475045 L R 430,146 x -
Pigerva da Ut [Peedia) stloiiak eatie 5l Tk re ] ) )
piam previderak s benede it
Pz di fhendrinabpne ottnath foemane : ¥ &
ol [1347.488)
Totale TTR 051 300 107 149. 634 {534 5788 {razanar)
Quoss na destribnabile - 2326 000 - -
Resndun quadn deinbashile % 3803834 - {1 a5 wahy
Legenila

[+ & per sumento di capiaks B per copertura perdite; O per distrfigzion s ai soi

{14 In case di il di el fserve per dplinemerto-d| perdite d'esemizie non si pud dar luoga & dstribuakans
di wtii fing a guands le stesse non sianc siete reintegrate o ddatie in misors corrispondente; la riduzions
deva avvering can deliberazione dell Asseimblea straondnaria senza Mosservanza dei cammi 2 & 3 dellan,
7448 coo L riserva qualors non wanga impuiata al capitale, pud essere ddotts soltants con Moeserenza dell

digpogizion| 2 0 3 dellart, 3448 c.o

(7} Rizerwa ulilizzats per b distrbugions del dhidendl,
(3} Rlgeres utlirzata per lassegnazione di xeni propre relative o pland remuenerativ in aziond,
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NOTA 13 — PRESTITI E FINANZIAMENTI

EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4

{£/000)
Tosco nferéoee % Scadonza  31AZR02T O ATEIOE
Prastit] & Fnsnglaenunt fics soreiik L el | IS
Chhligaziono 2020 8% 0437075 256085 255674
Dbbligarione 2021 A375% ANOT 2026 186 164 TS THY
Erestiti g fnanzinmenti coment 11,450 14034
Firmnsiament banhcai & ¥auta 126 41
Dehiti relativi al comlo camenio intersociedana & Vistn 1.543
Chililigacione 2020 5% O1/ma023 5510 5.62Y
Ohhligazions 2021 AAT6%  IO0haed 4219 & 477
fotale A SH0ANT
1l saldo dei prestiti o finanziamenti &l 31 dicembre 2022 accaghe | valorl o debito residuo 8l costo
ammariizzaio dei sequenti inanziament (quota comente 8 non cormente):
m G2636 milioni per il prestito obbdigazipnans sensed garantite grmedso || 4 agosto 208 al tasso
annuo ded 5% per una linga capilale di £265,0 milloni od utilizzato per rimborsare il finanziamento
ponte fbridge) nel contesto deflsequisizione & doValue Gresce, Le obbligazieni hanno scadenza al
4 agosto X235, sono state reervate 3 investitan qualificall e sono grustate sul sistema multilaterale
di negoziaziens Euro MTF dallo Borsa dol Lussemburgo;
w3004 miliond per il prestito obbligazionaro seniar garantito emessa il 22 leglio 2027 cen scadenza
026 per un importo in linea capitale pan a €30003 milioni ad un 1asso fisso anmee del 3I7E%,
utilizzato per rimb-preara il Facility Loan concluse per finantiore Facsuisto della pariecipazione in
deValus Spain g per lrifinanziamento dellindebitamento preesistents della medesima partecipala,
Ao sens dell'IFRS 5, la valutasiane del debile avviens in base al entene del costo ammaortizzalo &
tiene pertanto conto degli oneri connessi alla sottoscriziore del finanzlamenta nonche del ratea
interézed in corsa di maturazions.
Le woce prestiti & finanziament] corrent, oltre alla quota cemente dei bond sopra indicata, include
1.5 milloni & debiti relativi al conto comente intersocietario verso |2 controltats datext & doData,
MOTA 14 — ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE
{€/000) WAENI NN
N bita Finarssiar : i 7 b
Pazsiuith per fessing 11.583 2126
Eam-oult 16048 5555
Llire paceivith finsnaiafe cormenti A 0469
Passiviia per beasrg 4.850 2954
Eam-ouit THEO0 17.4H8
Totzle 1051 28,150




La passivits per leasing, suddivisa nella guota comente & non corente, & relativa alla rilevazione
del valore attule dei rimanenti canani di leesing futuri a seguito delfintroduzions dell'\FRS 16, S
rimanda alla Nota 20 per fn movimentazione dell'esercizio delle passivith per leasing.

La paesivith per Eam-oid jscritta per €160 milion] tra |& altre passivith finarziare non corrent
nonche per £11,1 miioni nelle qusta corrente, fa riferimento al debito derivante dall'acquisizlione
di dolalue Greece begato al conseguimento di taluni target di EBITDA in um arizzonte di dieci anni
e | el eventuall pagamenti non aaranna dovutl prima del 7024, Ouests componente sddenzia un
aumante nel suo complesso di €216 milioni Aspetio all'esercizlo precedents in sequils alla forte
performance ecanamica in Grecia nel 2022 che ha portato doValue a riconoscere un valore pii
elevaln di tale passivita,

La restante quata di Earn-out iscritta tra e pasaivith fingnzians correnti (617.5 milioni) & legate alla
guota del prezze di scquisizione 4i deValue Spain

INDEBITARMENTD FINANZIARIO NETTD
Secondo quanio richiests dalls comunicazionn Consol dal 28 luglis 2006 ¢ in conformith con la
Raccamandazione ded CESR del 10 febbraio 2005 *Raceomandazicni per l'attuazione unifarme

ded regolamento della Commissione Europea s prespetti inforrmativit, sl rpana Nndebitamento
finanriario feilo della Socista al 31 dicembre 2022,

[EAD00)

HNota INEaER 3NN 2RE0E)
10 A Lgeza 4 3
! B Conli corranti @ depositi 3 breve T14.054 124 554
- . Titoli deterwti per la negariazione . ,

D Liquidita [AH{BIHE) 114.358 124,857
4 E  Ativitafinenziucs carrent T4, E52 =il L)
13 F Dehiti hancan correnti = .
13 G Parle correrie defl' ind ehitamants nanh corrents [%.555) (10.034)
13 H  Debstirelathd ol corts eomente interzocietario [1.595)
1a I Alsri debiti finanzian earrent| {3A4K0) (7. 465
4 Indebitaments fnanzisrio corrente [Fle[GR{HMT [44.908) {A0.503)
K Posizicas finanziaria netta comenta ([)+(ED) 144,142 | 54754
13 L Finanziamento bantarks, non carrente - -
13 B Obhbligaxioni emessa U554 T2 (0 (B8 HAG)
4 N Altri debiti non corenti P -E R ] (7660
] 0 Flnanzlament non comenti 7090 111 .E05
P Indebitamento fimanziaria non samente (LHMBHNHO) (S100930)  (44h4934)
O Indebitamanto finanziaro natte BOHP} 4355, TRE) (232175

Rispetto alla Pasitions finanziara netta, pari a €305,7 milioni, esposta nella Relazione sulla
Gastione della Socketa, Bocul &l rimanda anche par informaziond circa l'evoluzione succesaive in
Quests pratpsfia sono incluse le voci di cul alie letiere | ¢ M per un totale di €51,7 milieni.
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Di seguito si espone una tabells di riconciliazione tra ke due diverse rappresentaziont
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(/D)
NI anaenn
A Indebitamanto finarziaio netio {364, 788)
B A debitl firsemen cosmrnsi Ad.450
¢ Abri debsi non oorindl IT.640
i [Fleinanki esclisl dalla Pesdzisne finanzisria nella &1.040
E  Bapasiti della chemsla =
£ Edemenlt inelusi nadls Posizione firansiaria seits od eaclusi -
dallindehitamantn finaniana notio
G Positione fisamiania metta (AlHDR) {In5.E20)

MOTA 15 = BENEFICI Al DIPENDENTI

Alllntemo della Societa, sona present piani 8 bencfict definit, ovvero piani per i guali la prestazone
i legata ol salano ed alf'snzianith ded dipendente.

| piani a benefici definlti della Saciet includono prevalentermente i “Trattamento di fine rapparts”
coreniemente con la normativa applicabile, nonché gl fondi di natera contrattuale e paan
denominati “Premi di anzienitd®, quest ulimi olessificati tra | Foodi rischi o oner,

i aecords con bo 14579 ke obbligasion dei piani a berefici definifi sono detarminata con il matodo
defla *Prolegione Unitaria del Credito”. Tale metodo prevede che venga riconoscarto come soegio
desercizio il valore anuale del benefici maturati da ogni partecipante al plano nellfesescizio stesss,
consideranda sla ngrementi retributivi futir che la formula di allocazione boneficl, [| beneficio totate
ehe il partecipante prevede di scquisine alla data di penssonsmente & suddivizo in unita, associate
da un lato all'enzianith lavorativa maturala alla data di valutaziene e dalfaltre alfanzianit futura
attesa fino al pensionamenta,

Le seguenti ipotesi demografiche sono state utilizzate nella valutazione delle passivita e del
benefici previeti dal piani del perimetro alia:

Taagn d sronto T anoe 30% - § onra 3.5% - 15 & 355%
Tassn di incremento salariale 2,60
Taema dl inflazion= b armo 4, 5% - 10 @0l L6% - 3k annl 26%
Mortalila IP565
E-:ipu.ﬁmeﬂHTFH 1.50%
Parceriss mecis annus ol usoita del persansies 162%
Regursti minimi per || callocamentn a nposs Secondn e ultime disposzion kegisiative
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| Benefici a favare ded dipendentl fdetermingli ger 'applicezions dello 14519, nsultano oosi
mowirmentati nel corso dellPesercizio,

{00 3120022 31020010
Ealatare irilal Z.050 E.017
St E | pai
Apcanboramentn dellfésecizio L) i
Alire vanzaiom - 175
Deer wiiali Lazs) a2y
Ligpbid azioni efletiunls [&00) (264)
Al yariakian 559y 54]
Enmtene finall 4564 5,050

Complessivamente la voce evidenzia una diminuzione di circe €14 milioni fspetto al 31 dicembea
2021.

D@ un'analis di sensitnita circa e ipoies] relative al parametni eoinvelli nel calicols, una variazione

del tagga di sconte dello 0,5'% non avrebbe prodotto effetti significativi sufla delerminazions ded
debita.
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NOTA 16 — FONDI RISCHI E ONERI
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'E!'M'I]} Furrh in
{ Feind i el epar ¥ ia obld soi “deowridniment s PO venfraparkita sl
sty ahziwas & certo
Eearauiige
Todwha Versdl iy
Cailitwiined  Poodl e elini
pilypmesnks  dragusdicak "':’-m Fermsdssoerami Toials Teialy
Irgek tﬂu piawate e Sr— “""Im' puf l pethaciale 9112008 7202
Tl RO RN
Exizimnes nidak | (0 L+ ] FRA [Fril TA T 17,0
LT LT L e Bi% a3 -E: o+ RAIT
. (IETE R T g i.Eand 1azp LY 44 a8 AR
Waramiand doreiie ol posssmos el e B 4 3
piaiiha gl isao0 @ o M 1m ] 1006
Al variwzond 3 n ] - b | N
lnizaniesl (EN 5] Eury 15,530 frol & (2751 il
Pilasrn reotdeioe d el s et Tl [ et A - o (P L]
Ll pebeserainlo ner pogees | n.TI0 36 ] (i L] | [UNEE]
AT ARV - =1 =} TVEE {1an [
Enbninnza sk ot (1] LRl [31 LETTY [ER Lk

La vooe controversie legali, con contropartite economica nella voes “Accantonamentl a FRO",
ctinliens principalmente | fondo a presidio del rschi par cause passive rinvenienti dalPadtivith core
defla Socieda in diminuzione di €T,8 mifioni a fronle del maggior imgetto defla definizicne d aloune

cause napetto ad accentommentl per nuove controversie,

La voce eontroversie stragindizial e altn fondi rischi imcrementa di £1,8 miliond passando da €69
imdliord del 37 deembre 2021 & 88,7 milkonl al 371 diwembre 2022 & compiende pringipalments
stanziamenti effettuati a fronte di rischiper | quali non sono attivete &l momento azioni legalk,
La voce passivilh potenziall per il personale accoglie gl stansamenti contebilizzati o fronte dei

premi di anziankita




NOTA 17 — DEBITI COMMERCIALI

(EA00D) NAEI0E E'l.l'lﬂlﬂﬂl"l
!

Oehib versd Tormtord ped fatiuie da ripsders 17400 T.TEE

DRbi versa foerdion per fattoe da Gypedare T8RS 1,500

Totale 20459 1Aa.6ET

La voce, che nelude debiti vereo fornitor: per fattura da nicewere & per quslle reeulileE ma e anoors
liquidate, risadta in diminuzione rspelts al 31 dieembre 2021 per €32 milioni [-13%),

NOTA 18 — ALTRE PASSIVITA

{ €00 b LI i b SR o i B
Alre povsmiel ) e et 164 168
Sommie da moonosters & (e 2008 -
Rizconba di contributs pobblio in conla'capiale e85 (111!
Aliie pARRIVIES comsnid 17,344 31.04%
Somme da ricomossers a ferzy E43 G544
Dbl rakat b &1 pesraceals b E56 [ 5254

 cui dipendenti (F-1 12004

¥ e Ay Pradhnrd @ Sindaci T 000 1,350
Dl veeraa pstiiuli i previdenza o simrezza sociale 2456 i
Partile in ooed (5 s ramoene 1341 (LT E S
Rizcoero di contnbati pubbkc in conlix-capiiale aEz2 {ril
A rate § riscondi passivi asy Fia
Adira partite 1.897 1.536
Tosale 19,782 3.217

Al 31 dicembre 2022 la vooe s attesta a §19.7 millonl contro 31,2 ko del 2077, con una
dimanyzione complessha dl €115 milionl.

lelativarnente alle altre passivith non correnti, in atemenia di €22 milond, fa prncipale components
“Somme da riconoscere a terd® al riferises alfiseriziona di €2,0 miliani di passivita relstiva
all'acguisizione di soffware con contratt a medio-lungo Termine,

La voce altre passivith correpti evidenzia un decreménts complessiva di €137 milioni
essenzialments per ['effetio delle variazioni subite dalks seguanti principali componemti,

| “Dabiti refativi al personale® subiscono una dduzione di €64 milloni principalments legets alla
lquidanane deai prami MBO relativi 5l slstema ncantivante 2021 e deg® incentivi alleseda.

Le “Parfite in cocso di lavdraziona” diminulscens di EEE millanl per effette dal pagaments del
debite versa Eurobank Feritte nel 3021 a sequite del riceleolo del Met Economie Benefil previato
dello Shere Purchase Agreement a titolo di aggiustamento preezs di acquisizione delia cantrolizta
doValue Gresze,
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NOTA 19 — PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

LUhszembles degli Azionisti di doVahee il 28 aprile 2022 ha epprovato ka Relazione sulla Politica
in materia di remunerazione 2022-2024 {di sequito “Le Poliiea®) & sul compens corfisposti 20681
di deVelue B.p A, appBcabile agll Amministrator, ai Dirigenti con Responsability Strategiche e al
Componenti degli Organi di Controlhe
La nuova Folitics iin materia di remuneranone & basata sull'orizzonte temporale 2022-2024, in
linga.con il Piano industrale e in grade di gerantire peranio un'elevaia cosrenza allintens sistema
di Gowernance, di fevorire la copertura dei ali chiave ¢ garantive altres! un'offerta retributiva
interessanke per be persone fondamentali per la strategia a lungo termine del Grupgpa.
Con la prospettiva di une politica Wiennale, vengona confermate le principali caratiensticha della
Palitica in matena di remunerazione def 2021, por intreducendo alounh elementl:
m maniemmento della strategia di compensi wariabili per | Dicgenti con Aespansabilitg Sirategiche,
articolats come segus.
un prano i incentivi & brove termine Management By Objectives (MBO) per incorsggiare le
performange snnual, sia inangiane che non finonziarie, che prevede un'atienzione particolare
alle competenze e alla condotta, volo a miglorare lallinesments al valad di doValue delfimtern
Gruppo;
= -t phano o incentive s lungo termine (T per favonne Pallineaments dei partecpanti agl i eressi
di bungo terming degli Stabeholder, aftrame & traftenere gl Individul che sona di importanza
chisve par [l spccessa ded Gruppo nel hngo fermine e promuovere & *One-Group culturs®;
una mag@ee attenzione alle metriche E54, come elemento fendamentale per rallarzare i piano
i zostenibilith df doVahse,
una rewisione del Peer Group & fini dell'individussione del "Total Shareholders Return® (TSH)
refativo, per tenere conto del nuovo assetto del Gruppo doValue.

La Politica prevede sistemi di remunerazions in talunl casi tramite 'utilizzo & propn strumenti
fimanzeari,
In particolare, ai ratia delle seguenti tipologie di remunerazope:
m una parfe della remunerazione fissa ¢ l'ntera companents varabile dell'Amministratore Delegato
¥iene CHTapoEta in azkani;
® una parte della remuneraziong vanabile des Dirigenti con Responzabilith Stateglehe (4 sequitn,
"DIRS") ossia quella derivante dal pisna & Incentlvazions a lungo termine (LTT) viene cormisposta
in axlonk | Piano CTT prevede w premic annuals (Plana *rotative”) interarmente basato sul valare
delle aziont di doValue (*Azioni di perfarmience”) ed & basats su un'assegnatione con un percdo
di veeting di tre anni, U'oblettiva del ciclo 2022-2024 & allineato &l Piano industrials 2022-3004,
menire afl'inizia del 3023 e del 2024 verranno stabiliti all obisttivl per | ciell 2023-2025 & H24-
2026 |l plant sonfersce & benefician i dintlo a rcevere, su base rotativa, azioni gratuite defis
sociata se rizulte rispetteio un determinate ingisme di condixion d rendimenta al termine del
persnds dl westing.

La eomponents vatabile defla rermunerazions delfAmministratore Delegato sopra indicata viene
corrisposta in parie wp-front e in parte in via differtts su 3 anni. La parte up-front viene rficonoscitda
dopa 'appesivazions, da parie dell'dssemblea degl Azionisti, del billancio di esercizio rifarite al
periodo di maturazione dell'incentiva (accreal period) ed entro il mese suceessva allapprovazione
La quata variabile diffadita & invece dilasionata pro-quotas sul trennio successive sl asseqnazions
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della queta varabile up-freaf,

Lerogaziona delle quote difierite della componenie variabile deflAmministratore Delegato &
soggeiia alla verifica di un Gate di accesso e & alcune condizien] dl malus, misuratl al 31 dicembre
dell"anno precadente la maturaziane.

Per e azioni attribuite ai DIFES @ fronte ded piand LT] & previsic wm periodo di relention di 1 anno peril
5% defle azioni meturate, mentre per PAmminiatratore RDelegate, le azioni ficevule pofranno essers
werdiite per o imparte massimo, subase timesirale, san superiore all 25% dele agioni asseqnate,

Per |o citate tpoelogie df remunerazione doValue utilizza aziani propdas in portafoglio,

I prezzo di dierimento per il caleolo ded numero & azionl da eesegnare guste valore equivalents
della reyriburione variabile del pigro di incenfivazione LT & determinate utilizzando ia media dei
prezal di chilusura nel 3 mesi precedent i| glomo Inocal (1 Consiglio di Amminisirazione approvae
ciascun cicle di assegnazione,

Al Tine di riflertera i livelli & performance & di rischio effetfivaments sasunti, norché tener conta
del comportarmenti mdiduall, & Societa prevede Mapplicazione di meceanismi di comezione ex
post [malus e claw-back) definiti in accordo con guanto previsto dal contratti collettivi nazionali di
riferimenta, aee applicabily, o degh evenall condranimanden indioduakh,

Data di Wenifica
o Pertammames gl Fragazions
secegiasione "o, og "RUNGEENt  griccertig
Fiane 2027 (Asgembisa el 28/4,/2031) TR FanE: J0E 2023 20T et el
Plana 2022 (hssembies del 280402022} 02027 R34 2025 25
Mumero rzioni  Fair valua per Humndero ok
anaagiata elld  axiens alla asionl Huiireia e
dagn di il i pelengsialments  benelician
aESEgnADOnE  assegnazione esngabili
Fane #1271 (Assembloa del 287452031 6,333 ENDE3 265AT2 FLS
Fiana 2027 (Aasembies del 28740 2027) TR, T £7 56 Irgom 3=

Per w0 magglor detteglio sulls modalily & temind 4] =sidbusione delle azianl, & mAvia alla
documentazione informativa pubblicata sul sits nternet @1 doVales www dovaluedt {seziona
*BovernanceAemunerazione’).

La guala imputala & sante econamics dell'esercizia 2022 & pad a €56 milizni &d & rflessa in
contropartita ad une specifics fzerve 4 petrimonio netto che accoglie anche la quota di azioni
propre destinata a cantrollate ssters (80,9 mikonl) contabilizzata nelia voce Partecipazioni,
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NOTA 20 — LEASING

La Sociell ha contratl & keasing in essere aventi ad ogoetto fabhbeicat, impianti elettronic
therdware) ed autovetture classificate nella cotegoria "slire attivith materali®, i quel sono destinet]
all'utikszo nelks attivith operative o assegnati al dipendenti,

| beasing riferiti ad fmmohili hanno generalmente durata aginaria di & annd, rmentig gueld dfentialle
autovetture hanno generzimente una durata originaria di 4 annd,

Le passivita riferite a questi contratti di l=asing sono garantile dal tholo d) proprleda del locatone

sl beernl lacatic

Generalmente, [a Societd non pud concedere 3 sua volta in kaaing a wiel | bend locatl. La magglor
pare dei contratti 4 keasing includons opzioni per rinnawn & cancellazione, tpiche dei contrati di
baeagions immohilae menire non sond ezl pagamentl vesishili

D =egullo =i fomizce Iinformative sul valor di bilancio delle attivith per d@iffio d'uso e i loro

mizvimenti nel periodio
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Alswatindth Tatalo Totale
(EADD0) i) Mol |mplemti sldtraniel oo JInnDGE IMIAEON
Eststonen inceisl ANEY 1118 5.2 VLT
Sanieil .00 4477 4,150 BA55 N
Mequisti 13519 4437 15 1707 ENE
Al parEanON| (5.HIT .28 [V 186 -
Dinimarkm| L] {1.a761 2188 £.148 6. 730
Ammoetarment waun) [1.a7a} §1.041) 6. 0] fh14ar)
& Fire ez B:539 < FREh 9.1 (i3
Esissenze fimall 154186 2761 218 1RAIS 5 73

6 sequito 51 forpises informativa sul valoa di bllencio delle pazsivith per leasing (incluse nella voce
“#lue passivita finanziare) e i boro movimenti nel persado;

(EATIO INrear b P BTl |
Esistenze iniginli 5106 10,835
ALty 14573 e}
Muowe passivith 14,745 e
Cinar firanzian 2B 218
Altre yaridason| n 4
Dstramendl [A.547] iBA0%)
Pagarmenti 3 245} [&.0904]
afirn variamioni (A54) (1.455)
Extatenza finali 16443 5.106

di cui: Passiviti per lassing nen Sorent 11,533 ol [

di cuf- Pamsivilh per leasiy cormentt 4,850 ol 111




G #ument|, par & €16,0 milianl 2i riferiscono pincipalments alla categoria fabbricati a seguito del
nnnase del contratto & afitho di sloune sedl,

Di seguite gh import] Iscritti nel prospetto di conta seonomico:

{£/000) MAPIE  ATA 0
Ammostament del dinbil s 5608 B.T43
Qnani firanzion sulls pessiyits per leasing 135 114
Teriake 5.R34 6.361

La Societa inaltre detiene alouni contrati di lasing avent) ad oggetto impianti elettronicl (hardwase)
ed sutovetiure, In cui durala & uguale o Inferiore ai 12 mesio il cui valore & modesto, La Societa ha
scalto par questi contrath di appbeare lo esenzioni previste dall'IFRS 16 riguardo i leasing di breve
durata & di modesto valors par i quali & riperta di segquite una tabelia di sintesd con ml=dmento i
cost sostenuti nall’ eserncizio;

{=s000) NI A0
Cogh per lemsing & breve isrming {enira 12 nwsl) (24) {n
Cosli per kaging & aftivitd & modesto valone -
Totale [25) (1]
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NOTA 21 — RICAVI DA CONTRATTI CON | CLIENTI

(€/000) Ay
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Aoz
S=rulzi dil s=rvicing su mandato 20,430 2895
Emﬂrldlwﬂﬁnnpu cperationi di carlolmizzazione 118438 104,320
Totale 141 g0 142,615

Complessivaments kb voos negisira una lieve fleesione rispetto al 31 dicarmbire 2021, pad al -1%.
Talerisultato deriva da minor ricevi reglstratl nella eomponente doi servizi di servicing su mandato
(~39%), sostanzizimente compensato dal positivo andamenta def servizi di servicing per operazioni
di cariolarizrazions {+14%),

DBBLIGAZIONI DI FARE

SERVIET B SERVICING SU MANDATD E PER OPERAZIONI DI CARTOLARIZTAZIONE

| serviri di senvicing comprendons le attivit di amministrazione, gestions a recupero dal eredita in
via giudiziabe e stragiudizials per conto e sumandato ditera, su portalogl di creditl prevalentements
nan pedorming,

Tali servizi di nooma comprendana wu'obhbligaziona i fare che viene adenpluta nel corso del
lempo in quanta il diente simultaneamente riceve & wiilizza | benofici del servizio di recupero e 1a
prestarione svolts migliorn il credito che il cionte controlla.

Per la rilevamione dei fcavi la Societd applica un metodo di vahnazione bassto sugll outgt
rappresentati sia dalle masse gestite che dagh incasss flevali 8u cascuna postzione In mandsto,
cosl da nlevane ricovi per un importo pari & quello per cul Ba i dirta & fatorare sl cliente.

NOTA 22 — RICAVI DIVERSI

(E/00d) Az 3nareen
Servz armminisirativi § Corperaie Serces Provkier .66 16112
Aecupein spese v B.8E0
Dz diligence & Advsory 2042 424
Alirl rsand 1.038 2036
Tolaks 3|24 16407

Lavocerileva ung varimzionein aumento ded 20% rispetio al 31 dicernbre 2021 dovuts principalmente
alfincremento del ricav reativl a Senio amministrativifCorporate Services Provider che includono
la nucva linea di business "Master Lagal®, nonché da un maggior introito da sttivita di Due diligence
& Advisory parzialments cormpensato dal decremento ded ricavi da Recupero spese & da servizi
ancilari inclusi nells categaria altn Acavi,




NOTA 23 - COSTI DI SERVIZI RESI

(€ ) Fnaaaza A1/
toati per gesticnn gratichs in mandain {7 505) (1340
Cneis et ganaizl vani 195 LETE]
Totale {7.780) (10.653)

La voce, cha accogiie le competenze dal network dedicato &l racupen, ovideniia un Cecrements
disl 27% rlzpatto al 31 dicembse 2021 principaimente riferto alla celegoria cosh per gestione i
praliche in mandato & fisulta giestificats da minor incass! effeituati framile ia rele eslama.

MOTA 24 — COSTO DEL PEASONALE

(€000} D BT I A R e e
P sonale dpendents LR TAE) [24.7148)
Arnminiutraton o sindad f5.673) . DEE]
&liro personale (%377 4,050
Todale {85771 [93.185)

HUMERG MEDID DE| DIPENDENTI PER CATEGORIA

;e 3zl

Personale dipendants 429
1) Dirigesti Al
b Cundri direttiv) 341
o} Alestarte parsonabe dipendents 507

Mlire peronals 12

Totade a41

954
i3
16
516
11
G658

La voos regiztra un desrements del 7% rispetin &l 31 dicembre 2027, deivante dal decremento del
costo per personale dipendente (-10%), in saguito al programma. o efficientarments previsio nel
Business Plan approvate, compensato dall'ineremento dei costh per amministraton e sindaci ed

altry personale.

In inea con gl obiettivi del Business Plan 2023-3024, il cozto del personale include onari legati ad
inoentiv alPeando (€23 mikeni) | quali sono stati guasi completamente erogati nel corsa dell’anng
al personale dipendente che ha aderito al piano avialo dalla Societa

Rispeto &l dettaglic da! ensta relativo al benseficl 2 dipendenti inchiso all'intermo della voos &
fimanda a quanta =zpostd nalla Nota 15 = Senafici 3 dipendent].
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NOTA 25 — SPESE AMMINISTRATIVE
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(£/000) AW 312200
Consulonze erieme (13.840) {17.645)
Inlrrgtion Technofagy (V3. 749) (15331}
Lzl Amminlsteativg & logissici [ {9,630
Fitti, maruitenzians immabill e serveglianza H21) uzE)
Assicuration] {1.850) {2018
impaste mdirome & tasss {1.853) {1.BA1)
Fervizi postak canoelisia (12 (116
Spese ingirebte ral 3live al pereanale (Faz) (420
Aleciges cneddi {1681} {1008
Laenze () (774}
Putihilicita e markaiing 172} {153y
Elire gpage {173 {207)
Totals (47.744] [45. 968}

La voce nel suo complessa rleva un decremento del 9% napetto alfesercizio precedents da
ascriversi principalmente alla riduzions delle spese del servzi amministrativi e logistici, delle
spese [T o di quelie relative al recupero crediti compensate dall'aumenio delie consulenze esteme,
prevalentemente collegatn alfamtivita di Master Legal,

NOTA 26 — ONERI/PROVENTI DIVERS! DI GESTIONE

(E1000) 0T IR0
Recuipern di apess in fis
Cantributi pubbici B4 165
insussistenza i siTidth (] (4408
Al emeri [75) {z4)
Albn prosent| bLix ] 16
Totale 12 {2.533)

teel 2022 Ia vooe evidenzia un saldo positivo di 0,6 milioni contra quelle negativa del 2021 pari s
-E2E millfand,

Ls voze presentava nel 2021 un salda negativo significative che derivava sostansialments per €33
milioni da ingussistense di attvita connesse al riconoscimento di un *Net Economic Bensehit™ alia
contraparte venditrice nelFambite dell'cperazione di acquisizione di dovalus Gressn,

| zontributi pubblicd, per £ 514 mila, i riferiscono alls quata & compstenza delPesercizio derivante
dal credito dimpesta per innovaZones di o alla L 160/20149,




MOTA 27 = AMMORTAMENT] E SVALUTAZIONI

(E/ODD) NAEAIE INHHD
attivata immnaberiall {5.874) {4.408)
Ammorianmyeh (5.A74) {4.A05)
Iemodiil, Enpianti o macchinar {EATT) (7007
Amenartament {64717} {rama)
Attivita finanziarie valulote af costn ammoriizEsis w i
Apstifiche di valare - F':'
Hiprese di valore 37 o3
Crediti commerciali (158} (O
Fatificha d valore {501 (58]
g ] vabare T -
Totnle {(1Z413] (11213

La voor rogistra un mcrementa del 4% nepetto al 31 dicambes 2027 determinato dal maggion
pmmortamanti delle attivith immateriall parzialmenia compensaio da minom ammariament] degll
irmmahil], imgasnti @ miacchinar.

La vore & inoltre influanzata dagll elfery Sallo etandard IFRS 16 per gli ammaortamenti sul dintb
d'uge chi pat | 2022 incidono per un imgora par @ €66 milian|,

NOTA 28 = ACCANTOMAMENTI NETTI Al FONDI PER RISCHI E ONERI

(€¢D000) 311124209 12207
Aoiwtilasasnpng| Hllmmm;“ Totals Accantonamestli Hmm;r' Taiads

Gonticwaryie [egali = i {1.653) 11z L4 {2E01} 147 (83T}
& elak Contrevarsle dal prrsanalo (7 a8 mn {3031 A ¢ -
Controversie atiagiudizel o altn i

S vina] {3,904 1403 [2507) (2ang 789 (2025)
i cwi Conhreversie tef persomals - - - - -
Azcasioramenti g altn irpegnl N . B} -
alire garanzie rilasciate

Tatale {(5.567) 3198 (2.447) [5.415) 2750 (2.656]

La yorcs & costituita dalla veriszion! operative del fond| per pecantanamentl, ad ezclusione 4i guedli
par benefici per dipendentl (classificate nef costo per il personale) stanziati per adenpiere alie
ehbligazioni legali & contratiuali che 51 presume richiederanno impiego di dsorse econamiche
negh esercizn sutcessivi,

A1 3 dicernbre 2023 a wocs evidenzia on sabde negatren di €24 milionl in degremento repetio
all'essrcizla precedents di 0.2 milkonf per Faffelto combimito degll accantonamentl predenziali
relEtivi sia & conftroversie legall che & nschl opesativi 2 sltrl oneri e dei rilasci per accantonament di
anni precedenti wvatitati non pid sussiztant),
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In particolare, gl sceantonamenti del 2022 per controversie stragiudiziali @ altri fondi riechi
risultzno principalmente riferibili &,
m rischi legalti ad arbitrati In corso per €2,7 milion;
m rischi consequenti agh obblighi di mdennizzo rvenienti da uno specifico Settlernent Agreement
commerciale stigulato nel corsa ded 2019 per €0,3 mifion;
m alir rischl operativi per €1.0 milioni.

| rilasci (€14 milion) emergona principalmente a sequito della Bberazione di pregressi
accantonamenti che fronteggiavans passibili sschi venuti meno in assenza di azlonk gludiriali.

MOTA 29 — (ONERI) / PROVENTI FINANZIARI

{E/000)
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A1 2202 3TNz
Paesiweayle Trnaigamil 6,004 15702
Proresli dla altivita Fnanziarie valutate a FY con impaita @ GE 1.507 EE46
Prowestti da attheila finanziaris walutaie al costo smmoiizzoto h.O&T 856
Aliri proventi fnarcgiar 210 -
oman fmanzian [F7.65T) {31604}
Omeil da psssivitl finanziarie valatale ol cosim aremonizzaio {76,736} {30 3 0E)
neri i derivali di copertura - (50¥)
Al anad Tiacsion 53] (18]
vﬂﬂﬂhﬁllﬂm’mﬂeﬂﬂﬂﬂummﬁﬂﬂ valutatn al (o8 1,368
tale waliee eon impaiio a GE -
Titali di debito {550} 1,300
Ducte OICA ! {657} 4y
Tiprati nion di Gopsrura 287 -
Tolale {21.774) {14.594)

I proventi fimanzian, in riduzions per €89 miloni rispetto al pericdo precedents, includong
ageanzialments:

& | provent dervant dai fioli ABS dele due cartolanizzazion Romen SPV e Mercuzio Securitisation
[EQ,7 miliani) & della cartolarzzagione Mesico (€08 milloni). Il confronta con Fesercizio
procedente rizonte dells reslizzazions nel 2027 di prevent censequenti alle cessioni def 1Hali delle
cariolarizzazioni Relais (£4,0 miliani) ¢ Maxico (€ 4,6 milioni);

m | ricavi maturat sul finanziamenio concesso ad Allamira (634 mifionil e sul finarziaments
originaismenie erogatoalla contralinla daVaiie Greece Halding per I'acquists di FPS, ora doValue
Gresse [E1.5 miliani),

Gli onerl finanziad, In decremanto per €39 mifioni rispetta al periodo precedente, sono
pravalentermente lagati ai costi del prestita shbligazionario senior garantite emesss a luglie 2021
(€17,7 milioni) ed ai costi dal prestito obbliganionane senor garantite emesso ad agoste 2020
connesss dell'scquisizions di FPE, ora deVakss Greecs (6156 milion),

Gl alir anerd finanzian aceelgona invecs la quota di interesss calealati al sensi dellFIFRS 16




La Vardazione neita di valore delie attivith e passivita finanziane valulaie al fair value con impatto
a conto economica inchsde 1| delta fair value relative ai Holi delle cartolarizzszioni Caxo, Romea
SPY, Mercuzio Secuiitization 2 Mexioo, la cul valulazione al fair vabus &l sensi delllFRS 9 risulia
complessivamente negativa per 0,6 millonk nonehd guello relativo alle guots dell'itallan Recovery
Fund, la aul valutezione basata sul NAY dell'operazione @l 31 dicembre 2022 rigulta negativa per
0,7 mikoni, & la valutazione al fair value def contratto di opzione connesso all'investenents in
Bidx1 positiva per €03 milioni,

MOTA 20 - DIVIDENDI E PROVENTI SIMILI

Lavoce, pari a £21,6 mifionl, acaghie | dividend] cassat dalle partecipate dolata per €1,1 milioni,
doviakes Greece par £200 milion e do¥alue Greece Real Eslate per §0,5 rilicm,

NOTA 31 - IMPOSTE SUL REDDITO

Le imposte sul redditn sono ealoolate. applicando Valiquota standard defiimposta sl eecditi
per be societd (IAES) par al 24%, e Iimposta Regionale sulle ativits Produttive (IRAFL Al 31
dicernbre 2022, pei la determinazions dells afiquota IRAP doValue, & stato verficato per dobalue
il mantenimento dei requisiti di Holding dif padecipazione non finanzdana con la conseguente
applicarions dellaliquata previsia per gl enti creditizi e dell'estensione della base mponibibe anche
a0l oneri & provent finanoas. Faliquota nominess per gl ent] creditizi @ finarciann & pari al 4,65%
{alla guale ogal Aeglone pud sutonomaments aggiungers gma magginrazione delka 0,97% (mo ad
un'alsguota teorica del 557% pill e ulteriore 0,1 5% pef le Regloni con deficit sanifaria).

(£/200) AT BT
impasie corenti {1.670) (547)
Warkh thane Impoate caerc proasdeli 162 Kk |
Yanamang Imposse articipats [3.o7rih [Pk |
Tolake (2577} 454

Le Imposte sul reddito del periodo risultano gquantificale per compsatensa in €3,6 millond, in auments
rispetie al valore pasitive di €05 miliond del 371 dicembee 2027, per effeits dell'incremento delle
impaste correnti per €1,1 mifioni £ defle imposte anticipate per €28 milioni.

0 seguito viene esposta una tabella che dettagliz Peffeiln |mposte sulle carmpanenti del éonto
meonpmecs complassivo,

(/000) I 3TN0
Pl il et (123 a1
Copériura de Musl finanziar . {1es)
Tosale nas o)
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DI seguilo =i riparta inolire la rconciBazicne ra Fonere fiscale Tacritto in bilancie & Fonere fiscals
teorico, determinato sulle bege delle afiquote tearcive vigenii in ltalia:

EMARKET
SDIR

(€/000) VNG, A1
RISULTATD AMTE IMPOSTE DELLE ATTIVITA [M FUNTIONAMENTO 3 0ag (293}
Tageo Wworice applicabil 245 4%
Irmosde beniiche (5537 240
- Ricard non tassabili - differenze permarents 2057 LEST
- Costi fscalmente non deducibi - differonee permanendl {2A8T) (2339
- FAF fa0) {410
- Mg differanae 1965 316
Imposte sul reddits regisitate in conte ecomsmic (A.577T) 464

A fini di fake riconciliazione, nomn ai tiene conto dell'IRAF in guanto trenazl di imgesta con una base
irmpodibile diversa dallwile ante impoeste, Pertanio e imposte teariche sano state determingts

applicando sobo Paliquota fiscale IRES vigente pari al 24,0% all'uille ante impaste delle a1irvitd in
funzionamenta.
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PREMESSA

de¥alue, Inlinea con le normative ad esso epplicabili e le best practics di rifeimento, gi & dotato di
un Sistema dei Controlli Internl, che & costitulto dallinsieme di strumenti, strutture organizzative,
norme @ regole aziendall volte a consentire, attraverso un adeguato processo di identificazione,
misuraions, gestione & monitoraggio del risehi aziendali, una conduzione dell'impresa sana,
corretta & coerante con gl obeitii prefissati di pesformance e @ salvaguardia del patimonio
aziendale nel U0 complensn.

Il Siztema dei Confralli Inferni della Societh & fonda su organi e funzioni di controdld, fuss)
informativi e modalith df coinvelgimenta tra i snggetti coimmbi & meccanizmd di governance della
Spcietd. In particolsre, b Societd he struttwato Il progelo modells arganizzativo dei controlli intermi
persegquendn l'esigenza di gerentire Mnfegrasione ed il coordinamento fra gli-attes| del Sistema dej
Controlli intesni, nel rispetio dei principi di integrazione, propordonalita od sconomicita, nonché
di gavantire Fattendibilitd, Faccuratezza, Faffidabilith e la tempestivita dell informativa finanziaria

EMARKET
SDIR

CBTI'IFIE) /




5 1 Rischi finanziari

RISCHIO DI CREDITO

il rigchio-di eradito & [ ischds che una controparte non adempia & propn obblighi leget ed wna
strumenta fingnziario o ad un coniratio commerciale, portando guindi ad una perdida hnanziaria,
Tale rischio discende principalmente da fatton econamico-finanzian, ovvero dalka possibilita che si
werilichl una sitvazione di defaull i use contfopearie.

La Societh & esposta al riechio di credito derivante prevalentermentes dofle sue attivith operative,
susla da crediti i natura cornmerciale &, pill limitatamente, dalle sue attivith & finanzigments,
depasit presso primarie banche & sttt finaneien ed atsi strumenti finanziar, nonche p Adolie
poszziomi a solferenses & prapriets

Cain rifesimento s crediti di natura sommerciale, saralterizzati da unm vita di brenssired termns
che si estingue con || sabde della fatiura, si evidenzia che nsulians sestanzialimente riconducibil
alla sottoscrizione di comtratti & seracing, & sensi dei quali, la Bocieta maturs det crediti verso
k= contropartl le quall potrebbero rendersi inradempienti a cousa & svsolvenza, eventi sconamici,
mancanza di Bguidita, deficienza operativa o per alire regioni.

&1 fine di lirnitare 1ale dechio la Societd effettua il mondoraggee delle posizioni dei singoli chent,
gnafizza | flusst di cassa attesd & quelll consuntivati & fine di intraprendsre tempestivemenis
eversiupl adlaod di recupsro,

A sensi dell'iFRS 9, 2 ogni data di bilandio, 12§ crediti sono sottepost od una valuiazeens valta a
verificare se eslatano evidenze che possann ar rileners non inlersnents reeuperabila il valore di
iscrizione defle attivita stesse,

Al 31 dicambee 2022, le principali controparti commerciali g riferiscono a Banche ed impartant
Invastiton carmtterzzall da un elevato standing creditizio oltre che da Societa Vescoks costituite &
sens della Legpne . 120 del 1994

Far un'analisi quantitativa s2 rhmanda alla note sui crediti commergiali,

Perquanto rigusnda la componente associata alle sngole pasizion a sofferenza, riconducibili adun
numera marginale di posizion acguistale nel corso del temps, le lngiche d processo & gl strumenti
& supporto dell'atiivith delle struttire o workout consentons sempre ai geatori defle posizion di
pradispore accurate previsianl crea gl ammantari = ke tempistiche dei recupen attesl sul aingoli
rappertl, In funzione del relativo stalo di avanzamento nel processo gestionale di recupero, Tali
valutazioni anakliche f#ngona centa di tutt gli elementi oggettivamente riferbili alka controparta
& sono in ogni caso effettuste dai geston della posizione nel rispeite del prncipio di une sana =
prudente gestone:,

Per quanta riguarda il nische & credito relafive & rapporti con Banche & istiuti finanan la Societh
ricorre solo ad Inteflocutor di pimario standing creditizia.
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RISCHIO DI LIQUIDITA

Il rischic di Houidith si ped manifestare con Fincapecith di ieperire, a condizioni economiche
sostenibil, le dsorse finenziare necessare per Foperativita defls Socieid.

| due principal fanon che detesminano le situazione di liquidith della Societa sono da une parle le
risorse generate o assorbite dalle attivith sperative & di nvestimento, dall'sltra le caratteristiche di
acadenza e di rinnovo del debito o di liquidsta degli impieghi finanziarl e le condizion| & mercato.
|.a Socketd ha adottato una serie di politiche e di processi volti a ottimizzare Ia gestione della rizoree
fimanzlams, dducesds i rischio di lguidia

La Capogruppo doValue identifica & monitora | fischio di guldies in e'sitica attuake 8 prospettica.
In particolare, I valutazione prespeitica tiene conto del probabile andamento del flussl finandiad
ciusessl con Fattivita del Gruppo.

Unodei principal strumenti & mitkgazione del reselio diliquidita & inoltre, costituilo dalla detenzione
di riserve di attivith Eguice = ines revolving. La riserva di lguidith rappresenta Mimporio dolle 3ttt
liquide detenute dalla Societa e prontamente wtilizzabili in condizioni di stress e ritenute edeguate
in refaziane alla saglia & telleranza al nschio definita.

Al fine i garantire un'cfficiente gestione defla Bguidktdy, a partire dal secondo trimestre dellesercizio
in corse, Pattivith di fesoreria & in larga parte accentrata & livello di Holding, proveedendo al
febbisagne di lguidith primaramente con | flussal di cassa generali dalla gestione ordinaria &
assicurando un‘opporiuna gestione delle sventuali cocedenze,

It management mtiene che | fondi o e linee di credito attualmente disponitdi, oftre a guelli che
saranno generati dalfatfivits operativa & di finanziamento, consentiranno alla Sochetd & soddisfure
I-sinl febbisognl derivanti dalle atfivits di investimento, di geatione del capitale circolanie = di
rimborso dei debiti alla loro naiurale scadernza,

La tabella sottostante rassume il profilo & seadenzs delle passoitd fmanziarie della Societh sulla
base ded pagament] grevisti comraltualmente & non ettualizzati.
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RISCHID DI MERCATO - RISCHIO DI TASSO D'INTERESSE

W nischio di mereata & Tdzchio cha i fair value det fhess) d) cnses futud di uno sbromanto finanziaia
&1 modificherd s cousa delle vasiazionl nel prezzo di mareata. || prazze o mercato camprende tre
fipobogie di iechio: il rischio di tasse, il rischio di vahuta e sitr izchi di prezzo, come, ad ssempio,
il rigchin di prezzo su titol rappreaentativi di capitala (eaquity fisk). Gl strumanil finanzen tooeali
dal rizchio di mercalo inchudons prestitl & franzismant], dapositi, strurmenti di debito o 88 capilalks
& strument fmanzian dervati

Lo Societha che uliizza nsorse finanzlarle esteme sotto forma o debito & implega e liuidils
disponibill in depasiti bancari, @ aspoata Al fischio di ez di interesse, che rappresenta il rischio
cha il fair value o | fugs] di cases futuri di uno strumento finanziario s modificheranno a causa defle
yariazionl nel 1aze: di interease di mareato. Lesposizione della Soeletd ol rischio di variazioni ned
taasi di imteresse di mercats & corelats altindebitamento di lungo periode con tasso d interesse
Wi il e

Grazie alle emizskonl cbbfgarionaria del 20030 e del 2021 con lassa fissa, la stiuttura dell'atteabs
mdahitamiento & lerpga termine della Socleth non risulia pilinfluenzata dal nschio di lasso
diinteredse,
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52 Rischi operativi

Si definisce rizchio oparativo | risehla di subire psirdite derivant] dall'inadeqeatezza o dalla disfunzione
il procedure, msorss umane v sisterni intemi, oppure da evenli esogeni.
Rientrana in 1ale tipokogia i seguenti rzchi identificati nel'ambito dell'attivits e del business del Gruppa:
w | rizchl transasisnall e di processo che inclodono:
= 1 nischi legali alloperativith day by day In carico agh asset manager (eg. lempestivita nella
asgemazione delly pralica, prescrizioni, garanzie ipotecaris);
- |a gestione dei reclami da parte di debiton efa alire terre parti;
= |l calcohy defle perdite potenziali legate ad eventi specifici (“rigk event™);
m il reschio di eondotta, con particolare fferiments & eventi di whistlebliving e violazione dal codice
elico anendale;
m rischl legali e fisnali;
m e frodi estems;
w ilrischio infarmatics, da intendersi come indisponibdlits degli applcativi infarmaticl in sso, winesabilits
sugli applicativi stessi e incidenti 6 siouwezza nella rete Informatica;
m il rischio di concentraziane « perlormance dei Toritori terzi utilizzatl dalla Societi, con particolare
riferimmento gl serizi cutsourcing.
L'obiattive del monitoraggio di questi rischi & mitigarne Fimpatto potenziale /o la probahilita, inuna
prospetivva costi/bencefici n linea con Bl Risk Appetite definlia,

doValue adotta un complesso di presidi, principl & 3 regole per gestine i rischio operativo.

in ambito organizzativo a lughio 2033 & stats costituita la Funzrione Enterprise Rizk Management (di
gequite "ERMT). la cui mission & quella di garanfice una gestione inteorata del rischi in tutto il Gruppa,
agendo come facilitatore defla ur'esr:il:a & della swiluppn del busimess grazie allindlvideazione, 1
misurazione & la gestione di potenziali feschi che possono inciders sul Gruppa,

La funzione Enterprine Aisk Management & stata collocata a Bvello di Sruppo allintemna dellares
“Group Organization & Enterprise Risk Management®, con riparto gerarchico divetto al General Manager
Corporate Functions,

Le principali responsabifiti organizzative di ERM sono:;

» garantire un agprocsio Risk-nformed, cvvera fomire Informaziond al Management di doValue & al
Consigla di Amsministirazione can il fine di supportare il processo decizionele, bassio non salo sulle
performances etlese ma anche sul profilo di rischio sohostants;

m garantire il monitoreggio inlegrabe per le categone di fschio potenzislments applicabil & Gvello di
Bruppa, m linea con il modalio dei controlli di seconda Byella;

u definireun Framewark cormune allmiema del Gruppo per Findividuazione, le valutazione, s miswaziona
o il monitoraggio des rischi, collegande sirategie, policy, processi & meccanismi operativi & ficevendn
Thessd informativi dalls funzion locel di "Risk Management® £ dalle slre furzionl leddove necessaris;

m garantine a lvello di Gruppo §l monftorageio, 'anelisl & b reportistica silevoluzions dei nechi, e
relative exioni di mitigaziong, [| prefila i rischio complessivo e la conformith alie soglie dl tollareza
del rischio identificats;

n suppartane | menforaggio degh sccantonamenti per il fondo Rischi & Onerd nel Blancio Consalideia in
collaborazione con Group France.
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Par quants concerne (| monitoraggio @ fa gestione dei rischi nel Gruppo, & stels implesmentato un
sisterna di flussl informativi delle funzioni di Gruppe & das Risk Management Locali, relative alle diverse
fipalngis di rischio operative che vengono sccorpatl in un “Tableau de Bord™ (TdB} an il fine & creare
una visione dinsieme dei rischi montiorat a lbells & Gruppo.

Tale TdH, che vene condviso trimestralmente con PAmmicistsatore Delegate & 1 Comitall @
semestralmente con || Consigho di Amministrazione & doelue, icomprende in particalare una sere di
Key Aiale Indicators (KA eleborati mensiimenis ofo timestralmente, congiderando e peculiarita lacad)
& lp normatiive M essene,

RISCHI LEGALI E FISCALI

RISCHI CONNESSI Al CONTENZIOS] LEGALI

La Bocietd opera in un coniesto legale « normativo ¢he la espone 6d una vasta tipologia di verteres
fegal, connesse al core business relativo afl'attivila di serdicing di recupera crediii in mandats, a
aventuall irregolanta emministrative & alle o guslaveristiche,

| velativi rischi somvo ogoetto i perodica anahs al fine i procedere ad effettuare uno specifico
stanziamenia al "Fondo rischi ed oneri®, qualora Fesborso sia menuio probabile o possibile sulls base
dedle informazioni di volia in volta disponibel), come previsto da specifiche policy interne in argamento

RISCHI COMNESS] Al CONTENZIOS] FISCALI

2 rende nolache |8 Sociats ha feovete une verfica fiscale da perte dell'Agenea delle Entrate avente
ad cggetto ke anmualith dimposta 2016, 2016 & 2077, precedenti zlla quotaziona. Inesita alla chivsura
formale del contrallo fiscale, oo stati solevati due rilicyi soslanziall par il 20016 2 201 7 (con chivsura
reqolare della verfica per il periode d'imposta 2015). A 1ale riguardo, [a Societa ha prontaments formiio
e praprie oseervazion e chianmenti all'Agenzia delle Endrate, per dimocirare in detiaglio la piena
comaticzza del comporinmento adolttata.

Allostabo attuale, infattl, non & statle gmessa sfcun 8110 9 accartamentodi imposta da parte dellAgen2in
delle Entrate & gli eventuali riscontri fimali doll'athvita di controlla fiscale svelts sona afiesi non prime
del secondo trimestre del 2023,

La Sacieta sta valutands, sltres], Fattivazione fin d'ora degli oppartuni strumenti deflattivi previst dalla
nérmativa tribistaria allo scopo prictitaria di evitare l'emisssens di une o pil swbsel di accertaments; cha
gi ritengone camungue nen fondati, Una possibile quantificazions potrebbe quindi renders) stimakile
gade In futuro, una volia conchusi gli esii delle interoeusenl condatte con FAgenzia delle Entrate 2 fe
conclusioni che la Societh vars ratificara in relazione alla possibile definizione in via deflatiiva dalla
vertenza ovvero all'avio dolls successiva fase dl contenzlosa fissals,

Alla luce di tali circoestanze, la Socicta, assistta da un pool di professionistl, ha ritehute 1 ischéo i
passivita possibde. Tabe possibilitd, peraltro riteneta bagsa, non ha comporteto sloun accantonamento
& fanda rischi per imposts senaioni #d interessi, mentre & stals accanfonato il sosts sfferente gli aneri

legaki
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5.3 Gestione del capitale ”

AQfini della gestione del capltale della Socsetd, gi & defnito che questo comprande il capitale sociale
grmesse e tille le rderve di capitabe attribuibili agl azionisti dells Cepogruppo. L'oblettivo principale
della gestiona del capitale & massimizzara il valore per gh azionisti, salmguardara fa cantinuita
aziendale, nonché supportane [o sviluppo del Groppo medesimo.

doVale intende perianio manianere un sdeguato livello di capitalizzazions, chie permefta nel confempo
dil realizzare un soddisfacente ritorma econgmico per g azionisti e di garantire MFefficiente socessibifits
a fonti osterne di inanziamenio,

La Societa monifors costantements Pevalizione del Tivella di indebitamento da porre in rapparta al
patrimonio netto e tenendo i considerazione la generazione di cessa derivante dal business nel quali
OEraE.

Won esistono al momenlo covenants finanzian legati ad un gearing ratio, oesid al rapports ecletenis tra
il dehito netto el totale del capitate pid H debsto netto di sequito esposta,
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i seguito viene riporfata una fabella che rconcilia i dato del debito nette esposio nella tebella
precedente con lindebitamento finanzisio netlo prasentata in Nota 14 dells Informazioni sulla stato
pattimaniabe,

{€/000) SNz My
indiahitaments finanziana nete (Mt 14) 366G, e et v
Diehirl commesrciall (Mala 77 i 2A63T
Al passivith [Wota 18) 19,712 T
Antivita fnonziarie comanti {Mota £) 4652 0401
Finonoament non cormenth (Mota 4) 709530 111605
Dishitn netta (8] 552581 £19.028

Impegni e garanzie rilasciate

Al 31 dicembre 2022 suszsistono impegnl per complesshd €1,1 milionl & S rifesiszono alle quote
DICA da sottoscreere per 1l fondo & iovestimento alermative mobifiare chiuso fdserdats talan
Aecovery Fund {gia Atlante 11} (sl vede anche Nata 3)
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Per linformativa d Settore & dmanda a quanto rappresentato nel Bilanclo Consslidato del Grappo
doValue al 31 dicembre 2022, poiché il Gruppo utilizza come dimensione di analisi la Begion, per
il presente Bilancio dimpresa, la rappeesentasione corrisponda & quanio riporiato nel consolidsto
et [lEalia
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OPERAZIONI REALIZZATE DURANTE IL PERICDO

Per guesta sexione si rimanda o quanda illusirato nel Bilancio Consolidato del Gruppo doValkee al
A1 dicembre 2022,
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PREMESSA

A fini dellinformativa sulle partl correlate trova applicazione il teato deflo 185 24 che definisce i
concetto i parte correlata ed individoa il repporto di correlatione tra guosta o 'ontitd che rediga i
bilzneio.

Al sensi dallo IAS 24, le parti correlate sono suddivise nelle segisenti categorie:
m 3 societd contrailante,
In societi cha controllans congiuntamente o ssereliano un'infleenza noteecks nulls societh stessa
le societd collegats;
e poamt wervbure;
i dirigenti con responsabilits strategiche;
I Tarnilian - stretli dei disigenti con responaahbilith strategiche e b soeista controflate. gnche
congiuntemente, dai dirigenti con responsabdlita siralegiche o da lor strett fsmiliag,
m e alire purtl earrekite,

in atternperanza alla defibera Consob o 17227 del 12 marzo 2000 & sucoessivi aggiornament,
doVWalue ha adotiato la “Policy per | gestlone delle operazioni con parti correlate & delle operazioni
in condlitto & interessi del Bruppo doWalue”, pubblicata sul sito istituzionale di doValue banssy,
doalueit §, yolfta a definire prncipi e regaoke per il presidio del nschio derivaste da situazioni di
possibile conflitto di interesse determinate dalla vicinanza di taluni soggettl al centri desisianali,
Fer [agesticne delle operazioni con parti correlate doValus halsiiuitoil Comitato Bischi e Operazionl
oon Parti Comelate - compasta da un minimo di 3 (e} ed un massimo di 5 (eingue) componenti
scelti ira i componenti del Consiglhio di Amministrazions, non esecutivi e per la maggioranza in
possesso dei requisiti di dipendenza - organo al quale & sffidoto il compite di rlaseiine, nalle
ipoles) discipfinate dalla procedura, pareni motivati &l Consiglio di Amministrazione in merito alle
operazioni con partl comelats.

INFORMAZIONI SUl COMPENSI DElI DIRIGENTI COM RESPONSABILITA'

STRATEGICHE

D seguito si farmiscono le informazioni sui compensi al difgenti con responsabilita strategiche riferiti

alFosercizio 2022,

La definiziane di dirgenti aon respansabilita strategiche, eeconda lo 1AS 24, comprende qued soggetti
che hanno il patere ¢ la reaponzabilith, direttamente o indirettamente, della pianificazions, defla
direzione & del controlio delle attivita della Societa. Rientrano in questa categoria, | componenti del
Consiglio di Amministrazione, compresa PAmMministratore Delegato, | Sindaci, monché gli altr difgent

con responsability strategiche individuati nell'ambito “Personale Rilevanie”,
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INFORMAZIONI SULLE TRANSAZIONI CON PARTI CORRELATE

Wed corsa ded perinda sono s1ate realizzate aperazioni con parti correlate di mporto esiguo, & natura

ardinaria e di minor ilesania, relatiee princpalments a contrattl di prestazione di servizi

Tutte b pperazioni con part correlste compiute nel corso del 2822 sono stade concluse nellinteresss del
Gruppa & a condizlenl & mercabo o standasd

Mel prosgeiin che seque sons indioati | valon in eszere 31 dicembre 2022 distintamente per b diverse

tipolngle i parti correlale o senast dello |AS 24
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Con it 25,05% delle quate, la societh controflante. come arionista di riferimento, & Ado 5.2 1, wa
societd di dintto lussemburghese affiliata i Grupes Forfress a sua volta acquisito da Softbank
Group Corporation nel disambee 2017,

Laranmista o miferimenta Avio 5.8 vl non esercita nel corfrontl di devabes 'attivity & Direrione o
Coosdinamento cosi come definita dagli artt, 2497 ¢ soguenti del Codice Cllle.

i principali rappodti con |e Sociela controllate sono relativi @

u dolhta; sono maturati costl per servizi di visure @ altnl servizl per €14 millionl, nonché reavi netti
del personale diztaccato per €001 millond, Inoltre sono stati inceseati dividendi pari 8 €1,7 milicnl, B
presente inoltre un debito relative al conto comente intersacistario per cash poaling i €1,0 milioni;

s OcoMext: gono maturati ricad netli del personale distacesto per £1,3 milioni. inoltre & prezente un
debils refativa al conla cprsente intersooietana per canh paaling di €05 meboni;

s doValue Spain: sond malwrali cost nelll del personale distaccato per €28 milioni. Inoltre & i
esnere il imanziamento aitive erogato dalla Societd, di resldue €549 mibanl 2 fne esercizio e che
ha determinato la matwrazione di praventi iirandan per €24 milioni e un credito relativo al conte
partenke inlersackibisia per cash pooling di £21,4 milioni per il guale sona maturat] nteressi ger
€0,2 milioni;

s dobalue Greece: sono malurall costi netli del pereonele distaceate per €14 milioni & sono stali
incassati dividendi pari a £20,0 mileni. Inaltre & in essere il financiamento attivo erogato dalla
Societh, di residue €568 milioni a fing esercizio e che ha determinato la matuasions & provent
fimanzian per £1,5 miliani;

m doValue Greece BE sono stati incassati dividends per €0,5 mificni;

s dovalue Forfugak & presente un credito relative 8l conta corrente intersacietario per cash pooling
per €26 miliond per il guale sano maturafi interessi per 60,03 milioni.

Con le predetie sociela controliale vi sono rapporti di formitura i serdizi per sitivith corporate & per
|z funzicni di controflo svolte da doValue, sulia hase delle quali sono maturati icavi per €33 milioni
e tifusione & spese general e costi IT per €5.3 milicni,

| crediti e dehiti comnmerciali rappresentati nella faballa 4 oul sopra sono essenzialmenie rferibili
ol predett] rapport di prestazione & serdiz,

| principall rapgart] con le altre partl cormelate sonn relativ a

m SPY di parioleizzazione: la Societd svolge attivith & “soggetta incaricatn” nell'ambito O operazioni
di carfofarizzazione creditl e servizl di strutturazione di operaziond di cartolarizzazione, regalate
dalla legge 1301998 Alcuni di questi veicol, in particotare quelll collegati a Sofihenk, fentrana
el permetso dedle parti corretate & per B 3022 Fammontare del ricav da contrattl con clienti versa
guesta categonia di eliendi ammonta a £33,4 milionl, mentre | deay diversi sono pari a £008 millani
con cotrisgandenti credili commerciali per €64 milioni al 31 dicembre 2022, per | veicali Remeo
S e Mencuzio Securitization di ol doValee possieds potes MRS, dgultana molre isortt €23
rillani o attivith finaneiaie & €1,1 mikoni o fronte 41 proventi finenzia;

n Torre BGR S.p A |la societh ha offerio a doVales il servizio di afitto &i un immaobiks per una delle
principall sedi eritoriali presenti 2 Roma che & stato dismeszo nel prime trimestre 2022, Tak
confratto & stato contabilizzate ai sensi dell' IFRS 16 con armmortamenti per €90 mila; nel periedo
i 2o0a registrate anche spese amministrative legate a 1ale immabile per €76 mil

m Societa affiliate &l gruppd Forress (FIG Malia, FRS LLE, Fortréss Imvestment Group LLC, Ak Azset
Maragement S.nl): doValve svolge: principalmente attivit di due diligence nel confronti della
eocietd indicate & nel 2022 ha meturaio ricav per €3BT mila, ohre ad avere crediti commenciali per
6557 mila a fine periodo; con dnae delle socleti: sussizste inolre un rappario di distacoo attivo di
personale che ha generato proventl per €187 mida,

s ReoCo: doValue svolge attivitd di gestione del petrimones Immoebdlene per alcumss Reocs rlevando
ficavi da coadralti can | clientl & ricaw diversi nell'anno per complessivi €419 mils & eredifi
commerciali per €437 mila.
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Allegati



COMPENSI| mnnmmsn ALLA SDCIEﬂ; DI REVISIONE! IHFDHMEI{DH] Al
SENSI DELL'ART. 149-DUODECIES DEL REGOLAMENTO EMITTENTI CONSOB

& doVaiie 5.0.8,

Tipologia o6 servizi m;mﬂ PR s E!-:wi.

EpESE €30S

fevisiore conabde E¥Spa 193500
Servizi di attestazions’ EYSpA 10,500
Altri seivizi E¥Y SpA 35.000
i n.il'.'_i:a:hi.‘lrl:l.‘rlnﬂﬂ Mom Faenzians 35-_I:.II:HJ.-
Todale

230000

EROGAZIONI PUBBLICHE Al SENSI DELLA 1.124/2017

Lalegge 4 agosts 2017, 0,124 introduse all'articolo T,nnhnﬂ'qu.l 25179 alcune n.-.l;_-.L;-eﬂn'éini;m
ad -sssicurare b trasparenza ‘nel sistema defle -:rn-gn:inrﬁ_ pubblicha che sl inserseona @ un

. eanfesto normativo di fonte europen, oltre che nazionale: & - o

Da segnalare, inoltre, la Circalare Assonime n.5/2019 “Traspareniza nel sistema delle En:-guﬂum

F'"hhﬁﬂ""— anahsi defla discipling e orentamenti interpretativi®;, che contiense aleunl urlnn:ammu:

:=1:| evidenzia i punti di r'n&gglnr incerlerza, auspicando Un infervents normativo da parte: dedle

autorith L"EI'I‘uJH-!n'Ir ahe EI-'IFB'-ITI.'IE-{:EI un corretto & unifarme adempimento degli: .:.m:.ngm da parte,

delle imprese, oltre alla non applicazione defle .;anmnl contenute nella nofms stesss,

Ll premesso, 5i np-:rrta'nn'di: seguito | principall criteri adottati da dovakue Sp.A, n finea con la
circolare di Assonime prtqcril:rm_:_mmtie richiamata;

Sono stete considerate le sovvenzioni, | contribiti & | '-.'unmgg} mmm o m:.a.lunqu_- CEEnE
rieevuti dad 1° gennaio al 31 dicembre 2022,

[ eaguitn £ espangone in ferma tabellare e iniurrnq..:lniji presenti in doValue,
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Tipea di cortributa pirid
Fondo cecaperians BE Tl
Cantributi formazione Fonda Banche 238788
Credito (imposta per imovaZions tecnalogica (L 160/2019) 227453
Totale REF 450
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Proposta di
destinazione

del risultato
dell’esercizio



- PROPOSTA m DEETEHAIIGH E DEL RISULTATO IJELL'ESEHL‘IIIIJ
“Sigmor Azionisii,

il progetto di Rilancio dell eserelzio chiuso al 21 dicembre 2022 & stats approvata dal Ennuglm di
Ammdnistrazione il 23 marzo,

Sonn & vostia dispasizione i| givdizio della societd di revishene  |a relazione del Collegio Sindacale,

i Bilancio di egercizia al 31 dicembre 2022 chivde con un ulite :lHJ uun:mn pari ad Euro
1947092580,

Il Bitancio consolidato, sempre approvatn dal Coneiglio di Amminfetrazione nelis seduta del 23
miarze, chiude con un utile delfesercizio stiribuibile ‘agli Azionisti della Capogruppe diEuro
16,507 481,00, s

Con riferimento alla destinazione del risultato positivo delf'ezercizio, =i propane la distribuzions

Integrake a dividendo enitamenta ad una quota della neerva :-pm-u-rjnnr}a distribuendo un dividendo

pari a €0.60 pes azione che, rapportate al numero di azioni ordinarie al 31 dl:emhre 2022 - escluse

le azioni propiie corispondenti all'1,1 26% del capitale soclale - nnﬂ:: quqnlfﬁc.mu mn mnnﬂe-.aem i

'le'aﬂ' 459,739,60,

Allo seopo di detta distribuzions verrd wilfizzalo Inmgr.;lmemé il risuftato positive dell'esercizig

pari a € 19.4T0.92580 e la Riserva Straordinaria nella misura di'€ 27, mai 380, tenendn conto

che non verra mal'lm effettuata akcuna distriburlions alls arioni prn-prle datenite da devalls alla

record date’

Il dividende sard pagabile in data 10 miadgin Iﬂzﬂ {mn stacco cedala '3 mangle 2023 o data .ji

reqjm&:-:lmt a3 mag;u-:l- 2023,

Roma, i 23marso 2023~ _ Il Consiglin di Amininistrazione
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dnisiue - Dichimesone dal Bifiqenia Prosaem.

Attestaziona del Bllancio d'Esercizio al sensi dell'art.Bi-ter del
Regalamento Consob n.11971/99 a successive modifiche e integrazion|

1. I sotbuecriitic

= G, Andme Morgerd in qualth o Ameninkstrsbore Delagatn; ;

5 Eig, Duvios Soffect i qualith df Dirigente Srepestn @la redaiane cel domoomentt conkabill socksan
ol dolishe 5,08,

sttestanm, L=t ndhe cante di guanto previste defurt. 154-bls, commd 3 e 4, ded decrito logistativo

24 ‘ehbrain 1058, n, 5&!

—  adeglaterza i rdarione alle capstterstiche deilwmpresa =
—  Yoffeltiva pppicazione delle procedure amminftetive & contablll per bs formasne del Blance
AFenrsizin, mal oo deiTanna. 2008,

7, Lo valtedore delplogustersa defle procedure ameminiatrative m contabdll perln fermasors & Silancio
Consolidato = 31 dicembre 2022 & hasata su oo moedello definie da dovae S.pf, 0 tooreild S0
Fintemal Comrol - Integroted Framesunrk. (CaS0]° & ooon Il “Cantil Clsjective for IT and Related
Technolegiss (Coblly’, che ragpresentang skaadand of riferimenio per || sttema o medrolia ke e per il
finarcial reporiig, gemsmimenbs u.u:el;l:l'n liwelia interrarianale,

3, 5§ amests, inoftre, ches
3,1 || Bikria d'Erercizio 3 J1 dipamire 20020

#) & rodalts i canformitd = princen mondablli Intesrazicnall aonEcabll toonedouth nella Comunith
il senst del regolarmerds (CF) f, 1606/2002 o8 Fadamenle siragis & il Cossiglio
ded 19 luglin 3003; '
B orEsande alle risultenios del Fbr e delle sdtture contabll
£} & Mureg 2 fomie wip ropprestrissons weitiers o corette dells sfussinne pacimoniale,
scnnnmice @ firansbis dell'emittenbs;

2.3 in relagnne sulli pestens comprende dan'analist stenifibile defandamento = def AsuliEto defla
pestions, nonché Salla situasions del'omittente; Unitimenie aila descnsione del principel] rischi @
Incnforee ool oo exposl

Anma, 23 marm 033

Arcined Marganl
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doValue S.p.A.
Bitancio d'ssercizio 8l 31 dicembrs 2022
Relazione della socketa di revisions indipendente

8] sensi dell'art. 14 del 0. Lgs. 27 gennelo 2010, n. 33 e
dell'art. 10 del Regolarmento [UE) n. 53772014
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Relazions daila societa di revisione indipendentes

&l sensi dell'art, 14 dal D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 a deliare. 10 dil

Regolamenta (UE) n. 537/2014

Al honistf o
ARl A

Kelazione sulla revisione contabile del bilancio d'esercizio
Giundixia

Ahblams sveies s reviniann. contabile del bllanclo desencizeo dl e lue S.p.0, {n “Socioth™), costitulbo
daliy stufe patrmenisie & 31 dicembre 2022, dal conté eoonomaes, sl jrispeiio delln redditiia
complasivi, dal prospetin dells wringonl ded patrimont netta, dal rendiconte financiario per
Yecorcizio ehivea & tale Estn o dalln noto integrativa,

A nestra glutfizia, il hilmncie d'ssercino foridsoe una reppreianta Fiots veritlers & corretis della’
sitimziots patrimaniale o finsmdace dello Socloth sl 37 dicesbre 2022, del rndhiots econamice ¢ dol
Flisseh & edtad par Vemercizio chiuso s tale data, In conforemic sali hﬁnln-uuum.l Firstrcial
Stanclercly aclottati dalf Unice Evropea, nanchi ol prevrrdieent manst in atuazions deilart. 9 del
D, Lgs. 28 febbraio 2005, n. 38 = deliart. 43 del [ Lz 18 agosio 2015, n. 138,

Elgrmenti alls base del giudizio

FAtiinma svolto ba revisione contabile in conformith af principl of nsdsione internazionall (BS54 Kafa), Le
rstre responssiilin a sensl O W princpl sono lerermentes descritts nella seviong Responcabibts
duila zociets di revislone per n revisons contabie def ilsarie diseroizlo doita presants ralnzking.
Siama ind|pendentd rispatte sla Sadeth i conformit atie nosmo e al principl Hmlﬂdﬂiﬂd:ﬂ
Irsctipendenis applintili il brlingmento itsfare olls revisione contabik del bilance, Feniama di
aver s g edemia ikl prefsstie suTicienti ed sppropriall su o basans @ nostro g@idds,

Aspott] chigve dedla ravisions contabila

Gli aspettt chinve dulls revisions conlolile sono quegl sspett] che, secando @ postio ghudgio
prodessionaie, seao siall mbggiormente significathd oel' ombito dela radsions contabile del bilancla
ceilnsartizia in saaine. Tall pipeit] sono stati da nof affrontst] nell'smblto dells navisions cortable ¢
reedia foemmaziane del nostrs giudizso sul bilancio dissercizio el sue complsss; prrtano. su il epet
ran espriminire un guditio sparsto.
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Abblama identificalo i seguenti azpetti chinws defla revistone conlabile:

AT chise

Rispesiy direvsions

Stima delly quotns in maduregions del ricwed
refalivi ai contratti i senacing o dei canneesi
cbiblight contrattuali

La Societ opern nefla gostione e resupsse o
croditl, prevatantemente non padinrming. o
frvone df banche & [stibuzgion) inanoiars ed i
redativi riciyi vengonn rismtl percompetena,
ramvte Nonflizee ol procedurs informatichs
gestioral g di tompless processh d
el delotthiby =wolta, tenendo
eorila dele ditferent] spacificity contmttoak &
ciapoun mandifn

Toadh e, dcritid e Conbo Econmmioo aln enoe
Ricewd da contraktt] con i dieml, sono
ricancLcibif par cirea I'E3'% did totida all'asthith
i sarviing o operaiionl o cartoladzzamione ¢
T HFtliﬂﬂﬂl rialhi @ serdzl di geitione e
recupnre oot i e, | plckchenti eertainl
prrvdeng oftres arteoiate daake o di-ivlie
dowert In capa ofis Sociketh nel rapoort con e
coriropart, che possono gensmare anche
pmh'lu patenziali derbami da evertuali
imancat assolvimentl bl obidighl concrotwall.

A Mireeseoel o, paata of bl ooyl & detomninaia
Hagh ammristralon oo an comglessa
prociadiments di stma delie competene
maifuraie nol peeiod, considerands |e articolote
partuieior conpraituall, ta dinamica ool recupesd
uffltivamerts oparall. nonchi b evontuali
irtferriith contraWuall da Fconds cers n
relaziane & pasticolar] event o specifiche
ciroombamee, Alln deta o chinseen dell ssercibe,
Ia guots of ced o servcing privi di una
memnifesia accetingione defls

armmogianl 33% def cokofe ftiure da emettemn e
211 5% cel Tatale Ricau def comn ecanomica,

Per tall mpiond, la stima det rica relath sl
covtract & senvicing e del connes] obiblighl
eontratrusl & stats da nol rites L espetin
il al il cell'attiviza o revislons.
Ulrnsrimativa & bilancin redacha e
commissicnd dl gestions g recuparo ol cradil &
Alle mcsslics adorats por b Jorn s2ima @
Fiporiats nels sikionl “Politichs contebdi™,
“informations sullo stalo pelfimoriale” &
“Tnfarmadon: sl tonin ecnomion” dells nuls
introrati.

L npstre procechas di o it risposts
"t chisvw hsnfo incesa, (ra il

In tamreniione del preceden ol
tlntenminn giang dol reayi dn contratil o
spvrwicinr e | clienli nodegli oo
preyvisti contrstiumimente o G rolati
rontralk chizve

VT o iy ol marnloggl dl cunformitg
mul prosesan oy delir mirmrione del e
w conmegaente Biuremene

E yerilice dull'spprapristeszs ol

nonchi ko svolgimentodi procecure di
conformid sul corgroll chimee defln
nslatbvin s3bma conbatie delles

SR T DR I AT

I supigiirenie & procedure di valldng
AV @R CRQEtio (A cormats
opplicricrs della metodniogia o stima
o ialle relative assaEioiE nnl

e AT | TV, B P L
curepoeenle fesn cha varalle;

Il parvlronan dalla stkmn dollssorcixo
pracodints con | dall succasswEmants
cownitbat] @ Tanalisl daoll sencimamnil
Al Fing 1 supporiara TaEandilii del
prieensta ) el

infine, abbiama =saminato Fadeguaterzs
de¥informative formita neflanota
integrakiva,

151

EMARKET
SDIR

"




152

EY
s

EMARKET
SDIR

CBTI'IFIE) /

L partecipazinnl in sodell contalbate of 31
th!ﬂt&ma&m?ﬂ & enbilgmi
o ragprusareme I 42, T5 dal tatals attive.

Lo Socketh valuth plinnao arensknents la
preseran & indicater o impairmeng per clascunn
narsdpazionn e, galors @ meedlesting, e
S30qEeITa ad impairmant bist,

1 prizssd o b mechaliLh off yahutaioes o
thetaireninndiong ol vakore pecuperabile of
s partec ek sonn basale
mtsinginnd a valte complesss o per lom nstus
iz 7 ricorso al gudido dagl
mmiministraiod. in particolare con riferimento
nitky previsfone defla looo mecdiEheita Putur. In Gade
ambia, i finf dells stima del Thossl fnansiad
futuirl, l2 dvezione acisndals ha utiomin i
budget 2023 sppravatn dagll amminéstzabor
22 Hoembre Mtﬂd&lmm
il gruppsn do’vislue 2022 2024 apgrosais dagll
amimanEsbraton il 25 gena s 20EE & | el
perlsinnall rebativi 8 contratt ol servising delle
ﬂmmmm

In sinsidenagions della sigrificativiti .
il aimidane o bando, del guditho dchiesto
& delln complessin dolls msanion] Uliltomte
muslla Slirpa did viians recupernbile dilie
partecias oni abiama rienuto che |
vaiilariores delle stemn rappressnll un aspefio
Hellambito delie politichs contabill fipeeiata
nefla parte A deila nota Inkogratha indhdcuats
sono descrit] | criert di kscrizions  vaiunazions
dnlhpm'tnﬂl;pnﬂl;li.. el | isohil @ le
Incartarze hg-nﬂfl.ﬂnn-ﬁi‘hﬂmdu
sotnndann al proceesn vakilativa,

Mmmﬂ:mﬁmﬁlﬂ!hrﬁhﬂa
all'ssprtlo chisnes hammo induen, tra akro;

= |'analsi della procedura o del controlil
hiaen prsd] I essers dalls Sotdetl in
marito alla kisntificariona b sventual
pevidite df walore o sile volutarione deifs
partecipaEtnt;
®  lenarse della vakildione effeifizin
illta dire Eions in merko slle perdite i
Walore efle parbecnson
euptitualments identificate sulla base
il Sl ced Mist fnanciad fitur
revisti dad biidget 2023 o dal plana
el [rupEs doValue 2022
2004 & del dat provisionall relatod al
cankralit g mmmg!ﬂp
snrieth partecipaba & analid ds
principall scostamantl;

& lavalutareone, con |'!'I._Eﬁn'li: masiri
aspaft] I valutmion] o Arend,
disll"appropriatesn dolla et edologia g
didla rginneioka s il ssaindonl
foymadate dagl amministrate in
rokaziang alls e anE Be valess
recupsaradiin, ncnchd la werifiea
el acclr Aterys malprstica did caucoli
i amalish el drsllivith suie assureion
chifvi.

Iitfire, abbistra seamirate ndeo.
adellirfiatmativa Tonnits nelia nota
intagrativa,
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Responsabilita degli amministrator] e dal collegio sindscabe per il bilancio
d'esercizle

il asnminisirator sona respansabil] por la redazione’ del Bitsesio deseroliiocha fornsca un

aziane vartiern v sorrelsa in cordormita ogll intermsticnsd Financial Foponting Stasdants
mibaizii] daillinicnes Europes., nerhd il provendimisntl emaradi in afluadizha ceilart. @ del B, Lygs. 28
frbbrals 7006, n. 10 e defi'art, 43 del 0. Lgs. 18 agosta 2016, n. 138, nel termmini previst dalla
L umﬂqpmddwwdlnm*nuhﬂmmﬂmunrmumwmlmh redarong
ofi tin tlancio the nan contepge ercer| sigrificaths divit a frod o 8 companaments o eventi mn

Gl srmrinistrabar sora responsabili o e wiukzmione clefld cipacith didla Bocinty di continuare sl
operare cofme UNEntitd in funzictamento &, vella redazione del bancio dwsarcizie, por
I'sppripriat ez deli‘utilizzn del presugpeste dalla continuith sziondale, Ranchi paruna ndeguata
frefoorrrysten i1 Pnartesia, ©F omministratos iAiizzan il presupposto della contimics aziondiie nelf
redinpire chifd Blancio @eserdisio a meea olw ablano valutato chs sussisans o condizion per la
Tpuiclngior dolla Soetd o per Finterrikions dellatiidts o non abhians aflsmales reaksich 2 ke
aceite,

1 coffiesfo Sindaals Bia L responsabiith dell viganen, nel terrmmi presist] dalis bepgo, eul procesas d
predisposizions dellinfomatie finonziars delly Sotlets,

Fesponsabifita dells societh di revisione per la revislona contabile det bilancio
desercizlo

| nestri clestii sono Frcouisizane di una regionevssle siourecz dhe @ Blonsio dissmeiza el suo

v e i Ennga error sighificativi, det a fradl o & comportamenti o esmnti nan intengionsl,
o l'senizsicme di Lna relazione d revisione che imcuda | nostro ghudizio. Per rgianovols siuna s
irtence tn §yelk Elevatn di sioarexia che, Liltina, non forntscs & garanzio cheunn nvdsons contablls
ol in canf g s privcipl O nevisione interra dinal (54 Halin} ndsyidul sempro dn s
sipnificative, quaters asistenie Gl smon possonn dervads da fod o da compartamant] = sssntl nem
imensional e st canshierntl tongliceeivl qunlon £ = porse ragionevaiments sbendore che e,
singotarmants & nil lar Fsiema, Slans ingrado i influoniare ln dession] cconomiche degl Wizt
prka fufta aso del bilinco desersizia,

Ml st i rewisiore com abile synha in conformita 2l principl df mvistons imernachnall {154
iEnlis}, AEisma crorciats § giudizk prafessianale 2 abhinmo mantenuln 1o eetidemo professionsie
ot WKLA B3 durara della redsions cinalie. et

»  abhlens idensicsio s valstabo | rischi di sro seeifabivi nel bilancio desemisa, i &
frodi o o compartimant] & eventl non intsrrianali; shbisme definio e siolto procecuns &
resisions i rispoats A tall richl; abblamo scquisive slsmenti probetiv sufficient] ed agproprisi
su c1d hasare i negteo pudizia, 1 rischio df non Fedividusre un e Sanificetive dovils =
frochi & pits elevata rspema 8 rischio diran individume um ermore sgnificarivo derivabe de

: i oo sl hise intanzionali, poich la Frode puh weglcars Nesistenta di
exliusion, falsfinazion, omisson imenriosali, mppresants Son fimodant o forratue det
epntrolio inbonno;

= abbisma ooquistn una comprersion: del controlo intermo rilevante o finl dells revidons
centabile #lla scopo i definire prossdking & rovisiong opproprals Aebs slrsstande & non per
thgmﬁnﬂ'm#mmmm Eowipla
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sbdbiizmo wnlutate fajipropriateiea dal prineip contabil Lzl norehe o ragianayalieen dells
stime contab® eTetlale dagh amministratar| & dells rolathv informativa

samo gllntl ad una concusiane sullsppraprinterzs det'utlilze da parte dec ammirEtraton
el presupposta dalls cortimuits azsssdale 8, in base sl diurrienili probathd soquiss,
sdfventuali asistires i una incerterse sgrificetiva riguands & event] o droesshne che
passoma far sargum dubbl significathd sulls capacith deita Sodeth. o continuare iid operare
ciene inventitk in farioraments. In presenzs di Unincar teees sgniliceiiva, Siaiia iemiti o
rickismare Lattenziens nefa relaziane o Py el sulla ridativn va ol ltarsin ouvera,
fquaiora tola infermetiva sin inademnts, o riffetbere tale circoitinza nella fomulagions del
mmummﬂwﬁmhﬂumﬂdmmmlwmﬁﬁmm
csta cieila presanis refazione. Tuttavia, eventi o clrecstare ssressiv s Eon D, camporiane cho
fa Soclatd cossl o aparam coma wiantith in Fran zicorvpag ik,

= abbiamo vaktsto b presentazions; I strutites e 1| comonute del Blanto & etz el suo

womplesss, Incliss Ninformatha, o s ) Hlummmhmn}nﬂm
sotbngdnnti hm&hﬁlmqmmmm

. ]
i

AditsiAme comuni s & resphnsabil delle ailivith di governsms, ihentificati 2 un livelk sppropriato
tome richiesta dal principi di revision intermasionali [ESA Malia), tra gi ultrl Jspatti, & portata e la
teirpistics plantfleats pae i rivislona eantabile & | Tisultat] sigiificathi emersl, nclss & sentul
corende sigrficative.ned controka interme Klenbificols nel corso delin resisione contatids,

Alibbarmo fornila 2] sesponszbili dafie atthith of gowernance amche uns dichiaraione sul fatio chr
ahibdamn rigsesto b norme & | prinipl i materia dl etica o i Indipendenz applicabill -~
rdrndhmmmrhhmnhhhmmﬁ:qtpmwimumMmﬁmmma
i pffeito il nostra indipendenta e, ove applicabile, J réative misure & salvagoardia,

Tra gl agpeel camunicat] o responsobill dele attivith & governance, atabalaen idemtitbcata qualil che
sena sl il rifevant] nail'smbito dotfe rovidons eontabile del binncio dellessciilo in ecamn, che
hanna costitiito quindl gh aapelli chisve defla revisions, Abbinmo descritio Ll aspetti nelia rals fone
ofl regiivene,

Altre Informazioni comuriicate al sens! dolare 10 dal Regalamanto (UE) n.
53772014

Vassmmbing degl azicnisti o doishue Sp.A, ef ha confeciio In data 17 giugno 2016 fincarkcs &
rirdsione legale dei binre| detercizio & cormeadme deila Societh par gl serci con chirsas del 39
dicemibire 20786 al 37 denmben 2024,

Dichiartamo cha re s Staf prestat] servisd diversd dalla ovisions contnbile whetat &l s dellart.
5. par. 1, dal Regalsmartn (UE) n. 5372014 w che siamo rimast] Evdipanderit rispatts all Soclats

Conferminmes et il giudizio sul blsashs Sommlda cxpressg nedla presecde relazine & in limeacon
mhhumm:wummmmmmmanmmam
per il pontraks itemio e o redskang toritabie, prodisponts s sonst oeliter, 11 del cilatn Regalenanta,
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolarmentar

Giudizia sulla conformita aile dispesizioni del Regolamento Delegato (LIE)
20719/815

GV anenintstratod of deValus 5 p A sano respansalill par Tapphicazionss celn ispoeizioe det
egulamintn Dokgato (UIE) 207 BrA 5 ol Commissians Europea in maieria di norme toeniche di
ragepmantAzkn e redat i allp spacificazions del Farmata eltironicn unioo o cominicnsone [ESEF -
EI-I-E'EHHE'l Single Elmcironie Foeesd) nil wiapiiio "#Hegaolamerio Delegare™) al béandio desencitia, do
inchiflons nolla reladann Mnanisia anmisk,

fibbiamo swolio le procedune indicate nel princpio i r'r.ll-ptnn.{ih Iilia) . TOOB & Rna di EEpTET
nr feickzie wills confarmits del hitancle Jesamide alle dspociinn ikl Roqolamancn Delegatn

A oo gz, | Bilenco feserczio & stato predizpoasta nel formato XHTEL in conformita alle
ilisgmsbrion el Figotsmenin Delsgais.

Gludizio al sensi defl'art, 14, comma 2, lettera e}, del D. Lgs. 27 gennalo 2000, n.
30 @ dell'sre. 123.bis, comma 4, dod D, Lge 24 febbraio 1998, n. 58

Gli ammini simios o doWalon §.p A, =0no resporsabii per In predisposizons defla relazions sulla
gestions & dela mlagicens sul gowesro socintacio & gli assetl proprictan i doVislue 5.p8 o 37
dicembre 2027, reluse b o cooenrea con i relolve hilancio d'eserelzig n.l.llu-n:l cenloranil alle
rearme i ksgge,

mwmhpwmwmrmwmﬂmmmm m, T20E ! fino o esprimere
un phudizis sulla coereies defa relaions sulls qestions & & Beure speciliche Infermazion] conterais
mela reloabane sl governg setictario e gll dsatli propsistan indiate neil'sct, 12300, comma 4, def DL
Lge 24 fobbiule 1090, k. 58, éom | lanck e o dalalin 5008, ol 31 dizembre 202 o mills
'Ellr:ﬂﬂﬂl“'lfﬂhmml'ﬁﬂﬂ%ﬂm nanchit i rlasvsiare wma gichiarazooe s everiuali emoni
sigiiliealrd,

M s yiudizho, la rielazione sulls gestiome & loure speciliche informealond conbermte nela melieione
nid prenrno socketarks e g assott proprieten sop ichlamato sono coerent oon il bilancio d'esercizio
dideMalee 5.pA ol 37 dicemibes 2027 & sono redotie in tonformith alln noave & lngge.

Con riferimento afiz dichlorezione'dl o allart. 14, o ¥, ledemn e, def 0. Lgs. 27 gerngia 2010, n. 38,

rilasciats sufia base dele conoscenze & defla comprensions oerimprzss & del rdnivo contesio
acgulsiie’ el corso deil'aftith di rovislone, non phiblamo pdia da ripsmare,

Roma, 30 mano 2033
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Relazione del Colleglo Sindacala
al Assemblea degh Azionisti di doValue 5.p.A,
ai sensi dell"articols 153 del D.Lgs. 58/1998 = dell'articelo 2429, comma 2, &0

Stgreart Aziondst],

con | presente Relagions, redatta ol sensl dell'art, 153 ol d. Igs. 58/1998 & dell'artfocks 1479,
commi 2, ded Codfier Civile, 3 Coffegia Sindacala 6 doValus 5.p., [di seguito anche l2 “Sogietd” o la

gt oty dele attivits di vighlanza svolte nel comse dell'esercisie 3002 = sul relati]
esith, seconde quanto fchiedts dalln Comunicarione Consob . DEMJIDIS564 dal 6 apsils 2001 o
succasshva Integrazioni & modifiche

i Collagio Sindacale in tarics & stato nomineto dal’ Assembles degl azonist in date 29 sgrile 2001
In conformith sfe vigent (iposidend legal, regolamentas] ropché ateians, tenuts conbs anche
delie previsionl in meteria o equilibeia tra | generd, e dmorrd in carics s assembles df approvidians
dal bllancio chiuso al 31 dicsmbre 2073,

I coerénza con il medella & governomce adotmte delle Socielh, ropchd teniste contn defla
disposiziani norenstive & regolamentar viganti, bn data 26 sprile 2021 1l Consigia & Amminkstraziore
ka netribidbe of Coflagio Sindzcale e funzion] dell"Organdseio d) Vigilanea &l senal del d.lgs, 2312001,

#el corsn do¥eserchilo chiuso &l 31 decemibre 2022 1l Collegio Sindacaln ha svolto | prop ! compiti
ktituzionall ned rispetio dol Codiea Onile, del Decreti Legislathvl SB/1998 ("TUF) ¢ 3972010 &
Sucteiride infegrazion] g modifiche, e defle disposizioni emesse dalle Autorith che ssexlinno atthith
dl viglanta o centralln. § Collegio Sindacafe s| & aftres] sttenuts o principl di compartamento del
Coliegio Sindncale raccomandat] dal Conslglo Madongle del Dottari Commercialist] & degll Espart]
Contabii, nonché #ke indicazioni contenute nel Codles o] Corparate Goverrancs por be societh
glolste, :

Bel corso dell'eserchin 1| Collegin Sndecals fa;
- teruta . 27 rlunionl colkegiall, alle quall barno partedpate bt | memb in carics;
- pertecipsto, dlregola colleglalmerta, alle n. 18 rlunkanl tenuts dal Corsiglio di Amministazione:

- pertecipatd, mediante la presenzs del Presidenta dek Colleglo Sindacals &/ degii alid sindad,
alke . 12 rlundonl tznute el Comiteto Rischi, Operazionl con Fartl Comelate & Sostartbilits (ol
segulto anche “Comitatn Rischi®);

- partecipato, mediaste ta presenza del Presidents del Colleglo Sindacsis efs degl altd sndad,
ke . 7 runlond tenuls dal Comitto per e Momine @ par |3 Remonesaciona;

- mantenin un castante carale infarmetive @ tenubo regolar riunioni con la Socdeth di Revisione,
&l fine dal lemipesthe scamblo del dati e delle informasdan] fieventt per Pespletament del
rspettivl compit

- mantenuto un costente canade Infarmathve o terubo regolar rursond con le Punziani Aciemcall
dl Controflo;

partscipeto al periodico seamblo & Wformadoni con || Collegle Sndacale dells Sacietd
contrallata ol dirftte Italiapo doMext Sps, apevolato dalla preserza o due gindsd della
Capognppe nell'Drgano o Controdlo defs predetia Societh
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Hed epess dulle Flurioek of Consilio, (| Cellsgin & stato infarmata dagll Amministracod sttt
wolts dafa Socleth & dal Gropoo cul |n stessa & a cipo, nanche sulle oparazionl df magglor Mo
econmmien, fnandario e petrimortale, effetiuate dalla Saciata m dal Sruppo, anchae in conformiks
all'articelo 150, comma 1, TUF, || Callegia Sindacale d3 atto altresi cha g Amminlstaton hanmm
previamenie informata, Al sersl dellfarticale 2391 del Codice Cvile eddove applioebile, sulle
oparazionl ntonute in potenziale tonflitio dl nberess che mop sdle delibirate oo oedervnen dells
specifica narmatiea,

Lsoqatelions defle iInformaztond strumentall alfaserdlo del prope compsi istilirionall & ayenita
altresl medsate Inconid con Tdenministratore Delegato della Soceta & can | Responsabili di
Finzicae, nonché medisnte l'esame dei Flussl informativl provenient] dalle strutture aziendal, dalla
Societh di Revidens o d8) Collegle Sindacale dels suddetia spelnta controllata & dirfito isliano,

il eeatants collegaments cdn be Funaian Adendsll dl Contralle « le alive fumdoni son campltl di
coaitrolln ha garantito un imporante @ continuo fhisco & informadont che, Integrate di osserazionl
dirette e da spocfica attheta di wgilance, hanne conzeatite al Collegio Srdacsds di esprimers
adeguate valutarion sulie diverse temstiche aoppetto della vipilane e del contreli dl competenze,

Cuanto sopra premessn, & tepgusto =) forniscana | informarion), ta le altie, eichlasate nelis
Comuniazions CONSOR n, DOV 1035664 del G oprile 2008 & suicessive modifiche ed integragioni

1, Considerazionl sulle opematlond d) maggles fleve ecenomiia, finandarie o patrivoniala
ebfertuate dsila Spelotd e sulla lorn confosmita alln Legge & all'Atta Costitutivo

Sila hasa delle nfarmazion) ricewato, snche per  tamite defla partedpanione 20 furiand del
Corsighio di Amministrazione, § Collegio Snducabe he monitorats le operatian| di magibor idev
ectnomico, fnendaris & palrimanizes dalihesste p poste |n esoere dalls Socety & dab Groppo
r=llesarcizio 2022, b esife alle anafs comdatte, ¥ Collzgia pub raganevalnente slterere che |8
e azionf deliberade & poste In essere sono conformi alla Legge & 380 Stetuto od al principl 8
corretta amménsstazlons & non manifestaments imprident, azarmate, In potonziale copdlitta &
livteressl, In contrasto con le defibere assunte dall' Assembles o tof da compromettere Finkegrita ded
patrimenin z2lendalp ed assinite, ove necessaria, da sfruthirati proceisi & analisi = whitazione
ancha can |l supparto di espert terzi.

Con particolare rifedmento al fattl di rifevo avvenutl nel perodo, nella Readone sulla Gestiope
whbne gyldenzizto quanto ergus:

Plar ingairlale 00~ 1023

Il Consigha ok Amminkstrazions, nella seduta del 35 gennaio 202 he approvats il plaaocindustrizle
per il triennfo 2022 — 2024, nel quale fa visions per "'devielua 2024" gravita arincipeimanta attarea
alla capadti del Gruppo d1 guldare I'svcharione del setiare. del credit servicing ramite imvestiment
in tecanloghe @ bramdla la progia abilita nel mfforzame partnership stratégiche o di fungo periodo
o Banche ed Imestiion in 1m mercts df riedmento gl ampio,

il Fisno induskriale 203220248 & basa 56 cingies pilasin grow, enhance, trangarm, fAnowele & oo,
per il o dettagha st imanda al fasdcale & bilancio.

Ay diefia peskiooz.dl eyl sodaioghl Credil
I'evobmione del Portatoglio Gestio cha indude salo portafogll on-boarded, nel coreo del 2027 §
stata carstterhzata da contratti relativi @ nuoid dienti per complessi £9,2 miiand di ool drca £7.3

|
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miliardi rela Reglone Hlanica, circo €0,3 millardi nella Regione berlca altre 2d ulterior €1,5 mitardi
essenzlaimente riferibill 3 due cartolartzasion] GACS i Ralia,

Oittre | st cleat! flussh, 51 aggiungeno wberiors €3,8 rilisrds rivenians da clienti ssistenti, or-hoanded
trarmilte contratt flusso,

Il Portafogiio Gestitn & da considerars in ulteriore incremento rispette s quanto g sepra desoritio,
per elfetto di ruovl mandat] aggiudicat! o attuslmente in fass dl er-hoarding, per un takale di circa
L5 milfard] riferitl quanto 8 €08 miliardl ad inlzative & Balfa, per 3,4 millardi ad iniziative in
Greein & pef § restant] €03 milsrdl ad infzative In Spagne.

Hel corso dell'esarelzio Mintervenuts ravaes del mandato conferite da Sareb alla controdiats Altemira
AM ha comportate il progressive scopore del partefoglio della mandante e & parte del portafaglio
di LandCo, dotermdnando Fesigenza di procadare s una operazlone d dstrutturasone azhendale,
basata s un risllincaments de costi dell'azlonds 2l minord ricsvl determinatt a sapuito degh evenl
sopragtall, Nells more del process di darganizazions, Altarmirs Al ks goarparata || famo Roal
Estate cenferendolo alla newess nteramente partecipats ddsolum Real Estare 5.1

Sormpre o reladiene alls controfeta Altamira &M, contestuslrente & state avyiate il re-hrgidiog
della medesima, che, a far tompo dalls data del 15 fabbrale 2023 ha modiicata la proprs
danominazlem in doValue Spaln Servicing 5.A., f fine di falineare ks Brand Identity &1 Altamira al
Brand doYalue,

2 Indicazions delfeventuale cslstenza di operadon] atipiche efo Inusuali, compress quails
Infragruppo o con parti correlate

A Colleglo nen ba riscontrato né Acevut notizia dafla Sodeth di Revisiane, dal Responsabile ntermal
Audit, dal Responsablle della Direzlone Corrali, dal verticl della Societ®, dal Collngho Sindacale dells
societd Cortrofiats di dirittn Ealano & operadon] atipiche efo lususli, snche infragruppo o con
partd cormelate.

1. Operazion Infragruppo o can partf corrolate

La oparszloni con partl correlate sano regolate dalla "Policy per la gestione delle operazioni con
parti correlate & deile operazioni in conflitte di iteressi del Grupps daVslus” ["Pollcy OPLCT,
predisposta ol sensl del Regolamenta Consod n. 17223/2010 wd approunts dal Consiglis ol
Amminigtradans, nella sua verstane pil aggloenata, in dats 17 givgno 2021,

Il Consigho di Ammitistrazione, nelia Relagione Finensada Anruals, ha fomite asausthva
Fustrazions defla-operazioni paste in sssare con part] correlate esplicitandens gl affetd sconomic),
patrimeniali e Ananzian, nonché delle modalith di deterniinazions dellfammontare ded carrispettivi
ad exte gfferentl, mppresentanda che le stesse sono stete compiute nelfinteresss dells Saciotd e
& tonfisand 4 mermato o standard.

Medlants ks partecipazione e riunionl del Corsiglio di Amministrazione, § Collegio Sindscate &
BD che, i conformits alls suddeta poficy, "Amminstratore Delsgato ha formito nerledicamente
Virfermathvs svente ad opeetio le opersdoni complute con pard comelate daila Societh & dalle
societd del Bruppo. Sotto || profilo della cormattens procedursle, g Amministratoe] avent un
Interpses (anche potenzlale of Indiretto) neloporazions hanne informsts 6§ Consigho dl
Amminististions drea Fesklenm @ & nsture di tale bteresce.
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Per parte su=, il Eullq_h mon ba rikwte visdlagani di d'ls-pn:'m'n-ni, di Leggs & di stabuto ovvero
i i pothe i ediens dagh Amimkistraton che deoo ranifedlbments imorudend o sczardate,
I comfirasts con le dafibere wtsunbe dall' dsspmbles 6 comungiee ali da comprometiens lntegritd
del patrimanio azizndale,

Per quanio nobn o Collegio Sndocale, delte operazion sono state concluse nellintrreass delia
Saciels & fon determinshno saservaidont In merito al¥a lore congrultd, restrands neffordinarie
ﬂp!r-.'nﬂ'l.llli tally Sorwli

4, Ogssrynrlonl @ proposte sl rifieel @ sof tkchiami dl informadive conlenati nella Relazisne delia
Societh & Devisione

L= Socatl di Reddione BY 5.p.A. [“EY) ha dlestiato in dots odiema le seguent] Refastioni!

= o retaaiond di redslone 2 sensl delfad. 14 del O.gs, 3902010 & dellart. 10 del Hegalasmenta UE
n, 5532018, nella guall = attesta che @l Bancio Fesercio dl doValee Sp.3, ed | Bzncio
tonsolidzte del Eruppe do'ialue sono conformi agh internationn! FAmeacio! Reposting Stondards
(IFAS), monché al provvediment] emanati Inatveeione deflart, & ded d.gs, 3872005 & dedl'art. 43
ced clips, 2363015, sono redatti con chisesiaa & raparesentanc in modo veritiaro o cormatte 2
situaziong palrimeniabe & finangiaria, | risultate eeonpmico ed | il di cassa dela Sociuti @ del
Gruppa;

= rnl?;[am aggiunthea af sens] dell'aricods 11 del Regolamento UE o 5372014, riksciata al
Collegln Sindacale in gualltd di Comitato per il Controflo Intema & [2 Aevisinne Contabils, che
Ihestra | rizultati della revisione S=gole del conti effelluats & Inchide la dichiarazicre relatia
nll' indip=ndenza & oui ali'artioolo B, porageain 2 letiern o) ded diate Regolamenta.

La Sochetd fl Revidong ha afres) atteststo che 1 Kelaziong culla gestions o b informaziond dolla
Relaxiome st governe soclotado o gll assebt] proprictar indicata neli*art, 123-bis, comma 4, TUF,
sand coenenti con il BHancie di eserchio ed 1| Bllancio Consofidats di Gruppo, # sono redatie in
cariformita alla Lagge.

Can riferiments alla Reladone ulls peclione, Y ha dichiarats, per guanko canceine Fevenbusle
prasenza o errod significativ, di nen avere noltada rilevare.

Le relaziord di revishone, che men evidenziong né Achind di informativa né e, indiconn gl
*nepettl chiave™ emars ned corsn dell'attivita cf revisionn contabfle-al sersi del Principia di Fesigiones
intemarionads (158 Tala) 71, g segnalat al CoBagio In occasione degll Inconkr perodid,

Per gquanto cancerne s refadione ol revisions ol Biancio ¢"Esendalo & g1 aspett] chisve della
revlsione sono rappresentadd dalla stinma dells quota in maturazione del ricayl relativlal contratti di

servicing & ded connessl obblight contrattuall e dalimpairment fest deilavdiameanto & dalle altre
wttidtd irmmat eclali relathee al contrettl di senacing.

Con riferimentn alt'appicarione delle dizpositiond dal Regolamento Dalegeto (UE) 2019/01% delly
Cormrnisslona Europaa in msteris 6 narme tecnicha di regolamentadans reladiva alla specficazions
del formats elattronico wnico ol comunicazdone (ESEF — Furgpean Singie Blectronic Format), £Y ba
espredsa || glydize chi | bllenel di esercio o consolidato sona stat! pradisposti nel formata $HTRL
ed il bilancly consafdato ¢ stato altres marcate, 0 tutti ZIi aspetsd significativy, in confarmita sl
dispasizien] del dtate Regolsmentn Delegato. la miazione df rovidone del Bilancis Consalideto
spepifiea che "Aloane infonnazion] watonute rells nota ntegimtive-al biantio congafideto; quanda
ectratte dal formaio XHTML 0 onshnm XBRL, 3 s d) Slunl Boiti tecnld potrebbert noh etsare
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riaradatts | tarlers dHentlca rspetto alle cormspondentl nformariond visuslirzahili el Binndo
eonsoldato in frmate XHTMLY,

Kl corse degll incortsl & dal contatl! intereersl con by Sodietd &1 Bevishing ron send emersl fac
censurabill a carcn degl Amministratord.

inaderenza n quanta prevista dal BLgs. 2542016 sttusties detls Dirsttve J014/95/UE, indala 23
merze, | Consglio di Amminktrazione della Socieid ha appraveto |& Mehlarazione consolidata i
caratiere noa fnanclado reltha all'sserdaio 2022, 1e Soclet & Revisions ha rikddato In data
odisrnas Is propeis relpdone rilevando come ran stana emerst ebament tali da far ritenere che la
suddetta Diehiarazione non sia stata redatta, in tuitl gl sspattl significathd, In confarmits o quarta
richleste dagli articoll 3 & 4 dol Decrebo o dai SR Sandards, ceo iferimente ally selezione di R
Sicwsctard. (I Collegio Sindacale e vigilato sl processs 0 predisposidons dells Dichiarazions, In
Bmea con le wigenti dispoiion] normathe.

5, Indicazions dall'sventieale presemtaions di denusoe ex art. 2408 oo, delle oreniuall inirintive
intraprise & del refativl esltl

Hed corzo del W2 e sino 2lia dats délls pregents Belaiane 1| Collngio Sndacale pon ha deeyuts
demunce wx art, 2408 e.o.

6. Indicarione deifeventuale presertazions di espestl, delle evsntiali inzlative inttaprese @ dol
redativi esiti

Hed corspodel 2023 esing alla data deika presents Resazions non seno pervenot] aspostl di oul riferine
sl Assembdea,

¥, Indicagione dell'sventuale conferiments & witedior] mcerichi alta Societa di Revisione & a
zoppett lzgatl alla sodetd Incarlcata dolla revisiona & del relativd costd

N Collegie Sindacale srgnzla <he, im sllegato al Risncle d'esercizie & al Bfarcia Corsofdate 8l 31
dicemnbre 202E, g Amminkstraton hanme formito Bfermationi anaftiche in ording al compens
altrileuiti alla Socipth di Aevistone ealle entitd appariensnti alla rete dela Socletd di Revisions, come
risortabe nellataballa seguenta:

COMPENS! CORRISPOISTI ALLA SOCIETA DI REVISIONE: INFORMATION] Al SENS| DELLART. 148
DUDDIECES DEL REGOLAMENTD EMITTENTE CONSDR
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Alla fuce delle. medifiche introdofte dalls Dieetiiva. 20014 56/UE, receplta in Halla con 0l Dlgs
136,/2015 eha ba medificate jl D.Lgs. 36/2010, nonché d3 Regolaments UE n. 537/2014, contenent]
una werie di misure ala revisione |egale dei conti ed aloune preyision rguardaati il Camitata per il
Contrallo Intérmo @ 15 revisione contabile negll Enth di interessa pubblico {E1F], B Congiglin di
Armministragions, su kinpuiso del Collegio, nels seduta del 31 gennaio 2020 ha approvats ura nuova
procedura di Gruppo avente od apgeito i discipling $ella gestions del rappori contrattuall con la
societa di Revisiane & s sua rete nonche dellafidamenta degliincarichi rudit = non eudit ("NAS"),
Mel corso delfesercizlo 3023, in ottémpersnza alle richiamate dispesizon in materda di revisione
lepate, il Colleglo Sindacale ha preventivantente spproveto— previe le verifiche di competena deta
i patendall Fischi par Findipendenza & 18 migune & sabeaguardls sdottute — gl incarlehi divees] dally
revisione kegale conferitia £Y ed alle speletd appartenenti al suo network.

A osensi dellart. 19 Dolps. 3502010, el 2021 0 Collegio Siedacake ha verilicato & manifomto
Findipendenza defla Sorieta di Revisione EY. A tal iguarde § Collegia evidentla come non sia emennp
altun espette eritico & conferma di avere deevuta la dichizeatione d conferma detls propria
Indipendenea dal Gruppo dolslue.

8. ndicazione dellesistenzs di parer rilasciath ad sensi di Legpe nel corso defl'esercitio

Nel ‘corso dell'esercisa 2022 # Collegio Sindacale ha provweduto a rilosdare il proprio parens -
tyuando ohbllgatora - in owegquio a previgon di Legge, dells Statito & deils rormatio divigilanz,

Tra | garer espressi e le caservasion formul#lbe n osdequio @ deposizianl o richieste & Viglanes =i
srgnalano:

= paservaziond Inmerito aila planificazions ed alla rendicontmione delle prepeste fungiond al
somsl defla delibera CONSDR 17297 del 28 aprile 3010¢

- osstnvaziond In merto alls planificezione e rendicontazions delle atthitd ded Dirlgente
Prepostn alta redazions ded dooument! contahill socletar,

- parere Favoreesde alla nomina ded Dirgente Preposto alta redazions ded documenti contabili
societar, esprimends parere favorevole alla noming da parte del Consigho di
Aurvrinestraziome di un nuows Dirlpends Preposte della societh doVelue 5.p.AL con efficadia a
partice dal 1" miegoio 7022 ol sens dell'art. 154-bis TUF

0. Osssrvazioni sul rispetio del principl df corretta amministracione
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Il Collegio Sindacale i vighato sl repetio del principd di correlta ammnistrations mediane |a
partecipazions alle riunionl del Contiglio di Amminstragane & dei Comitali endoconaillas, ncontrl
car | Responsabili delfe Finzlonl di Controlls, con FAmmnistratone Delegato, nonché madlante le
altre witivita o vigilenza in precedenes citate,

Dadlatthvith di vigitanza ¢ delle mformacion| @ssunie il Colleglo Sindscele pud mgionevolmente
ritenere cha Takthith del predattl Comitatl ed Orgonl sie stata fmprontats @ dopetto del peineipl
della comretts amministrodone, avenda gll slesl consapevolecia del flschi & degh sifelts delle
cperazianl comgiute, Per quanto rigeards in perticolare ai ischi, =i rinvia &l dfsciosure fornita daghl
Amministratord nells Relasope sulls gostfone & nells MNote esplicative al Blamcio, pasagrafo
Inforrnzelond sul rischl & siffls refethe politiche di copartura.

Per guanto conceme | procedimentt delfherativi del Consiglie di Amministrazone, i Collegio
Sindecale ha vigilato sulln confornsith degli stes olla Leggs e alla Statuto socale ed by verifizato
chie la seelbe di gestione fostero corfarml alla disciphing applicabils, adotrate nedlnfensms delly
Societh pd adegustement suppoelste da procissl dl kfenmasions, analid o veifles, snche con 1l
rcorse, ove rtenuto recessada, dellattivita consultiva. del comitatl e 8 professhonist asternl

10, Ozservarion sull‘adeguatesza della strotturs organiczativa

Come noda, nel mese i glogno 2015 de'alue ha concheso i dlebante processo ) rinrganlmzaziona
sochabarin che ha wsto la Socletd assumere fa foma d ura sodetd regelata dall'articolo. 125
TULAS, con U coneeguente venlr merno del gruppn bancario. o tele cantestn 13 Socledd ha
prasegults npl prodesio & Infamazionalirzazions del Grupps, mpprasentate dalfecquishions, mel
gligno 2019, delf85% del capitabe di Afamira Asset Management, nel novembre 2015, del 56% di
doWalue Cyprus Limited, @, infine, dal completamenta, #ll'indzio di giupno 2020, dell’ nequlsizions
fell"50% del capitale di AR5 (o “dovales Gropce™)

Mel corso del 2001 & stato completabo || processo di revisfops dolls stretturs orgenizeativa ded
Gruppo avilato nell'eserctzio 2000 2l fire di supportare lo svliuppo Internadionale del Gruppa stesso.

Leserchio 2022 & stato carattesimato dal completementa delia “mesga a terre™ dells nuewvs
stuttura organinstive, stireverso spprovezions d rlevent| peleies dl Gruppo. In pericolars, &
sato avvlato ned varl paes! un processo dl revisions @ agageamentn del sistera normative bocale
L'attivitd i & focalizrate sulfarrcchimanto di normathes regalant] tematiche iievant] applicabdl in
twttl | paes, con § colmmigimanio a Ivello metodologico sia df strutiare foad che di Gouppe.

i Coflzgle Sindscals ha preso atbe dsl gludisa positive sull'sdegustersa dell’sziettn ongankrrativo
della Societd & dal Grippo espresse dal Comitato Nschi e Gperaziond con Part] Carrelads In data 16
tnesrn 2023 noncha del Coasigho di Amministrazians In dota 23 marze 2023,

Sulla base dell'attivits di vigilanza seolts, # Collegio Sndacale ritens che non vl shnoe critidss dl
particalare Misvanzs ds fermulere in relazione alls siruitum organizeativa cefls Societh. Mon sana
stufe dcontrate pantootsr eararme cweern situssion| da riferkoe in guesta seds i ardine all effetiive
funzlonarments & Organl, funzhond asiendall, ssteml & procedure.

Il Colegie Sindecale ha verificeto o correita sppicaions dal crited o delle procecure di
accertamento sdotiate dal Consiglio di Amministirazione per valutare lindipendenca del propn
companentl || Collegio ha altres] verificata b sussistenca del requisith di indipendenza In conformitd
can le dispasirion] provists caill'articslo 148 comma 3 del TUF & dalifart. I dal Codice di Comporste
Govermande,
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in eonfarmita alie “Norme o Comportamente del Collegis Sindseale delle socleth quotate” dol
Consighio Narionale del Dottod Commarcialisti e degh Espert Conmbill, nel corse del 202 i Codegla
Sindacaln ka condotin [| Processs d| Autovalutasione mediants Pelaboraiions, | compilagone e la
distussiong 8l un quéskionsio svente ad oggetto Fanalis dei profill sogzettiv def suol maembri
lcomposizione guantilaiva & geeifativa) ronche || funzienaments dell’organe nal fig complesse
{riursioni, attivith svotta dal Presidents, flussi informstiv, rucko e comgit] dl confrallo e sorveglisnes).
Al terriiee dal protesss, (| Colisgio ha redotto ia Relashone di autovalutasione, presentata al
Covsigha o Asrmnlstragione nella seduta deof 26 gannalo 2029, come peralirg evidenclate ralla
Nelazione A Govems Secietarin, dall quale non sant eserse GiElesd né In ondinn -2 singall
companent] effetthi né con rguards ala compositene & &l fumipnamento del Collegio.

Per quanto ronceme i Processo & Autovalutarione del Coraigha df Amministrazione, | Colegio ha
preso atin della scelts del Consigio dl Amministrazigne che, sulla base dalla classificazione di Fatl
ittt deValine 5.8, ha valutate non efetiunre ['Autovelubszions per I'eserdalo 2022, in linea
con 't Raccommndadons 11 dal Coclice di Corporsie Govertonos

il Codlegic he esamirslo fa Refarione sulla Remunerssione opprovate dal Consigho df
Amminlstranons nolla rinione del 30 marks 2023 5i5 propaska ded Coritats per ia Remuneradions
g ne ha verificzin b conformitd alle prescrizionl di legge e regolamentarl, ks dhlaresa & &
pompletezzs Informatiea con dgiands 7lln politie | remunerazion: adotiat dalls Sodots,

11, Ossarearionl sulpdnpustorea del sistema di controfin intarno, In partkcehrs sull'ativits svolt
dni preposti al controlbs imteme, ed evidenziazions di eventoali azkoni comettive Intraprase
fith el ualle sncor da intraprenders

Came Indicito nells Relazlpne ml Governo Societaris & gl Assett] Propriztan, 1 Sistama ol Contrall
Ipterm del Gruppa deValie o fonda su organl o fundon di controlls, Nussl informathi & madafith di
coimvaigimento tra | sopgetti exweltl @ moccanismidl govamanes & Sruppe.

Appare cpportuns, a riguasdo, dchlamare Pagsotio organizative di Grupps quale risultants 2ia
dluts del 1* gunnale K2

Griep Control Office, con rigotto gerarchioo af Consighe & Amminisackone czlia
Capogruppo, responsabile ol coordiname o eefo di Gruppe, per gl ambitl &i prooria
competence, lo atthitd & controllo volte 3 garaniire una costante ed’ indipendente
valutnsione del complessivo slsieme & controlll inteml g df gestione dei risthl, dandone
pariodien Informatha agll Organi Axiandall, nonchd di assicurare Pedagione di omogened
maproccl matodologici e modelll operativl da parte defle Funzion] di Imemal Audt ad
Antirisegmio del Gruppa ned rispetto def requlsAl di ndipendenss e autonomis previst
dalle normative kacall;

- Group nterral Audit, con dporto gererchics 8] Chief Group Controd Officer, responsabfe &
glafintre una comune metedalogia i esectizione delle atthitd o revishana inberme, Sirument
comuni per lo svslgimento el contralll, una comune repartistica destinats agll Crganl ed 5l
Meansgement delle diverse component! def Gruppo & di assicurarne sdozione da parte dele
diversa Furaioni of Itesnal Audit loca¥ cho ad exza ripedans fmponalments;

- Group AML con riportt gerarchics gl Chisf Groun Cantrol Officer, responsabiie & amanam
lines grifds & policy d Gruppo in mataris dl prevanaione del dschio diriddaggio, & svlluppare
un tomune spprocdo metodologicn alls pestione d tale rischio ed una comuna reportistics
destinaty agh Organd =d al Management dells diverie component del Gruppe,

]
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superviionardonge  Fadogione da parte dalle diverse funzlonl Antiridclsgglo lstituite o
Bvedlo bacal che ad atéa portans funsicnalmenta,

- Comgliance & Giobal DPO, con Fpofio gerarchion 8l General Counsal di Gruppo, respanaabils
i svilipane un frameaark uniforme di compliance & livells di Groppo 3l na di asslcurere
ka confoemith rispeito alle normative in perimetro {es. Market Abuse, Partl Carmelate,
Marmative Conscd, Antfcormzions, Privacy] attraverse la dafinkona & linee guids = palicy
comund, | menitorsggio normativo o Plmperentasiane degll Intervent necessard a
gsgicurare la condurmitd alle rarmetive applicablll ronchd Pistraduzions di appasit flusl
iMdormativi infragruppo. In smbito dota protechfon, @ Global DR definisce 1 madalla
erganideative di Gruppo & un framewark comune di controlll BPO, ha prindpalments compiti
il conriinarmento della attvith 4 pratezione de datl, di ricssions ded fuesd infarmotiv dal
DPO [ocall o, conseguentemente, di reporting sl Consigho & Ammirkitrazione di dovalie,

= Group Administretion & Internal Control for Fnanclsl Eepoet, con riportn gerarchico afia
Funnona Groug France, al cul intermo & struttura Internal Contred for Financial Reporl &
responsabile df supportare 1l Didgente Preposto ex, L262/2005 nell'assolvimenta delle
iwoptie resparsabllita con riferimento all'emittenis ed alfnsiemes dela ndeth del Bruppe
Incluse pel consalidamanta,

Wel corso detfesercirio 2022 & Infervenuta una significatia novith o seguio della stitusone della
Funzione di Gropoo per I'stthits di Enterprise Risk Maragement (df seguita ERN], averta 1a mission
o assicurare una gestione inteprata ded fischl, fungendo da supparto alla crescita ed allo selluppo
anendale grazie alla Individuatione ed alla mitigazione ded potenziall Aschi che passong incldare
sull'andamantn del Gruppa, con particolare sttenzions a quelll apersti, strategicl & Franzlar,
reputazionail g legall,

Anche in redatfone & tele sigrificntiva nowitd , £ & reso nacessario procedere, s8'oggicrmaments del
Regolomento sul Fstamie del Controlll Inlermd def Gruppe In (tale, approvato dsl Consigho i
amminiitrazione ned coren difls seduta del 13 luglle 2022,

(i premesen, i Slstapa dod Cortralll Irmermi & cos struthurato;

= la responsabdiid primarla della completers, adeguatozs, Rurglonalith = sfMidabiiss &
rimedss sgl organi di gowerne, ed in parbicolsre al Consigho dl Amminlstradane,
alf Amministrelore Delagato che riveste altresl | ruolo i Amminktratore Incaricato &
savTintenders efie fureionalith del dxtoma dal controlii internl & di gestiane del rischi, o sandl
del Codica di Corporate Governancs, e al Collogho Sindacale:

# | controfli di terzo (ivelio sono affidasl aBila Funcionl intesnal Budit che, noFambito dal
rinnevate Ssterme del Contrafll inkerni ¢ di gestione del rischi, rissltano Btituite pressa ia
Capogruppo o be printipall secleth controllaty [Le, Altamira Asset Manzgeman! & dovalus
Greeca]. Alle medssme & atiribulty |3 gestiana diretts deffe sttivith di revisione nberra,
finalirele a valutore periodicments la completerm, la furcionalitd, I'adeguatessa o
Faffulebilicd in cermind di efficleraa od efficsds dal Sisbems ged Cantrofl Interni i relasions
alla naturs @ all'intensith dei rschi dells eslpanse elendal], ferrme restando ke competenze &
le responsabllith ded Aspetiiv Drgani Ariendall,

# | controf] & secondn [vello hanno Poblebthve di sssicurare la corretta stiusdone del
processo f pestione def fachl, di verficars || rspetts de fimitl 2esegnat sa varle fureionl
operative, i controltare by coorenza dellfaperathit defle singole aree produtthe eon gii
abigtthi di rischio-rendimento assegnatl nonché df gerantive I confarmitd dell operathitl
ailendale e norme, induse qualie di atoregolamentazione. Mel miovo modelio
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arganizzstive, 'Rmettn delle funtiont che, nell'ambita del Sruppa sono prepodte 31 presidie
del suddett] amdit, & drettamente Influenzate dells srulbies del protess) di business
impiementat! nelle dverse realtd geografiche e dalla natusa e rilevanza def dschl ad pssl
pesotist nonché dalls presenzs di speatici reguisif regolementssi i maseria dl govermo del
rischi,

* i controlii di pimo lvelle sono diretti ad assicurare il corretto sucigimeisto delle opemion|
& sudio b capo slle funclon? selendall cui eompeiono = sltivith df business/operative I guall
coyin clusmate, nelfambetio dellspersthdth glornulivrs, sd identificars, miwinare, meonlterarn
e atteraam | Flschi deryvart dall'ordinasia atthdts adlendale In condormith eon il proces=o
cll gestiona dei rlschl a5 procesluns inteimie sppiicabsl

U'sdoriene f wn sistame dei conlredi Invternl & o gestiond dai rischi & sdirést cogrente con quanto
previste dal Codice di Corporate Governancs ol la Capogrupon ha rtepats di adedie, nels
corsapovolasza che ume degll sandl eraclsl] defla pevornence i une secleth quotsts & progeio
mppresentato dal Sstena del controll Intzrmb

Sulta baze delle informazionl apguizite @ dell'cznme dai Pisal di Ativich approvat] dal Consighia di
Ariimlplstradeis, i Colegio Sindecsts db atte dell'dywenuts [mplementaclons, nel corss de| 2023,
dl urfarchitativea Integrata oet sicteme del controll] Intemi In lines con b fwoova connoletions di
Grugpn Intarmaziorade, chi comprenchs tutta e fegal entities, || Colegio Sindacale df sitres sta che
il Flama o Audlt 2083 & U plano triennale 2023 — 525 riflettona gl estt o un'atthts df sk
arkessment (ull intern Audit Universe del Geuppn doValue, sdluppato sulla base of una mappatura
dei process! nille due divers companenti e che ba wfo b strells coinvolgments dells [insione
Infernal Audit & Capograppo e di guelts SHalte presso le controllate egee & Papplicaions dl una
comuna metadelogia & valifasicae del fschl Analogamente, anche | Planl & sttty 2021 negh
Al antiriziclagplo & DPO fEngano conta In manlers onpanecs 6 tulle e sitiith prevists dalls
rispettive funzioni di contrallo cosi came erticalste nellintero perimetro di Gnippo, secondo logicha
di priceriih rella mitiganone del sschi individuati,

el periodo & riferimanso il Colleglo Sindacale ha vigitato sol sistema def copdrell internl mediarts
regolard incentrl con e Funddoni di controlle e onalsi ded flussl informanid provenientl dalle
medesime & i & atthato per richiedere spprofordiment] o stimolare wiermnfl, con |l
coimalgimente delle sbrufture arendall Impotiste dapgl inbemventl dells predatie fundani.

Come evidenziate In premessa, o Cofegio Sindacele sono stake attribatte anche b2 urgionl di
Grganitens & Vigitanea ai seasi al DuLgs 7312001,

Hel coren dolfesercizle b glonta completamenta, con Pattonimento della relatha certificazions, Iz
progettualitd in armhito Anticorrigions, e comae ablottivo principals ['sucluzione del Sistema
antleormuzionn del Gruppe fspetto al parimetro pacgrafico & o modefio socsstario ed orgenizzative
el Gineppp, norchi 'adaguamients rispefio alio standird |S03T00T:201 6

A valle del corrpletamento df tale rigvanis progetiuaiil, & state swdsta i progette 200270023 4
appler ramenta dal Modela 29301 e df Inteprasions delin stettn con || Framessork antheosmitne.

il Collogio Sindacale ba proso atto altresd dolle prosscutione; nel corso del 2022, del procasso di
sdegamento e rafforzamento del framework di gestions g (ivello di Gaspps In amblo doto
protectinn, princijalmente atfrsversa Funiformesione dalls metodolopie dl fmisurazions o
rppredeptarione del dechin privecy des trattemantl, ooenchd el corsolidamente del corpos
arecedurale 8 gruppe sttraverse Fintrodamions di un fremesark comune o gestiens & veluiazions
del date bieoch, teslermant! imfregruppe & trasferment] extre UE, Indire § DRD ha garantita le
anthatth i sorvegdanza coerentemente conla plarificamsane spprovata degh Organd anche sitraversa
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il monitoring delie implementagien] volte niitigare | rischi. Periodicamente & stato condidso con
Collaglo | Fepoet & imonitoraggio dellactinn plan GDOR & Frvensmenio del Bana DR,

Il Colieigio Sindacale ha esaminato b Relaxone per 'anno 2032 dief Responsabile dells Funsions d
Inkerrnl AudE che, suilla base dells whrtazions dele risultaree degll incarichl di zudit @ tendto altres]
conle del eontests evolutive che ha Wtarlermente inberesabo B Groppo, ha comphssvamants
valutate | gisterma dei controlli internd coma adeguato & mitigare § schi cui | Gruppo stesso &
Esposta in ragione dal proprio modollo di Business @ della propria. srtieodzione geografica, pur In
presenza di sinbiti di mighoramentn,

Ned eomplesso, dalle anglsl svolte & dalle nformalond acquistte neffambiio dell'attivios ol vigilanea,
i| Coltegia di atio cha nella defifltione & nelfapplicazlono del ststemia o cortrolle Interne = &
gestions del rischi, tenuto anche conto deli'sttuate contests pvalutii, non o emers) ssmenti
per non rifensre e sistorma comal esshamenie sdeguato, slficcs & dotato df effattive operathdty.

12 Desarvazion] sel'adepuatena del sstema amministratho-contablie & sulFaifidabiits di
quasta 3 rappresentars correttamente i Ft di gestione ,

Il Coflegio Sindacale ha wvigilato suil'adegustaza del sétéma smminlitrative contablls @
sulaffidabiiins di quest'ultima ai finl & una corretta rapprasentaaions del fattl di gestione, ronché
per | compltl atiribuitl sl medesimo sul processo o Informatha finenzlart, medisnte: () periodic
incontri con PAmMnistratore Delegato, il CFO, 1l Didganta Proposto alla radations def docsmend]
canfabifl secletari, fa Ciredane della strutture Administration, Finance & Contraol; {F) scyulsitions
delle infermazioni dal monagermnent; (G periodid Incontd & finl dello scambie Informative con &
Eoclath di Revislone; [iv] analisi delle risultanze defle atthita svolte dalla Sccletd di Revisiare,

A riguardo, 5l segnala cha npl comnsp dell esercizio & stato compietato il progetio d trasfarmazions
dell’assetio cortabile d Groppo sttraverse Fintroguzions In tutte b principal entith delfapplicathm
5AF,

In conforniith 8l principio contable [FRS 3 "Aggregazionl arendal’®, nel fascealn di bilanda &
Sociatd fornizce informagzion] di dettaglio sulle caerazon] di bustsess combinpilor,, n parfioolare,
nel corso del 2022 non- & rlevuno operaciond di aggragarons aslendake Scterme & nemméno
risrganirazion interme al Gruppa,

Per quanto concerni g1 oeset lobamplbies precenti i bilssda, pendgalments rcopdiechall alle
immakbilzazion] immateriall a al goomwill desivant dalle aequisizion di doValue Spain Servicing g
Afarmira & doValee Greeos, 1| Gruiopo he condotto Pesercirle delFimpoinment text. Tale verifica,
incitre, & stata prodisposta anche per ['a5tvia irmiaterdale dervante dalla cornesponsions & parte
di daVelue Bresce & un corrispotiten a fronfe ded’acguisizione del difitto alls nomina o serder dal
contratto denomdnato *Froqtier”,

A Find dell'esecuzione dol test & state considerata Finformative orospetiica determinata in coerenza
con i Budged 2023 approvats daf Consiglio di Amministrazions & 22 dicernbrs 2022 0 con [l plano
infustriale di Gruppo MIX2I034 approvate fn data 25 gennmio 2002 dal Consiglle df
Menennilstiasione, che sceodgone le pil recent] Ipotest & ccenadio merolte dalle controliate che
eeasiderant 'andaments delie principad variabll & mareato @ maerneoanomiche, stimandone gl
effetti in oltice orospettica

| zkcol effettust] hanno fatfo emergere sleune evidenze of perdita dl velore, qusll differanze tra 1f
valore d'use del confrabl] di sEnwicng atti @ B relathe walore contablle depurata
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dal* ammortemento 4 perode, per complesthd §ELE milioni riferit af contretta Sereb & dol/alus
Epain Servicing che & bearminato a glugna 2023,

Per guante dguards I goodel, [ confronto tra § welom recupecabile @ § valore nello contabile
eomzlmachi dills CEL aBa data del 31 dioembne 2022 ba ronfe rmata per entrambe |e scoquidizion
In capienza del valore recuperabile cha confarma Fassenza di perdite & valore defla voce
Avinmento”, Tale valere racuperabile si dirosin iooitre ampiamenite cpiente anche rdspettoe al
valar= O sorizlone delie dspettive partecinaziond nel blenca séperato defa Capogiuppo.

ir principall sodeta del Gruppa somo sopgette a revising contabdle al Bni del Bilando coraolidata
{d porctats differendiata a seconts defla singola spediichs delia singala socletl) da parie o Sacies
di Revisione appartenent] alla rete EY, =d coorzione di doblext S.pu0, che neb corso deli’esercizie
2019 ha corderflo 3 G0O Kala Spa. Tincorico o revisfons legale del bilincio di esercldo par
ghateung del nova eserchd con chivsies dal 31 dicernbicg 2009 &l 31 dicembre 2037, essendn cosssin
il precedente imcacloo df reisione legale di EY.

D ultiera, rielia Relarione sulls Gestiore @ redle Nata lllustrative al BEando la Societh ba rilerite s
patenziali impatt a lvelio macroeconamioo generale defla pandrmia da Covid-19 & della guetra fra
Rircsia ed Ueraing, dando a5t che pll effert] defia pandarmba nan cona Slgnificativl e che Pepealzione
diretta dil Grupfo verso Riesss ad Uoralng & tmscurabile.

Con rifecimento apli obbGghl dl ci alla L 26202005, il Collegle Sindacale di confo del
consclidaments el perimetro di copertur del sisterra dei controdl Irtemnl nell'smibdn
deffinfarmatlva fnarclars, in partkcolzre, In corsideridaiie delleimanelong mtanmlansla del
Grupps, nel corga dal 2023 1 Conslghio di Areninistrazione della Capogruppo ha dltericoments
agplomnate del porpus normative i rferimento, con particolare fguarda al Manuske sulls regol o
i prireipl contabifl di Gruppo, ol Metodologico della Funsione & Contrefle del Dirigente Préposto
e alla Peocedura per ln pradbsposhicne del Bilanda Consalidats fArnuabs & [ntenmedio, anche in
forrmato elettronico E38F = Eurppean Sngle Biectronk Formsl

kn base al frernewank delinito, 1| Gruppa daValue ha previsto che | Dirdgente Prepasdts Sia suppartato
da un feom di feccee dedearn alto svolgimondo deWattivied; al fine di coorire tutte e entith de|
Eruppo, & cosl oomposton )

- respunsabile delle Atthits presso la Conirollata per | Divigente Preposte [RACDF], ove
pomingto, di norma identificats, se presente, rello Chief Financlsl Officer {CFO) delantith
rappresentatn, che svolpe s fhells lecals, per Fentit rapprosentaty ed evenfuali uiteriod
socisth confrollste dirette ed indiette specficatamente sefesionate, b= aitivith ol
catrdinamenta & 6 gttestazions praviste in cape 3l Dirgente Pregosts;

«  menegement 262 [alial, che provvede & svolgers | controlfi previsti per is atthita JE2 in
italia & pee il eoroddamentn;

= management 262 Merrberiale], vva neminato, che provweds a svelgere | controlll previsti
por In atthyits 262, in bate 2] propario peskmento di competana,

Il Collegin Sindacaln ha preso atio delle attestazipnl riesclate dall Amminlsmtore Delegato o dal
Dirigante Frepasio i reladone 8l Biencle d'sserciie @ al Bancio Conealidato al 31 dicemboe 2021
previste da¥art, 83-ter del Mepelenents Emittent], approvate dala Consab can Delferszione
11871/1938 & sucossse moddfiche. | Cobagin Sndacsle ha altres] pseminata [ réfazione annusle
del Dirigemte Prepasto In eodine alls campagna dl cartilicazions ai sensi delly L 26205 del bilancio
conscfideto e individaale &1 31 dicembre 2003, approvats dal Consgllo d Amminisiezions del 25
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raarz 23, dalla guale non om0 emerse criticth all da renders inaffidabiie Finfor mativa contabile
u finanalaria.

A esibe dells carmpegns ded controld 263 & #ato definlio un plane di atfonl cormetiine sulla oul
regotare esecurions [ Colleglo Sindacale solgers attivith df monitoragglo.

1% Owervaeiond sull'adeguaterza dalle disposision) impartite afe Societd Controllate al sensd
eledlart. 114 ded TUF

Il CoBagin ha vigiato sullsdeguatezzo delie disposizZon] impartite dalla Sodetd alle controliste &
sensl dalf'art. 114, comma 2, TUF sctertandone, sulla base delle informarion| rese dalls Socstd,
Fidoneits a fornire fo informadoni necassarie per sdempiere agh obblighl & comunicaiale previst
el [Epgs, venes eocesionl,

18, Ozesreaafond In ordine agl aspait] rilovent] emend nel coreo delle dundon] terute con | revisord
i sansi dellart, 150, commia 3, del TUF

In conformity a quante dispaste dall'art. 19 del Dlgs, 38/2010, H Collagio Sndacal, bn qualith di
Comitaty per Il Controllo Inteme & B revislone contahile, ha wigilato sul protessa di Infarmatiea
Mnan=art, sul'eficada del cstema di controlly Interno defls quakith, di redsions mtema « di
gustione dei rischi, sulla rovislons legale del contl annuall & consedidat] & selindipendersa della
Saciets di Revisians,

Came gif enuncsto nells presonts Redaziona, || Collegle ha intonirats pedodicsmente la Socictd di
Revigane, sttivanda un proficun scambio di informaziont in confarmith 2 quante disposta Galfark
150 TUF. Nel corso dellincartra svvenuto nal mese dl dicembre | Colbegin Sindescals by disciste
tnn B 0 plano & revisions per | Blanclo di esercizia ed i 8llando Consalidato 2097, Fimplans
metodalogicn, Fnpproccio o revisione utilzzato per b2 diverse pres significative, & Mspplicarione del
prineipd eantsblll, It Callegfa ha infarmate la Sacketd di Aevisions sulls proprla stiivih & rifesito sul
fattd rilevartl & comascenea,

Complessivamenta dallo scambla informative con |a Secdeta d Revisans non sanaemerss anomalis,
eritidii od amlssiant,

15 Adesione dedln Sorieth sl Codict di Corporote Govermance

B seguile dells quoterione, mwenutas nel mase dl laglia 2017, |s Socsth he aderits &l Codico di
Marodisciphing, ed || Coltagie Sindacale ha vigilato sulle modaitd & effettive spplicacions dells
relathe regofe di govame sociotario.

Il Collegle Sindacale he preso atto dele mfcemasonl fornlia nella Relseions annusts g0l governs
societurio v gH asiett proprietard, redetta secontds B istnuziond of Regolaments ded Mereatl

orparzesti gestit da Borsa taliona o al TUF, ¢ approvats dal Consghe di Amministradone i date
28 marzo 202

In partenlare, | Coleglo ha prest atto che:

= Indata 25 febbraso 2021 I Corglgho di Amminlsirazione ke approvate la *Poficyin matorsn
compasizlions degli Organl Adendali del Gruppe doValue®, che prevede che i sia uma
edepusia diversificasions di competense, esperionze, eth, genere, provenlenes geogralics o
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profeziona intemadionale. Concegueritementa, la eompesidons dol Conglgfia di
Arnm|rdstraziana nombnato in datla 25 aprile 202 riulls in lnes con |e prevision] della Leges
n. L0015

In dats 16 dcembra 2021, il Consipia diAmministrarions ba adodtato b "Engagement Pollcy®
yola A farmatzene Patthvith svplian modoe centinaative ed ondinare ta%a Societ con il
marcain. ia policy esplicita | principl penersll, fo readalith &f peslione o | principali coptent
del dizlogo bra la Sodets ed A Merato al fine dl favarite la creatlsqe d| valooe seatenibile pel
masdin-lamge terming, l definkore della siratega che pim Foperato dafla Sodetd, e
Eltiwil volte @ gareatite gli slevt stondacd & govermanoe che B Soclotd & Impegnata &
pErsELER.

biline,  Consyglio & Amministrasione, nelts rlenfone del 20 febbralo 2023, ha walutato le
mascarmandarionl pervenute dal Comitals per |4 Cofpevote Governenes cop la comimicaione del 25
gennalo 383, ad ha rterato che doViafie & complionl con guanis asspicio dal Comitato in
redarione a gran parte delle mocomandaziond (In partcolare, repette alfedodene dela politica di
dialogo degll azionlst, agll orizmnd dilungo perodo nefle politiche o remunerszone & al perametd
ESG par e remuberazioni degh amminlstriton]; per guanto concerna |a raccomandazionss sul besna
delle informazion] il cited g gifs moda®td cop oul Porgano dl ammirdstrations ha promosse il
diglege con glf altrd stakehalder rilavant], sullinformatiea precansilione wls pirecipations del

manager all= dundoni onsfiad, ha gl owileto e adond pbl apporfune per gervenive ad un
seslanglale processo dl alfinesmento.

Inoitre doVialue ha prozeguin || perearss & integiazions delle proprie strategls o sastenibiing
ralforzands I'ESG Ouwernance, | progremmd di Diverslty & inclision, Frivoy = Cybarsecurity &
Pattanshone #¥a persone & all'amblente. || terma dells sosenibid & w0 del pilastn del Plano
Industripfe 20E2-3024 df Gruppo su coi doValue continuerd ad impepnars in linea con § miglior|
standlard intermazionall, Me| 2003, infire, & stata eoudifuits |n funmone Sroup Communbeation &
Bugtalrablity Inserita nefla struthure - & dparte del General Mansger - Group I, Commurication &
Suptadnabaity che inclsde 2nche Group Imeestor Ralations e dafinlsane del v fpori furzarall

16 Valutazione conclhesive In ordine ¥ attvie 4 vigllanm seolts nanchs b srdiee sls sentisali
omilgsiomi, fatti censurabifi o regckanits rilevate

Signor Azlonlstl,

richiarsards mmEme esposta. nella presente felsrlone, a teguito deffanivitd svolla & dolle
informazlond assunte, nen-sono emars fath censurakill, irregalarltd od amissiord che rchedans
menthang nella presents RBelactone. Sulla bese delle Informaelonl ecootsite sttraverso la propea
ithvita o vigilarga, || Collegio Sindacala non & wanirt a ennoscanaa di eperaslon] poste |n essere
nan improntats 2l cspetto ded princlpl & coeretts amministrazions oveero deliberste o peste In
escerm non N chnformifa =83 legee o alia Statutn Sackfa, In comtrasto con (e delibere assonte
dall’ Assemblea, manffestamente bepredenti o azmandabe o Bl ds comprometters Fintegrith de=l
patrimenio azsndale.

Adtraverss I'attivits di viglhanza [ Caflegio Sindarabe ha scoertsto Fosservanza delle norre df Leges
merent! alla formazione e all lmpostazicne del Bllando d'eserclrio & del Bilancio Consolidato di
Grupps @ dalla ralstive Betaaion| degll Amiministratory, Inchsa la Dichiaraiens consolldats di
carattere non finangiario: Sia f] Biancio d'esercizip che § Bfancio Consofiden sono stat] redatt]
neilattica defia cordinuflh apendale o senza (| sicorso & deroghe nell'applicngone del principl
pontabili e criterd o valutasione.
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La Sncketh df Revigons, nelle proprie relaziond rilasdate o sonsi delf'ast. 14 del Decrats Lagislatin
17 genrsie 2040 . 39, ha espresso sul bando di esarciiia e sul Bllancls onsofidato dl Gruppo
giudizio posilive, senza m-i, mmt.fquhhrrm infgrmativa, e sul Bandje d'ssercizio che
sul Bilande Consclidate e, per guanto di tompatenza, ha espressa, in mefts alla fdlazione sulla:

Eﬁhmqgh.ltlﬂnpnumﬂlﬂﬂmm alls conrenza dells sesss con 1l Blancie el il conformity’

alle rormme o Legge.

Al Bilangfo d'esordzlo & al BEsncls consolidato rsulteno allegate: le sttostazion| del Dirigonte
Freposto o dell'Amministratore ﬂehgatn previte dall'are 154-bls TUF, senea ossenmzioni o
pxictenza di probilemstiche efo anomalie.

Tenite corte df tulto quanto precede, sully base delfuttivitd sealta nel comso del'aserdzio, i
Coflegio Sindacale non ritiens dhe foormes | presuppostl che rendano necessarls eserdiare |a
facoltd di farrpurbre proposts sl Assemblag i seps dalfarticoln 153 camma 2, del Dl,i:-' i,
S0199E In merto ol sppravasons dof BEsncio 8l 31 dicembre 2022 ¢ alle mh:rlr: i propria
compelenza, non rilevande moth ostativl @ appravazione del 8ilancia al 31 dicembre 2022, 14
eompress o propests di distribuzipne di Sddend foomulata ded Corsiglio i Amministrazions.

Rama; 30 marser 1023

Il Codlegit Sindacale

[i Prashients
Boit: Micola Losite Lp%ﬂ :

1 sinclnef effettiv R Pﬂ
Deth Francescd Mafane Banifaco IE\‘“M ™l
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Lettera

agli azionisti

Car Azionish e Stakehalder:

B can piscers che vi presentiamao il Bilancion 2022 dl cul slamo particalatmente
orgooliosi considerati fnisdllatipasitiv raggient] da dovalle in un conieslo economico
sfidantes

Dall'inizio del 2022 doValue, nelle tre regioni in cui cpera, & stata impegnata su diversi
feontiepar | seaondianne consesutive, ha raggiunto risuitatl miglioe rispetioails
Guldande preseniata al mercato.

Lefficacia delmodello dibusiness e [a strategia di diversificazione din termini di paeai,
prodotice-clientl] hanno consentito al Gruppo doValue di registrare Ricaw Lood par
# 558 millon! ed un EBITOA esciusi ol slémenti non ricarrentl par a €202 miliani.
Ir fermini di- nugve massa in'gestione, nel 2027 [3 Societsd 50 2 agoiudicata circe €12
riliardi di puevo Gross Book YValie, un [fvello scstanzialmente in linea con i farget di
piano e'particofarmente positivose 51 considera il contesto di mercalo del 2032

I termint-di dividendo, il Censiglio di Amministrazions ha confermato indicazione
del management per 12022 di un Ivello parl 8 E0.60 per azione, |0 crescita del 20%
nspetto allanno precedente, ed in linea con fa dividend palicy approvatz con i Fiano
Indusatrizle FO22-2024  Initerminl di leva finanziarla, |1 2022 516 ehlusoe ad un |ivello
pari a2 iy avvern nella parte pid consssvalda del targel range di Piano industriale
In'tarmini di-cradit rating, gia Fitch.che 8&8 hanno confermato’ s giugno=lueglia 2022
rating BB, Fitch hainaltee mighorato 'outlook di doValue da Stable 5 Positive (mentre
SEP ha confermeio Poutlook Sekie))

L'attenzione wersn fuit) oli- Stakeholdss, oltre che Padozione di standard ‘efici e
professianaliin linga con le miglian prass dl mercato, caratterzzana il nostro madello
di business, | |lined-con i nosir pincipt, doValue ha definite le Garta dei valor ed
aggiornato il Codice Deontologica della Aste Esterna seguendo. gli elevall standard
gualitativi stabiltinal Codice Etion di Gruppo

A giugno 2022, doValee ha inolire ricewsto 'ammissione al segments Eurcnest STAR
Milan, segmentt dedicata alle impress che hanno raggiunto 'eccellenza in termimi
di’ trazparenza, cComunicazione  corporate governance, requisiti gia ampiamenis
soddisfatli dal Gruppa dalla sus quotazions in Borsa,

Ueecellenzs aperalivadi dovalue & confermata abche dai Servicer Rating del mercato
asseqnatl’ dalle sgenzie ntermazionali S&F e Fitch Ratings: oqualiia di Special
Servicen, a febbeain 2022, Fitch Ratings -ha confermato o rating *RSS1-/C551-" &
Slandard & Foor's " Strong™, | pid elevati giudizi di Servicer Rating e guelll azsegnat
agli aperaton ilaliani del s=tore
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Mel corso dell’anno, - cansiderazicne del rudla svolto da doWalue per o svilugpo
soztenibile del sistema finanziano, || Groppoha definito ol proprio Purpese; contribuire
a mantenere "equilibrla del sistema economico, fTavarendo inclusione finanziara
doVelue, infatti, nella gesticne dei credit priwledial ricorasa esluzion | stragiudizial,
equindi pid rapede; flessibili eomend onerose per bulteleparll i causa nspetta ai
peraorsl giudiziall, Tali soluzioni oltre 8 lasciare maggior spazio all'dscolto del cliente
denitore & all'identificazione delle sus necessita, contribujscono anche ad un @il
rapido reinsenmenkto del chente’ debitore stesso nel oircuto finanziario, garantendo
un approccio pid empatico.inclusivo’e in defmitiva, sostenibils

Da anni B Gruppo Ra intrapreso un percorso volto-ad integrare lat Sostenibifita
nal processl aziendall seguends la dicezione definita dar 17 SOGE - Sustainable
Development Goals, | reggiungimento ditutt i target 2022 del Fiana 'dil Sostenibifita
conferma limpegng di deValiein guesta ambite, In particalaresul frante seoiale,
che rappresents I"aspettc po impaortante per goValue, abkiamo fatto grandi progresel
in termini di sviluppa delle competenze & formazions, diversita & inelusione oltre ghe
aftivitd a sostegno delle comunita locall

[l percorso dl crescita sostenibile del Gruppo & inolife confecmato daglh ottimi rating
asseqnati da parte deile Agenzig ditHating ESG) a lugho 20221 Egstainalytics ha
rrigllorata FESG. Risk-Aatng dells Socketa da “Medium BiskS a “Low Risk'in lnea
con la continua traietionsa diomiglicramento sin dal primo rating aszegnato ad ottobra
2020

doValue nei prossimianni 51 impegnerd & guldare levoluzione delsetiore del servicing

attraverso investimenti in tecrologia; raffarzands le relaziont strategiche con | propri
Stakeholder ed operando nel nspeita deipringipi ESG

Presidente def Consighiedi dmministrazions

Giovanni Castellaneta

S (oLt
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doValue in breve

Operatore leader in Sud Europa nel settore del servicing

doValue

Con pill di 20 anni di esperienza e circa €120 miliardi di asset in
gestione, il Gruppo doValue & il principale operatore in Sud Europa
nella gestione di portafoegli di credito e di immohili derivanti da credit
deterioratl,

i Bruppo dovahe offre al propri client], sia banche che imaestiton, serdar di gestisne di porafogli
di crediti m sofferenza (non -performing loans, MPL), coeditl con inademplenze probabill {unlikely
to pay, WP}, ereditl scaduti {early smears) e crediti m-bonis (performing loans) 1 Gruppo
doielue & inclire astivo nella gestione ¢ suiluppo & asget mmobiBad desvant] dall'ativith o
gastione di credit deterloratl {real astate owned, RED),

In aggkunta, (| Gruppo doValie offre un‘ampia gamma d senvig ancillan (servizi di master legal,
aepvizd di duee diligences, secdz dl gestione di datl 2 attivitd dl master sepdeing).

Le azioni del Gruppo doValue sono quotate su Euronext Milan dal
2017. doValue & stata inoltre ammessa al segmento STAR di Euronext
Milan nel 2022.

Ricavi Lordi EBITDA
(€ mithoni) Eslusi gh elementi
naon ncorrenti (€ miliond)

2014

207 2018 2020 2027 2022 018 TE 2020 2] 2022
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Modello di business

Piattaforma di servicing indipendente e capital light, modello di
business basato su commissioni, limitato utilizzo del capitale,
focus su attivita ad alto valore aggiunto

doValue fornisce un insieme di servizi integrat per la gestions di assat non-pedorming (crediti
@ asgel resd entate) el suol client (banche & mvestiten), con Fobiettivo di supportardi nel boro
ahisitivi di gestione dei portafogli atthvifivestimenti (“Servicing”).

Tral servizioffen dal Groppo, v sono; () i nstrutturazione e s Egoidazione dab credito (“Special
Servicing™, (i) guelle di gestione srmministrative & styuttuoc lone del waicoli df cartolanz zazioni
CMaster Servicing'), () la commercialirrazione, lo svilippo 2 la gestione di asset resl estate
RED Servicing ), (iv) le attivits di due diligence, [ la gestians = la farnitues Gi dati e alin sereizi
a suppirto del Seracksg (*Serelze Ancillor™)

Hanche e invesiilon affidans a dovalue la gestione i crediti o beni immobsl 6 loro proprietd sia
alfraverso partnership di lunga termine, sia atiraverso contratii di plit breve durata nelFambitn
dilbe vanie operazioni di investimenia in pactafogl & azset nen perdforming.

INbusziness model di doValue & aperto a tutte & banche & gl investiton specializzati del settore, &
prevede na sirsthsa semplice di remunerazione basata st commissione isse s varlabil] senza
contermplare investimeanti dirgti in portafagl di credit o beni immotalian - dungue *asset-light"
e senca rnschi dvett & bilancio,

Nell'ambita dei diversi asset non-performing, dovalue s focalizza su guel segmentl in cul
& possibile svolgere attivitd & pil akto velore sggiunto quall: gestions & crediti bancan
dimensione medio-grande, di ongine corporate = assistti da gaanzie immabiliar. In sgolunts,
doalue & in grado di supportare le banche sin delle prirme fash & gectione del credito performing
{Early Arears & UTP) e anche nella valonzzazione otfimale del partafoglio real estate di propriatl
rivenignte da azioni di recupero del credito (REG).

I Frameo Imdustriale 2022-2024 conferma doValue come operatare di ffenrments nel settare ded
credit serviciing red Sud Ewopa con un madello di business efficiente; indipendente e capital
light.

Take modells & carattenzzato da diversl elementi di forze guali la sus semplicety, la visibdita
di lungs termine dl deav =4 ERITOA, la capacitd di offrire a tutte k= banche od westitod che
operang nel settore dei crediti deteriorati un ampio gredo &l diversificazione in terminl di prodoti
e amee geagrafiche,

I posizisnamente competitive di doValue & moltre protetto da alte barrere alFingresso,
principalmente legate agli imestmenti relatia ai sistemi [T ad &l patrimonic di dati raccolt in
mlti decenni gi attivita,
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Business Model

~ Cessioni / Cartolarizzazioni >

:Eiutst-uré:ihq :

.  doValue

Credit Servicing & Real Estate Management

p” &

m Messuna acquisirione d ponatogl di oredito
m Fabbizogno di investimenti limitata (soba IT)
m Investimendl lim:lati m porlafogh (co-investimenti)

-

m Conlratti a longo termime {10H-anni)
m Alead dearrentl @ altaments prevedibili
s Commissione figea + commesskana variabde

e

B Prafenons inceso df vendita di portafogh da parte ded clienti

> m Indennizzi contratlealrall

. T bt = Magzun conflitio di interesse strutiurale con i chientl

e Wit o w Cegacith di collaborare con ogni bence/irvestitore
m Diversificaziong di elisatl, pradotti & mecet

B m Esposizicne ai mescatl post-COVID pid Inferessanti
= Dirensions, T e dati

& B Termimation Tees elevate
m Carenza di talenti speciaizzatl

7 w Lo siock di MFE cresce durante | recaasion

m Lattivith i recupero creditl acceflara In periodl df ripresa econombza



10

Il mercato di riferimento

Esposizione attraente al mercato degli asset non-performing
in Sud Europa

Lattivitd di servicing di esaet nen-perfarming (crediti @ real estate) in Europa beneficia di trend
strutturali che spingano banche o investiton ad un maggior reorse ad attivita di outsourcing per
La gestionn dei propni attivi,

Honpslante le numercse cessbond effetiuare dalle banche verso investitor professionall negli
ubtirmi anni ed il relative miglioramento degli NPE ratio. lo stock di crediti non-performing in
Europa (e le relative garanziz immobiliar] sul bilanc| delle banche, posseduti da investitor
specializzati o sud bitanci di veicoli &F cartolarizzazions, costiuiSoens un sionificativa mercato
eli riferimento per | servicer

in particedare, wi & una significativa concentasions i queste tipologie di asset in Sud FEwopa,
mercato caralienzzalo da NPE ratio suparion alls media & mapgore attenzione da parie delle
banche & favorimne una gestione pit efficients, atiraverso contratti di outecurcing con spertos
specializrali tra cui davalue

Ouesti mercati song inalire carattesizzali da maggiore complessits di gestions, fatiore che rende
ancara pill Indispensabile 'attivith dei sanicer, @ da buane prospottive di crescits e profittabilita
per il servicing dil asset immaobiliard,

In un contesto di mercato che vede un rallentamento della cregeila macro-coonomica, wn
innalzamento sonsa precedenti negs wltiml decenad di inflazione e tessi di interesss, o si pud
attendere un'accelerazions nefla formazione di nuove Non-Perfarming Exposures (*NPE") nai
rercat] di rifersmento. Infatti, aleune foml teree stimann un aumenio per il 2073 & 2024 ds 1assi
di default dei debitori in un contesto in cui il Fvello di crediti Stege 2 sul Bilanci delle banche
rizula particdlarmonts clevatn,

Fill i generale, Pattivitd doVelue & supportata da slementi esogeni favorewoli nel madio-
lungo temine, came limplementazione, da parie delle banche, di regole stringenti per la
contabillzzazione del credito (IFRS 9, Calendar Provisionmng, Basel V) che porteranna Je banche
ad und gestinne molta praattiva del praprn hitancio, in aggiunta alfatteso proseguimento della
consolidats tendenza all'estemalizzazione delfe atthvith i credit servicing.

Stock di Nanh Performing Exposure geatito da serviger (€ miliardi)

4n i) 780
120 E sEm
w
-
fealia Spagna Grecia Fartogalla Cipma Totale

Fenbie: Pt e nlaborurion d deYahe wo beae di datf pubbikel
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Un track record di crescita profittevo

Crescita significativa di tutte le metriche chiave

Dalla quotazions In Borsa deWalue vente ane stoda di creszlone & vakees e un consklarevole
track record.

Il Gruppo Ba generato un aumento pan a 1 5 del GEY e parl a circa e del Ricavl Loed| dellFERITDA
{ean wn mighoramanta in tenminl d EBTOA margin dal 31% al 36%). La crescite ha porato
doialue a consequare un ampic grado di diversificasione, sia in temini di client @ di prodatt che
di aree geografiche. Deversificazione ricercata per oftenere un'offerla di prodotto pil completa
per i cliemli e un peofile di mchio pil bilanciois per gl aziondsii,

La crescita wegisirala e stata raggiunia prevelentements trsmite le acguisizaon di Aliamira Assed
hanagement (ogni doValue Spain) e FPS {ogagl doVahee Groece) ispettivamente nel 2019 & nel
2020, cig completamente integrate,

Parallelaimente, la sirategia di geguizizien i focalizzata ancha sull'innavazione, comenel casa
delle aperazicn di minoranza sulla fntech Cuerotnatar e sulla sociell propiech Bidy, nanché
la creazione di W con Debitcs per la costitluzione della pigtteforma g trading NPL doLook oggq
presente in falia e Grecia

Gl investiments in progett di inngvisione lesialboglea consentianng uw'ullefdore ssealerarions

delka traiettona di crescita di doValoe

fross Book Vahe (€mild) i Rigael Lord ftemiln EBMTEA ex MRS (Emin)

+7 5x +3, 1%
' ‘ 36%
miargine ERITIN
2z

A

a1
A%
il magne ERITRA
64
il
L 206

1
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Un track record di diversificazione

Raggiunta un notevole diversificazione geocgrafica di clientela, con la
possibilita di operare attraverso |'intera catena del valore del credito

0 business di doMelee & dventate sempre pio diversilicalo defls sua quotacione i Borsa
doMaloe da senicer WPL, Tocalizzate sul mercaio italiano a servizio di due principali ellenti,
2 f= aveluts in piattalorma di credit servicing lesder nel Sud Europs, con un'alferta di prodetti
moko completa su tuito lo spetivo del credito, con un portafoglio di oftre 70 client divessi (che
comprends banche eormmerciall, bad bank, investiton & veicoll & canolanzzezions),

Barmy
[4 2N
il Poaimans #1 nel Sud Europa Bl T s
. Qisata mercatn’ del o 20% — e
Un singolo passe Abina i § i dros 3 -
(BN
Bt
Eaze di eliem) % Ate grada d| Indipeadenaa e diversifsaziane A EES
i o di i alew
concemrala » con pad di 70 client chan
B 4 WP
=Ty
" La pil ampin offerta df prodotic in Sud Europa e e
B e " Capacith & supportars | cliant su tutta ko speti
deleredito & del real earale
= Il nernitazisne Prat-n

1} Gibiaviatn comie [ GEV i a0k drind b § GOY sQyrgite o solo Spe ol il sus Exedpe
1 | chierd it e g UsiCredS! ¢ Forines
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Evoluzione strategica di doValue

Guidare ['avoluzione dell'industria del credit servicing in un

mercato di riferimento pit ampio

Il percorso di dovalue dalla sus quotazione i borsa ha gid wiate il raggiungiments di un forte
geada o diversilicazions & magglon dimension sulls scia delle acquisizion efetiuste (Alamsra
Assot Managemant ¢ FPS). Queste acquisizioni soro state completaments inlggrate od & gia
ehato avvlato er'atihith di coose ferilization che si swluppech ulteriommente nel prossimi annl.

csoala

2017-2020

Intragrendars
Integrazinne
B CTOER
ferbilesaison fra
T i

2020-2021

Guldars

Hone Ll

del credis

2022-2024...

RalToweare
pamarship
strategiche & di
lungjo tevrmine
con banche g
investiton
i un marcat di
rifesimento piu
Fmipia

e oltra
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| pilastri strategici di doValue 2024

Il Piano Industriale 2022-2024 si basa su cinque pilastri principali;
Grow, Enhance, Transform, Innovate and Care

La visiore per “doValee Z024" gravila principalmente attorno alla copacith ded Groppo d guid s
Fevoluzione del sattore del credit servicing tramite investimenti in tecnobogia e tramite [a propra
abilita nel ratlorzare pm"ln:r::hlp sirategiche e di lungae periodo con barche od imestilon in un
rercato g nierimento piu ampio.

doValue

GROW ENHAMCE TRANSFORM INNOVATE
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Attessy una areselta del Fieav Lordi ed ERITDA nel peroda dal Piano industnabe 2022-2024,
nonostante una sostenziale stabifits del livells complessive di GBY. E inaltre prevista un
miglicramentodel viniage medio del GBV tramite unawmenio del Callection Aate o 'assegnaziona
di nuoys mandab con valumi parsgonabili agl emmonian vinti degh ultimi anek L' atbivits di
rotazione dalle maszae in gestions, bwelemae ad di magolons erozs slllng di prodott] & sirdz) ira
paesi, cansentirg quindi di estrarme madgginr ricewd & perita di GEY, Tali reuktati verranno ottanuti
cion un uss maotto limitato del capiale, inlinea con i business model assetlight & coedil serdoer,
Literbore ugsetde patiebbe dechaare da una possiile aocelerazions nella formazione di nsoi HRPE
naei imareati di riferimento.

T ol al [

Aurmentone Litilizzo Emitato Crescila dei ricavi Opportunita
e quote dl mercato il capitale proprio e dell'ERTTDA di memcalo post-COvI0
£on aued allent [T nLoYi Conrath basala sull'estraziong /posi-moratoria

di servialivg di piu valore comi ufteriore upside
Sfruttare gh accod da vn Bvello atakile
Thessae can i cliemii di GAY
esistenti

WEOE R WA AR R E RN EdEEEN SN EEEEEEEEEEELEEEEEEEEE S e R R PSR E R PR T Y Y B BN R RN N R W N NN

Track Recoord BalEiness Flan

'—'E?I'-Flld =5£1-3':| -1I'I'I|d .
- s piedia di fluss annuali atiesi
nusewl mandat all’anno ol BT

fmedia 2079 2021)
il sha AU masdat] che Fluss G Se0r e

o‘ ] I wggiusty @ §10mid of mandali g@ nogiudican’
EEEFIHd & pet i quali gid sogumii nel 2072 f=sliso Soreti)
fluesi da lient il
esistents all'anno o ireig
{medis 20T9-2021} S mtiewl
e i psia
Bt -S4

Ipotesd 4 flusel in lines con la storla recents, 1
Nisava farmazione & NPE post moratore come |

Figpetia a guldance di

i ulierinre upside non incorporsta nel Piang
=&1 0mld all'anna in media :

Indusgtrialn

15
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ENHANCE

Il Piang Indusiriale 2022-2024 prevede & aumentare || livello di ferblizzazione tra le regeen
in termian i prodotti, cepecita e adozione dei miglion modelll operativi. Il pians include uno
syiluppo ulteriore delle piattalornse AED & Eardy Arrears creale b ltalle ed in Gracia e Fatbivazione
dei servizi UTP g Early Amears in Spagna. insiame ad un'offerta pill neca di serda sncillan in
Spagna. Cipro & Portogallo.

Errieiivice Fefe b dE peadons

Cross farbilisation Sfruttare ke rndilin Eralaie a catena Sfruttare |z bags

ira ares gengrafche pradiche allmicmmo dal valare del credita di elienti per venders

client e prodatti el Gruppd dalialus dagli PL si prestiti pits prodaott] per unitd
i hioniis di GEV gesiita

i i o o e B e e il el B R s E e R A

B L R L el e

Alargamenta del partafoghs napetia alla status que
Shruttene pienamente le piattaforma gia predisposie
re| 2020-2021 per penarare ricand nel 2072- 2024

C
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TRANSFORM
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I} programma doTransformation che &l centro del Piens Industnale 2027-2024 fard bevn sulla
sinitiura di Gruppo di recente créazione od @ grertaio a sipporiace A crescita ded ricavi ed
il conirplle & rdugione dei cost, anche tramite un approceio migliorative allfeutsauncing,
Trasformazione significa estrame pib rcass pes unitd dif GBY gestito, migliorare la produttivits in
inedo da abbaszsars U costa per unita di GEY gestito, aggiomarns il modello operativa per rhdwrmes
il punto di breal-ewen di costo e rafforzane il capitale wnana

ransioamaticn

111
ne

Estral plii eavl per
uniti i GEV gestita

Agpormare il
rodallo operativa

& Hdurre i punio di
break-even dejcosli

%
di

Miglicra la
praduttiyvita

pear ridurre | costi
per ERY gestilo

&

Rl i 1
capitale umano

S EEAEEEAEEES S AR RA R PR R E PR AR AR A AR B E R R G e ek EEE R R R R

Centralizzaziones della gevernance di gruppo
Rallorzamento ded concetto regicnale
Stabilire ik d| back-aflice
Cefflralirzaie | serd?i dol grugpa (1
Oatimizzare [a base dei costl
Migharane il servizio cBenti
Migkarsre le capacith el recupem
Rafiof2are & sapasiia 4i vendita
Miglinrans fa piattaforme fesnalogica
Palenzmare 'amalisi dei dati
Mighicrare | track pesprd
Wineers gl mandati

=£dh5min
investimenti
totali par la
Trasformazione
Locales e
Glohale
(20FE-2024)

=£25-30min
dii risparmi
Heacreali
allanna dope il
2024

{inciuss lo Oporations)
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INNOVATE

Linnovazione & stata da sermpre al centr defle priorta & doVakes, ed & stata realizzata sia
inleimameants, sia esternomente tramile JY o acquisizioni La epinta vereo |'innovazions
socelererd ned Piano Industriale 2072-2024, con particolase Tocus sulla gestione del dati, sulla
strutburazlions del process] & facendo leva sl ¥now-how delle gocieta di recente acquisizions
miei gettor fimtech (Creeralluitar) o proptech (BN ) Ulterisre Innovazione Plapuarders b grea
dell'artificial inelligence, credit information servizi legeli, business process outsourcing,
parly definquencies & UTP gramudar, aree che seranno svilippate anche. tramite attivita di
hEA. Complessivamente, [innovezione permetterd a doValue di sumaentane b dimensione dél
proprio mercato di riferkmento, dimeneire ja comelazione tra ricav e andamento del GBY, nonché
accalerars la transizione des un modello b inlensive verso o modelbs magagionmente Tech-

TR A,

Favarire una
crescita sostenibile
dl lunge termine

©

Mo seErvizi'e
akie propasiion
per chanti
eeiztent & oo

18

Armpliare || perirmetro
di mercato di
riferirmenio

L

Diminuire a
correlazione con i
ciclo di credito

m
O

Promucvens
l'innowaziona
nellmoosistema
doalue

8.8
E%E

Passam diun

miedello labour
miensive al modelia
bagato zulla tecnolagia
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w oind dentora b deValie e Dlebilos
m Piattaformna di trading MPL ondine
m Partneiship esclusiva per WPL italiani ¢ grocl {espansiong in Spagna)

u -Amenda fintech brasiiana

s App per piattaforne di gesiane dél deditn unsecured
m  [mpoertare strategic df rpcupese mnovatve i Eurcpa

]

GClueraGuitar

- Siruttare il calendar provishoning

m Sooels flandess ol Prop-Tech
s Fintioferma i st immabifian online
Bidg‘ 1 - Gia asset m Bbams che desfenarats
"

m Fartnership per svilippase BidX1 all'mierns di doValue e supporare
En sim aresoiia con lecze parll

Pipeline di i Prop-Tech @ Fin-Tech
:t-r_'quigiziuni : Big Data e Artificial intelligence
{mpn inciusa nel Piana 1 Cradit Indn, Legal Services o BP0
Industrinle 2022-2024) E Eaf ly defiitjiisnsieys e Granular UTPs

Budget per I'innovazione pan al 10% del piano doTransformation (2022-2024)
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La sostanibilita & un focus primerio & dovalue e nel 20271 8 Gruppo ha approveto il suo primo
Fiano di Sostenibilta doValee ha un neolo impastanie 8 delicate nellfacesisterna fimanziario
& prdy implicea la necezeith di agire professionglments, rezponsabilmente g in modo sensibils
rigpetto & clionti, regalator & debitad, in ultimo, (| business di doValus & un business legaso afle
pereone, ed & di importanza assckrs Mettenzions verso i dipendanti in termini di formsxione,
inelusione ¢ rtenzione. L'agguoccio seno & concrete allfecesfienes operative e alla sostanibilita

B dimostrato dagh ottimd risultati ottenuti da doValie in tarmini sia di Ssrvicing Rating che di
ESG Rating,

Y [ 1 ] [ afezsiahales respan=abile e zensinite

Regolzton

Performande Ouaks gluridico

Reputazione Confarmeti
Etielletia dpesativy Regolamentazions
Trattamento del dati Glursdizlanl irasttiple

Procesai eticd e tratlamenle 2guo Farmaziane ¢ Svilupps
Pracess! di recipers extragiudiziale Compensation & benefits
Sicurezza & privacy d=i dafi Dhversita e Inclusians
Vigilanzs & anticormazions Camwalgimanta & fidelizxarionn

des 1alentl
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Senicer Balings

Filch [Special Sarvicar) Leval 1 (feb-12]
S&P [Special Sencer) Strong (fet-22) T BRI ICH
Fitch (Primary Servicer) Leswel 2 theb-27) "'f"""”"
IT & Dpe

SEP [Prii Sorvi | e

[ Primary Sarvicer) Strong (feb- 22 Kl n
Fitch (Master Senvicer) Lewal 2 (feb-232)
MESCI ESG Ratings AAM (mar-23) Er AT rraT
Sustainalytics Lew Risk (ug-27)
Wideo Eins Limiled Risk {l_]Elﬂ-E'lIl ONIrmance

TR
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Un'attivita ben diversificata

L'attivita di doValue & molto diversificata in termini di client,
aree geografiche e prodotti

Lin GEY ben diversificato per regione & lipa di allenls
m L& maggicre guatadi ncavi rispetta a GV provenienta dalla regione ellanica & dall'|lberia riflens

EMARKET
SDIR

la differenzatra vintage medio (e le commizsionh pil elevats) rispetto alf'italia
- I vintage pil giovani portano & tasei di raceolta piild elevati e maggion el
& Lamaggioreguota d feast rispette a GBY da bancha commerciali nflette commisaioni superion

alia media relative ai contratti acquEsiti

- In parbicalare, in refazipae 8i contrasti con Saptender @ Eurobank;

GHVY per regione

Iberia
10% .

€120mid
(dic-22)

Ralia

Regione
? Gl

Ellemia
31%

Ricavi Lordi per regiona

Iberia )
2% e

ltakia
3%

ESSEmin
(2022)

Feqlane
Ellamica
45%

GBV per tipo Ricavi Lord
di clhiente per tipo di cliente
; Wajcoli di
Weizol di Banche 1 . Sareh
Cartolarizzazione .= commercial E:gdm&ﬂlm_a-.‘?-" i e
45% y 17% -
£
|
% Baricha
:? commercadi
i 6%
. Irestitori
3B investitor
10%

Mot
1) Rl Loedl mcdudons ol d Ricad di Bendcing




Lin GEN ben diversificato per prodotio e fips di aecurity

m | prodotti diversi dal segmenta NPL sona caratterizzati da commizaiond pil elevate, e sono ben
radicall nelle varie aree geografichs, come di ssguila slencaln;
RED ben wviluppato in Sgagna @ Ciara
- o UTP ben svluppato sia in Halia che inGrecis
o Early #rrears ben sviluppate in Grecia e i fage di lancia in lkada ed in iberia
m GBY di alta qualita composia principalments da attivi secured di grandi denension,

GBY per pradotto

LUThs Early
REnD 0% ATEArs
T 1%

Ricavi Lordi per prodotto

E120mid
{die-22)

NPl
BE%

Unaaciired
26%

€510min’

(2022)

¥ Socurad
74%

M
TiRied Losdl inglodano aelo | Ficss & Serdoing

Secured
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Performance regionale

Un'esposizione regionale molto ben bilanciata

L]

Focus sull ok

il imeieato italians he raggiunto un alto grado di maturita @ la maggior parte delfe banche ha
ampiamente sfruttaio lo schema delle cartolarzzazionl {anche nefla fattfispecle GACS) per
deconsalifare portafogli. In guesto contesto, doVelue negl annl ba proattivemnente adettalo
il proprio business ad un Merceto con commiasioni normalizzate e in particolare ha lvoralo
nelfassicurarsi mandati ampliando o propria baze cheatl. 1| Peno Indestriale 2022-2024 per
Plialia & basais su una crescita def ricavi dervante da una forte atith dr oreEnation & da wi
miglioramenio dei tassi di recugeers, dall'aumsnto wirso altivit® pad profittevoli quali gl LITE 2 gl
Earty Arrears € da un attenio conirollo dei costl.

Focus sulla Reglone Ellenica

Hmercato nella Regions Ellenica & ancora nells sua prima Tase di svilupgo, con | pincipak credit
servicernail da pochi annd a sequito di spin ofl bancan & commission sgnificstivamenie pil alte
rspetbo &gl altrl mercati in Europa. Tale faze iniziale di 2viluppo del settore, combmata con una
struttura del mercato dei servicer relativamente concentrata, supparterd i ivelll commiz sionaline
prassimi annl. Talk fattani rendong ks Regione Elflznica un mercato particolarments meressants
per doWalue. In guestarca doVakee ha un'offerta & prodota molto complete (NPL REQL UTE
Eardy Arrears, Sepvizi kncillari]. Me deriva la centralitd ded mercato ellentco all'imternn del Prano
Industriale 2022-2024,

Focus su lberia

L& struttura del mercato del credit servicing & del neal estate seovicing in Iberla nimane melto
frammentata ed d processo Ji dessegnazions del contratto Sareb nel 2022 [da giatiro sarvicor
stoficl, neluso doValue, a8 due nuo sericer) ha comporiaio un forte elements di discontinoith
in 1ale mercato, Sareh ha ropgreseniato stancamente uno ded dee principal clientl di doValus
in Bpagna, & la decisione di Sereb di non rnnovare | contratto con do'alue ha comporiato una
riorganizzazione delle atbivitd di deValue in Spagna con lobiettive di opdrare con una scala
adequats e preservare la profittabilitd del busingss nella regione, Pil in generale la crescita
di daVvialue in [beria nal 2023 & 2024, in particolare in temini di EBITDA, sera guidata da una
magekar estrazione di valore dal GEV in gestione {escluse Sareh), nuomd accordi di sarvicing e
nuovi Thesst di Aeavi, Un'ares di ulteriore ereacita in fberia & rappresentata dalla possilits de
perte dele maggion banche commergialy, di estermalizzare la gestions degli UTP & Early Arrears,
un'opportunita dlevans per dovalue che sarebbe quindi in grado difare beva sul suo consolidats
track record =iain ltalia che in Greca.
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Grosa Baal Value

Collection

Colleclion Rale

Ficavi Losdi

EBITDMA x MRS

My ine EBITDA
=X MRis

dalalue Regione
Graup Ellenlza
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Remunerazione degli azionisti

Un'attraente remunerazione degli azionisti basata su
una politica dei dividendi aggiornata

Come discussa In sede di presentazione del Plano Industrigle 202 2- 2024, tenutasi il 26 gennalo
2022, |z forle generazione i cassa attesa per i 2022-2024, & 'orentamento verss ung crescila
maggiormen e giidats dallo swiluppo oeganico nallanco del Piana Industriale permetbe o dolakee
di rivigitare la propria politice di dividendi vessa une farmulazsione che consente megglor
distritmzionl sl azsonlst] & una maggior viaibdita sulle stesse

I particadare, do'Valiee =i impegna ad erogare un Dividendo per Arione in orescita, a un CAGR
pari ad almena il 20% rel pedode 3021-2024, avvero f pagare dividend] totali di almeno E‘.?'E-I'r
mbioni in riferimenta agli esercizi 2027-2004. doValue = riserea b possibilitd & incrementare
ultenicrmante le distnbuzionl agll azicmst ramite dividendi e / o share buy-back nel caso
l'attivith di hasA fosss Bmitata

Diwidenda pes Apjane I_{'| Oitdendi tatal rﬂall\'iﬂﬂll aAhei
figcali 2021 -2024

CAGH del Dividendo
Per Azione pan ad
almena il 20%
prer {1 02 1-2024

almeno
0.86

__/ Possihilita di sumentare |=
050 distribuziom durante il piano
0,50 2023 -2024 tramite dividendi
I l aggiuntivi efo nacquisio di azioni
Hz A2 203

{in cazo di attivita di MZA limitata)

204

EMARKET
SDIR




EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4

La Sostenibilita per il Gruppo

L Sostenibilith & une del singue plastd del Plano Indusirniale 2022-2024 di doValue.
Il Gruppo contmue ad integrae § term ESG mella propria straiegia of business: 1 Piano
Soslermolita 2027-2023 rappressnta una tappa fondamentale di un percasso, avwiats nel 2016,

volto a integrare le tematiche ESG nella strategia dl business dl deValue ¢ a generare valore
sqstenthile di lunga termine per azionst], imeestiton, dipendent, clienti, fomita, Rete Esterna e

camunita focali,
IL PERCORSO DI CRESCITA SOSTENIBILE l

duvalue definsce
I 2018 1 i dovabie pubblcsis | Carta dei Valor
i K Paolithes & | Plana di = amples Pattivith
2017 | - _ m';:_““r_'“ Sosteribilita 2021- i Stakehalder
- A sequito del processo di i 2023, MSCIESG Engagement.
|n1mut_|mlalrrm|uﬂ¢. chﬁwz::“: Ratings merementa  FAaggimage tuth
doValue redige  doValue integra do'ahns '“':"3 ANEANCAITE. iy Rating ESG el i target 2022
devate e Pollcyper  Spain,ogghean lesus  NEDSMER D grpng gaigvell  del Fianodi
s laredezione  controllate in Portogalls  rendicontazione . gy e Soatenibifith,
ia prima Dichiarazione & Cipro nel perimetro di - doValue Grosce, ; L
; . Sustainalyies
Dlrhlnrl.::lun: Coascdidata rendicontazions: datialue awwia un inersmania ESE
Consnlidata Man Finanziara dladnga costanta Risk Rating da
Mon Finanrara & definisca g con le principali P i
: : ftedium Rlzk® 4
[DCHF) & avvia prvernAnCe Agenzie ¢ Rating ' :
; : Lo Risk®,
il processo di del processn di ESG MEG &
integrazione della redazione del Sustainalytics,
nelis strategis
aziendale
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il Piano di Sostenthilith 2021-2023, nate dall’sscolto dei propri Stakehalder, i focalzia su ire
afee di impegno, ingerite nel Piano Industriale 2022-2024 di Gruppo, coerenti con 1a strategia di
business & in lmea eon gl ebiettvi per lo Sviluppo Sostenibile S0GSs - Sustainable Development
Goals - dell’Agenda 2030 defla Mazisni Unite. -

Operare Responsabilmente, Attenzions alle Persane e Attenzione all'Ambiente: sond | pitastn
del Pisss Sostenibifta 2027-2023 su cui doValue continua ad impegnare] per -contribuire
attivamenta a un iuturo pel Inehesivoe e sostenibila

P OPERARE 4 o B ATTERFIGNE - 1 L TATTENTIONE: t
IEEPOHSARILMENTE: | RELE PERSTNE UL AMEBIENTE

EMARKET
SDIR




Hella definizione del driver strateglel e del refativi impegni sona state tenutea in considerazio
le prinritd definite nell Agenda 2030 per lo Sviluppo Soatenibile (Sustalmable Developroant l.’.-‘.n;é
— 5Das) contribuendo cosl al loro raggiungimenta, Dei 17 macro-obiattivi descritli degli S0G 1l
Gruppo contrtbulses o

a 506G 4 - istnmione i qualiti

m S0G T - energln pulita & aocessibile:

® 506G 8 - lavone dignitoso & crescita economics;
m 50410 - ridue & disegeaglianze,
m S0G 12 - consuma e produzione responsabile.
IL NOSTRO CONTRIBUTO AGLI SDGs
3 Pilastri 3 Temi Sustainable

Development Goals

A 10 Aallorznie bs cajsediil ileda i son Inrrsis
Adroial por meuraggier 2 eneban Necoaxea =
FHOA B O AR RII ke § e n e pae L

GRS & 44 Ersmmd 02 serenriaie s s ke §
imegrith de buginess : 3 zh I camgetenay
P LETrihe §
ﬂllhn.l‘rll. _"I'ﬂ.pl-nm.l, oy S g §
i i Copsrs L bwigs araffiarmin

VBT Ermm B 30525 s zane ¢ jrameores
Prrckiumns goolyle mnraeg e peliticn & Wi &
proucerchare du =6h. pense d bt dink 1zes, Bk
i, mligparane, G131EE oA i BRTD

Fanmazmone: sd
inchigkone sockake
7.3 Eotro il SO0, sk les nalercimuie s qusts
dhenargie Srnaeaod v mis eneigates gtk
Consumn & gestione 122 Ereen  BNE raggin e b guaknm st bk
soclenibie della P aificiente delle S il

risares nagurall
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Al 31 dicembre 2022 sono stati raggiunti i sequenti target.
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Obiettivi
PERARE RESPONSABILMENTE

fasicumare che ks attnia di besiness siana
eandetie in centormith alls normativa vigenie e
ai pitn alti standard efici & morali

Conaokdurs | sistermi di gustionn dolla sicurezzs
diefle infermariom & esicirans | masmo
rispetlo defls privacy

Ilegrare gli obigtivi ESG nella strategia di
|misdiizan

Comimione a garantine bn serylcio di ualits,
prodessionale e trocparente

ATTENZIONE ALLE PERSONE

PFromuovere lo avihogpoe professionmle &
persaonale di dipendenti 2 colisborston

Ritfenders uns culiora o inckasrata e nom
diserimmnziong

Favorire [o condimilita aziendale
Promucvere la soddisfazions, la salute ¢ il
benezzeme di dipendenti & callsbhoratank

Valorirzame o supportare le comumita dei terrilon
di rifesimanto

ATTENZTIONE ALLAMBIENTE

Aidkare | consami enssgetici & promuoinere
Futthizens di snergla rnnovabils a fevors della
fotta al cambiamento chmatico

Ridarre il consumo di malerkal & scopaletan:
materisli con caratieristiche & soetenibifils per
e antivith di uificia

Armonizrare |a gestions degi impartl amb=ental
a heells di Gruppo

Target raggiunti 2021-2022 SDGs

Implemestaeions di un framssok anbcomudane di gruppa,
Detersmense della certificaTiong 150 37001 per datlue S04, 0
mantanimento della cenificazione magh aanl scceaai,

100% der dipendent che hanra ricevuts Termadans by teme di
Cyhar Sacsity,

Inchisiores dell Emplogpes Engagement come wiriabile gef] o
per Manager con Responsshilita shrategiche.

lirgdermaniazions s ivello di Gruppa di un modello di
misurazicne dells saddsslnzions da client aecondo ba
mestadodogin Met Promaoler Secce (HPS) enina i} 2022,

Pramezlcne di plan & fonnazaon annual rigessdanti sla be sofl
Ehiee b Teawd skl alkmeat alle saigenge ariendall ¢ def aingoli
comesh il

infegrazione dei valori di doValoe alfintema del modeSio di

walitazomne dielle perfarmance.

Creaziane di un Grodp Diversity & Inchmion Council & defninane
di una stragegia D&I a livell di Gruppo.

Lancio di pengpammi @ s1tita spacificha walie al rafforzamienta
della cutiurs dell inciusione & alla valonzzazane dele diersita
LLanein d6 L eargagaa 4 eensibilizzagione e edusaziong in
e [Ela el & Goappo.

e aburs dlobate dells Sguee chimw ¢ dafinizione di un piana
di successione enira il 2072

Pariecipazions alla Feople Engagemen Surey semprs
auperioee &l T0%

Lancio di almens 1-2 attivith & proigrammi all'anna per
sostener= [a salute psico-fisica dei dipendant e 2o di
inizintive Incali a scsiegrn delPequilibnia tra vitn-Lavan,

Inplementasicae df lnee guids finsllzzate alla definizione di un
framewiork di iferimenta a livello & Grupoo per 1a realiztazione
di attrnita a sostegno dells comunita locali.

adaziane di solizion per sumentare Mefficienza snergetics defis
Sadi,

Apguislo di carta 100% con caratteristichs & sostenibilits
{eertifesta FAE, PEFC o Ecolabel)

Implemeeriazions di Bnes guida fmaliciate alla cefingone di
un framewnrk di nfernenta per b gestions locske degli aepert
ambientali.
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P
il Piano di Sostenibilita ded Gruppa identifica gli ambitl ESG rlevantl per || Gruppo e par | prassimi anni
prevede una continua implementaione di progetti e iniziative volta al raggiungimento del seguent] Erget

Obiettivi
OPERARE RESPOMNSABILMENTE

Target 2023

- S

sDGs

Maalciars che 1 st di business giang
condoite in confarmita alla normaftiva vigente o
ai il alti smndard #tici e morali

FHY det dipendenti hanno riceade lermasdons i ema 02 Codies
Eficn, anticorriuzinng

Cznsalidars | asstomi di gestions defln Scureezs
delli informazioni & asgicorre i massimo

T dies dipendierti hanno riceeaio inrmacioes in 1ama @@ Prvecy

fizpetto della privacy
Preemucsers lo sostonibdith lohgo ln eatenadi  100% dei fomibori in lzis, Spagia ¢ Grecis valudal secondy
fesnifiuss orileri di sosterihilith

ATTENZIONE ALLE PERSONE

Promucsers | andiislazione, ks salute e il
benessere di dipemiandi = collaboraton

Farteciparicne alla Peopls Engagament Survesy aemjpiie
supericae al 0%

ATTENZIOMNE ALLAMBIENTE

Richuri | eovurmd anergetici & promuovens Acgissio di enermia eleftricn 1005 prnovabile certificats T T
Tutslesen di enengia rinnovabile a favore deila riducends ln refative pmiasionl di Scope 2 (metodo : T
latts al combiamento climatics marioet= sy e et

3
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Rating ESG

A conferma dell'impagno dal Grupps nell’adozione delle migliar pratiche nefl'interessa dei suoi
Stakeholder, Sustalnafytice (societd facente parte del Gruppo Momingstar) ha incremeniaio
a luglio 2022 I'ESG Risk Ravng dof Gruppo da "Medium RiskC & “Low Risk®, in inea con la
contimes iralettoria dl miglioramento spguita della Societa sin dal primes rating essegnals
da Sustainalytics 2d oflabre 2020 1| deonoscimento reevite da Sustainalytics conferma
fi forie & costante impegno di doValue nall'sdottase slevatn standacd di qualith e nell'agre
in mods responsabile per Tavorire la ereazione di velore sostenibde nel medio lunga termine
nell'interesse di it gl Stakeholder. il Framework E5G di doValus & valuiato anche da MSClESG
Ralmps (vabstazione AAAY

La Politica di Sostenibilita del Gruppo

Lintegrarione della sostenibilith all'imterno del sistema nommativo aziendale ha portata alla
definizions della Palitca di Sostenibikta del Grappa doValue cha fomsce | Principl Guida relatn
agll ambitl soelall @ smbientali ndividuati come prioritar e promuovens una cubtura aziendale
orientata alla svilupps sastenihile.

I. Folitica di Sostonibdith shappica e wlis e realts del Gruppo ed 2 stata redatia coerentemanta
o | principl & valon definiti dal Codice Etica, i Modelli i Organtzzazione, Gaslione e Contralio
che |n Socieltd del Grippo hanne adottato 8 senei del Dlgs.n. 231/2007 e ke altre policy @
procedure approvate dal Consiglio di Amministrazions.

Governance Sostenibile

il costamte colnvolgimento 8 impegno del Congiglio & Amministrazione e del Comitate Rischi
Farti Correlate e Sostenibilith sonoun chiare Indicetore di guanta le lematiche ESG rivestano un
ruala centrale nalla Governance del Gruppo.
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Struttura del Gruppo

Con pi0 di 20 anni di esperienza e circa €120 miliardi di asset /

in gestione, il Gruppo doValue & il principale operatore in Sud
Europa nella gestione di portafogli di credito e di immohili
derivanti da crediti deteriorati.

Il Gruppo doValue offre ad prop clientl, 5o Banche che Investiton, servizi di gestions di poctatogli
di crediti in sofferenza (Mon-Perdarming Loans, WPLY creditl con inademplense probabili (Unikely
1o Pay, UTP), eredili scaduti (Earfy Arrears) e arediti in-banis (Performéng Loans), [ Gruppa dovalue
& inolire attiva nella gestione & sviluppd di aaset immobilian dedvanti dall'attivita di gestione di
credifh deteriorati (Reel Estate Owned, RED),

I agqiunta, il Gruppo do'vake offre un'amgia gamens di servizl ehcillan {(seretzi di Master Legal, due
difigence, gestions di dali & attivita di Master Serviging),

Le ezioni del Geuppo dovalue sono queiabe su Furonedd Milan dal 2017, dovalue & slata inoftre
ammessa al segmento STAR di Baonexd Milen nel 3022

Mel grafico seguente & esposta la composizione del Grupps al 31 dicemnbre 2022 che riflee
il percorsn di crescila e di diversificazions realizzata inopin di 20 anni di attivitl, attraversa uno
swrthppo organice & per imee esterne. || grafico nflette incltre il re-branding elfetiuato da Altamira
Azget Mansgement completata & felibiass 2023 e che ba visto i proprio nome cambiare da Alemira
Ansel Managemend 5.4, in doValee Spain Servicing 5.4, (di seguito anche “doVales Spain™,

doValue
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doValue: una storia di crescita
e diversificazione

- GRVIT R
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i €150 mid
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Quotazione di doBank su Borsa italiana (ora Euronext Milan)

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

doBank rinuncia alla licenza bancaria e prende il nome di doValue,
perfeziona acquisizione di Altamira {oggi doValue Spain) e diventa
leader di mercato in Sud Eurcpa

doVvalue annuncia I'acquisizione del servicer greco FPS Loans and
Credits Claim management

doValue perfeziona l'acquisizione di FPS (pggi doValue Greece)
e diventa leader di mercato in Grecia

doValue completa 'emissione del suo primo prestito obbligazionario

doValue sottoscrive un accordo per I'investimento in una parlecipazione
di circa il 10% nella societa fintech brasiliana Quero Quitar

doValue completa I'emissione del suo seconda prestito obbligazionario

doValue acquisisce una partecipazione di circa il 15% nella societa
irlandese proptech Bidx]

doValue ammessa nel segmento STAR di Eurcnext Milan

Scadenza del contratto con Sareb e off-hoarding del portafoglio da €21 mid
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| nisultati di sintesi egliindicatar; economica-patrimonial
sono basati surdati di contabilita & sono utilizzati nel reparting
direzionale per il mummraggln pelle perfarmance da parte del
management

Essi sono altresi coerenti con le metniche di misurazione :
maggiormente diffuse nel settore di riferimento, a garanzia'della
comparabilita del valor presentati..
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Il Gruppo doviatie fomasee serviz a Banche @ Investiton per Iinlero cigla di wia del crediti e degh
asged real estate,
doalue & || primo serdcer in sud Europs, con circa €120 miliard di asset in gestions (Gross Boaok
Valus) & pi di 20 anné di track record. § suo madello 6 business & rivolo a tutta be Banche & agh
Investitori nel marcate, & “asset light®, svvers non prevede investirment] diretil in portafogh di crediti,
Le attivita di doValue sono remunerate attraverso contratt di lungo termine basati suuna strullura
commissionshe cha prevede, da un lalo, una commissions figza parsmetrata =gl assel in gestione
g, dalFalirs, una cammissions wariahila legata ol fisudiata defle atineibs di servicEng, cormse gl incass)
da craditi NPL o dalla vendia di beni anmabilian & propreta dei clienti o dalls numenssita del
sérvizl Bmmohiliar & di business information fonmiti,
I Gruppo fornisce servizi nelle seguentl sategore:
m NPL Servicing: attivila di amministrazions, di gestions & recupero del credito in via givdiziale
o stregindiziale per comio @ su mandals dl tecsl, s0 portafogh di crediti prevalentements non
performing. Nelfambita Sendcing di NPL doValue & focalizzata su crediti corparate di origine
bancaria, corattenzzat da una dimensione medio-grande o da un'elevata incidenza di garanre
imimabiark;
& BRoal Estate Servici: sttivits di gestions di aszest immokilian per conte 2 20 mandata di ferz,
fra cuic
= "Gestine dolle garanzie immaobiliar)®: attivita & valorzzazions o vandits, diretta o attraverso
mternediarl, di benl immobill & proprietd dei clienti, originatamsnte post a garanzia di
prestiti banear,

- "“Gviluppo immohiliare®; analisi, realizzazione ¢ commercialzzaziane di progetti & sviluppo
immabiliare aventi oggetto bani di propriets dai ellems

- “Property mansgement™: presida, gestons @ menutenzions del patrmans immaobiliare dei
clisnti, con Fobisttive & maseimizzame | redditivith atreverss la vendits o 1a locazione:

= UTP Servicing: attivith di amministrazione, gestione e ristrutturazions di crediti classdicati
“unlikely-io-pay”. per conto & su mandato di terzi, con Fableftive di favorire ls ransizions dag||
eteszi allo status d| “performing”; taka attvits @ svolts prmariaments dalls condrollate dobext,
regolata & sensi delfart 106 TUE {imermediaria finanziaric), e doValue Greece, regalata al
gsensi dedls legge greca 435473015 (NPL Servicer con licenza & supervisione di Bank of Greece);
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m Eaity Arrears o performiog loans sendcing attliia di gestione di crediti performing oin armetrats
inferiare &l 90 giemi, non ancora classifecah corme nof-perorhing, pes cants & su et di
tarr;

m Master Legal: attivita di gestione delle procedure gradicisll di agnl ardine e grado redativamenta
ai credifi, prevalentamente non perf mmmirg, in gestione di dovalee samandato diere

m Servizi ancillari: racordia, elaborarkone e forpdiusa o infarmazionl commessiali [atbraversa
la contiollzta dolata), imrmobiliari e begali che hanno ad oggetto | debltod & st serdzi
stretlamente connessi all'attiviis di recuopero credit, i o
- “Due Diligence™ servizi 6 raccolta e organizzagione dati In smblentl d dota room, di

cansulenza per Panksl @ la valubacione del credit per la predisposizions di business plan
rigpaardandi 1'attivitd di Riscossione & Recupera:

- *hlaster Servicing e Strufiurazione™ senvizi amministrativi, confabili, 4 pash management
£ reparting a suppartn di veicoll di cartolereeagiane o crediti, servizi di strutiuracons
di aperezionl di cenolarzzazions, oltre a¥esercizio del nualo & “soggetto Incaricato”
niefl'ambito o cperaonl di cartefarizzazione,

dovetue, inguakfa di Special feracer, ha ricevulo | sequenti giudizi di rating, confermati a febbraig
077 WSS~ f C351-"dn Fich Ratings ¢ “Strong” da Standard & Poor's che mppreseniana | pi
aliveati guehizi i Servicer Rating bia quelh dsseqoal agli aperatesd itzlisni del settare; aftribwil sm
dal 2008 prima di ggni altrd operatore del setigee in Nalia, doblext, in gualita df Master Servicer, o
febbvain 2027 ha riceyuro d gudizio di MS2r da Fiteh Ratings che rappresenta un indicators di alie
pear formanice nella capacith complessiva i gestione del Serviomg.

Mel lugfio 2020 doValue ha rcenuto il Corporate credil rating di BO con outlook " S1abile” da Standard
B Poor's & da Fitch

Tabe rating & stabe confermato da entrambe le sgenze relativemente afle obbligazsonl senvar di
daWalue da E265,0 milioni & CA000 milioni con scaderza, dspallivasents, el 2025 & ned 2026, A
fuglio 7022 Fitsh b conferrnato il refing B8 & migliorato Feutlook portandolo a *Positive”.
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0.2 Contesto macroeconomico
V=& generale |

Lavarie miswre di stirmolo econambco & manetario messe in piedi dai-principali goverm mondiali
e dalle maggion banche centrali, in combinazione ¢on le discontinuity & | disequiSbr creati
dai periodi di lock down del 2020 e del 2021, hanno porato ad un aumenio dell'inflazione
nefle economie avanzate ga &lla fine del 2027 protrattesi durante tutbe | 2022, Laumenio
deltinflaziona ha modificete 'atteggiamento dells principall banche cendrali, in parficolare neglh
Stati Uniti & nallUnione Eurcpen, e lauments dei tassi di interesse atteata da tall saggetil ha
portata ad un aumento dei randimenti obbligazioner durants il 2022 Questo elementn, insieme
alle tengionl geapolitiche legate alfa sruazione in Leraina, hanno determinate wn innalzamenia
delka valatiling nei moroati azionar e obbligazionarn durante || 20

Momnslente Ll elémanti 41 digscontinuita forte che hanno caratterizzato || 2027, dal punto di
vizta mecro (pumento inflazione], dal pante di vista dei mercati finanxiar (aumento dei tassi di
mteresse] @ dal punio di vista geopolitico (invasione dell'Ucraing da parte della Aussia, tultora
in corsol, #3022 ha vieto un alto livefla di resillenza da parte delle economie degl Stati Liniti e
dalFEuropa, dove | timon dl unarecessione ad inizio 2022 per il 2023 2000 stati pragressivaments
sastituiti da uno scenario pid moderate di semplice rallentamento dell'ativita economica
anche grazle a fvell sccupazionall molio elevati od abla solidita ded sizterna finanziana nel suo
complessa,

Begli wiirm anni o banche Eurapae hanno infatti attuato un impressionants processo di
riduzione defla leva finanziara, vendenda & cantolarizzando tra il 2014 e il 2022 circa €585
miliardi i esposizioni in sofferenza @ raggiungendo MPE ratio attualmenls ai minimi stonci.

Detto guests, i ivello del prestiti Stege 2 nel Sud Europa & swsnantata nalevolments nspetto al
pericdo pre-COWVID e sttualmentie & attests intome al 34% (confrontato sd un MPE ratic medio
panderato per ke banche in Maliz, Spagna, Grecia, Portogalle & Cipre nell'andine del 2,8%), con
Italia, Grecia e Cipro cha presantano livelll ancora phl elevati di prestiti Stage 2 (rispettivamenta
137%,127% e 141% |

Ve pisk Dashheani0l 272
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La pipeliine df potenziah mandati 6i servicing in futta 'Europs mesidinnals & atlualments etimata
da doValue in clrca £52 millerdi (inclusiva di una stima past & €18 miliardi di operazion) sul
meseato secondans)ed @ probabile che cresca ulferiormente nai prassimi trimestrl, in partioolsre
perché [e oondizlen macraeconomiche attualmente difficili e 1 fattor di stress (inflazione e
tassi di interesse in primis] porteranno probabiments ad un ournento delle produzione. di
NPE. | dati pubblicati da istituti terzi mastrans i che | taesi §i default doBe imprese in itella
aona aumentati nella prima parls dal 2022, soprattutio nel senare carporate, 2 8i preveds che
aumerieranna uitenamrents nel 2023 & nel 2034,

Pill in generale, Pattivits di dovalue & soctamts da fatton esogend @ Favisevall di medio-lungo
terrmine, tra cui Maliuazions, da parta della hanche, i stiingentl nommative per il ricanoscimesta
del pregtiti {IFRS 9, Calendar Provisioning, Basilea 1) volte a promuoiere un approccio proattivo
nella gestions dei propri bitancl, oktre alla consolidata tendenza all‘eslamalizzazione da pare
delle barche dolle attivit & saracing.
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o Principali dati
03 del Gruppo

Le tabelle di sequits espaste ripertano i principali datl économici e patrimoniali del Gruppo
estratti doi relativi prospetti gestionall che seno successivaments rappresentati nella sezione
dei Risultati del Grupoo al 31 dicembme 2022
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Principali dati gconamici eonaofcati = g FrFriabied 6 LT i | Yariaziang i Variapons %
Flicas hnmdl 558,240 572,051 {1380 (2A41%
R et 500,420 G AGT {E04T) {13=
ot cperativi {301.715) (307,200 B.ADS (1.67%
ERIMNA 198708 1959947 [53a) o4
EAFTTIA margin B4 35% T4 1%
Elemeral nan ricormeniy insiiss rel ERITOAY (2879 {1,678 {1.407% LY S
EBITOA rsclusi elementi nen rearmerti 201 56487 200519 Tea 04%
ERITOA margin agcles efamenli ran ricoment k[ | 5% 1% el
EBT Gl 403209 14540 A%
EAT maargin 11% B I% by |
dﬁ;uﬂltg:t:lmm attribuibile gli Azionish 16,502 29744 it 245 (a0
Risultata dal perleda attibaills agli Azicnisti

ﬁﬂmﬂmpﬂ esclusi gli elementi non 50,653 B0, ¥R {158) TE L

¥ &li glemeni non dosreni nel Sl s st inchudomn presslesiemisnts onerl lagat @ cordene e pragest et alis sviuppe deofbusin s

(€, el

Princinali darti padrimondali cansolidsti I narxanz e Warinzione @ Wnriarane &
Cgen g Vol guidabil T34.264 186,663 (37 404) [19.4%)
Muwita immateriali BTG A0m 545,375 (18337 [3A4%]
Attiath it arle 57,964 &1.461 B9 (E4%)
Credit commiercial 200143 0535 [T KR [20%]
Artivith frecal 118226 162986 {34.770) P27
Passintid finanziane GE4.304 idd 475 A0.508 5%
Dbty ecmeneriall 70581 TAT (4.329) {4,5%)
Passivita fiscad gv.rar 113060 [45.263) (A%
Altr passivith TET54 104,888 {79.134} (2TH%)
Fonidi risch & oneri I7.685 £4.735 [5.560] {1aa%)
Patrimonio netio del Gruppa 136,558 156,645 (20,005 f1z,an)




Per facilitare 3 comprensione dell'andamenta ecanomics & finanzano, 81 nasswmono nefa
tabella che segue gli indicatorn ettemativi di performance (“Indicaten Altermativi di Perfermance®

o KPR selezionati dal Grippo.

(ErnOmny

KPi= NN FNNArAeET
fernoas Aok Yalae (Eof) Gruppa T1I04TH 346 149, 4B5 809
Inziasi di perinds - Gppo L RLTIE) G743 101
Incaasi LTM F GEY EoP Stock - Gnapno 4 T% A,3%
firass Boak Wakie {Eof) Ralia TIqA1, 36 FheAh 150
Ircawicad o pesindn - Ealia 1.707.403 1. 690,356
Imcsd LTh # GRV EoP S1ock - maks 15 o
Grogn Bond Yaluo (EoF) lheria 11,650 500 401 523,359
mcissi di perodo - Beis 19650814 2726451
mcagel (TA FGEY Eof Sinck - derin 0.3% hE
Goss Book Vil (E0F) Reglone Ellenica M. 75 A0 1. 958 300
Wenssl di perindo - Regione Ellsnics T.AITTRT 1.318 792
ncasst LT ¢ GBY E0P Stock - Reglore Ellenica &1% B
Saat] FTE / Totale FIE Gruppa 45,0% 44, h%
ERITEA 150 70A V90347
Flaminnti nan ricoment ifelus pel ERTDA (74975 (15T
EBITDIA esciiss g elementi non rigaments ey H0.544
FRIT A margit 306% 348%
ERITOA margin sschual gli ebsmenti non dcoment 360 LR E 3
Risultata del periade 20l agh anonist dela Capagmppo TEE0 s
ds:;mm:;ﬂmM|mHm nef risultatn del perinda atirbuihile agl Asanisg {34,067} 26O7T)
Rigultatn del perinda stibuibile ach Aronists della Capagruppo escluti gli sle- & REd 8711
maiti nan neodrant

Utile per azions (Eurdg) o 0an
Uida per gzione esclus gl esment non nicorrents (Earal 05t o5t
Capex a0, Kx3 24 540
ERITDA - Capex 187673 TBa.OF
Capitale Cirootame Nehio 124, a2 132 606
Posizions Fmangiaria Betta di cassafdebiis) [479.854) {407.797)
Leverage (Debita nemo / EBITDA esclhizsl of elementl non deormént] CTM) iy i
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LEGENDA

Grass Book Value Eof indica #l valore contabile dei crediti affidati In gestione alla fine del periodo
di riferimento per Finters perimetro & Gruppa, &l lordo delle retiifiche di valore dovute all'attesa
di perdite su tal crediti

incassi di perindo: ufilizzati per il calcolo delle cornmizston) al T della determinazione ded icavi
dall'attivith di servicing, consentono di lusirare ba copacith di estrame valore dal portafoglio in
gestinnm,

Incassi LTRSGRY (Grogs Book Valos) EoP Stocke mppodto sl fetabs degl incassl LT bardi
riferiti al partafoglio di Stock esistente alfinizio doll'esercizio di riferimente & il GEV di fins
pefiada del relatren portafoglio di Stock gestito,

S5taff FTEMotale FTE Gruppd: rapporio tra il numero di dipendenti che svolgono attivita di
supporito ¢ §| numero di dipendanti totali del Gouppo full-time. Lindicatore consente di illestrane
Pefficienza defla strutturs operativa e il focus refativo della stessa sulle attivith di gestione.

EBITOA & Risubato del perindo attrithuibile agli agionisii della Capogruppo: congluntaimenis
ad altri indicatori di redditivita relativa, consentona di dlustrare le variazioni defla performence
aperativa e forfiscono wtilk informazioni in merito alla performanca economica dal Gruppa. S
tratta di dati caleolati & consuntivo del pedadia,

Elemmenti nen ricorrsnii paride refative o operazioni stracrdinane quali ristrutturazionl oziendali,
Acquisizinni o cessioni di aziende, avvio di nuowve gtivies o gresso s nuos mersalbi,

EBIMTOA ¢ Risultato del periodo stiribuibile sgli arionisti della Capogruppe eschisi gh elementi
fan noamenti: sana dofiniti come FERITDA e il Risultato del periada deonduaibili alla sola
gestione caralienstica, escludendo quindi tutte be panie relative & operazioni strasrdinerie qusli
restrtiurazient aziendali, acquisizioni o cessiont di aziende, avvio di nuove attivith o ingresso
i miaovi mercail

ERITOA Margin: oftenuti dividendo PEBITDA per i Ricavi lordi (Gross Revanues)

EBITOA Margin oschesi g elementi non rlearrentic ottenuti dividenda FERITRA esclusi gli
alamenti non rcorrenti per | Rlcavi lordl (Grass Revenues),

Lhile per szione: calcolato come rapporte tra il risulteto netio ded perodo & 8 numens di azion
in circelazione alla fine del pehoda & rilermento,

Utile per azione eschest gl elementi non rcomenti: @ il medezimo caleols dellutile per aeions,
ma il numeratore differicce per il fsultato netto del peredo esclusi gl elemanti non rcomenti al
netia del redativo impatto fsoale,

Capex: investiment in sttivitd materal e immaterall,
ERITDA - Capex: & FERITDA al netto di investimentt mo attivita matesiall 2 mmatersiali,
congiuntaments ad alim mdicator di redditivita relativa, conssnte 4 (Busirars | cambiamenti

defle performance operative & famisce wna ndicazione in merito alla capacith del Grupps di
QETIarare Cassa.

Capitale Circaolante Metbo: & rapprasentalo del credits per corrispettivi fattorati ad inmaturazione
al netto dei debiti werso | forniton per fatture di acquisto contabilizeate & o maturazions nel
peiinda,

Posizions Finanziaria Metta: & costituita dalla casss o della liquidita dizpanibile nonché da titali
aftamerte liguidabil, al netio di debit verso hanchs = delle obbligazioni emesse.

Leverage: & castituite dal rapports ra la Posizione Fnanziaris Metta & FEBTDA ssciusl gh
elementi non ricormenti degli ulimi dodicl mesi (eventuslments aggiustato pro-forma per tener
conto di operazioni devant] @ partire dall'inizio dell'esercizio di ifedmentn), Esso rappreseita
un Indicatore sul keells df indebimments del Sruppa,
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0. 4 Risultati del Gruppo
al 31 dicembre 2022

Helle pagine seguenti vengana ripartatl | flsultall economici gestionali defl'esencizio, corredatl
da approfendenenti ngeardo all'andamenta dal poctadogiio gestinn.
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A1 terméne della presenta Relazione sulla Gestione del Gruppa, vene Inserlo wno schema
di receardn tra lo schema econorica gestionale di sequito riportato « il prospetto di conto
Econamico Eaposio nells sezione dei prospett contabill consolsdati.
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RISULTATI ECONOMICI
{€/000)
Ganke Csnmomics gestionals M0 ERT R vnrinzione € Vorlazine %
el Sl iy Sla 164 816 e 4a7) ek, ]
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Portafoglio in gestiona

Al 31 dicembre 2077 il Portafoglio Gestitn dal Gruppo (BB ned 5 mercall di riferimento di leslia,
Spagha, Partagalle, Grecia e Lipro & pari a €120,5 millerd], con un decremento pat a circa [179%
riapetto &l dato al 31 dicembre 2027 4i €148.5 miliardi dowuta in lafgs parte alPoff-boarding del
portaloghs Sareb in Spagna per circa €21 millardy nonché alle cessioni effettuate da banche
mandanti part a cltea &7 miliardi, Escludendo il portatoglio Sareb, i calo del GBY sarchbe stato
del 5,1%

i naovi flussi, pan a circa €13 miliaedl, por s in liner con |e sspettatoe, hanna solo 0 parie
mitigata tali affetti.

Il grafico seguents mosira ln distbuztene geografica del GEV in particolere per cascun Pagsa
i pwidenziata la ouota gestita al 31 dicembre 2022

Ditambre 20%1 Distnibuzione geografica Dacarmbine 2022
£149:5 mid degli #a=etin gegtione E120,5 mid

Levolumione del Portafoglio Gestito che mclude solo portafogli on-boarded, mal corse del 3622
& ptata caratterizrata da cantratt] redativ] a nuoed clienti per complessivi €9,2 miliard] dl cul eirca
£7,3 miliardi neflz Regione Ellenica, circa £0,3 millardi nella Regione |berica ohire ad ulterion €1,6
miliardi ezsenzialmeonte riferibil a due cartolerizrazioni GACS in.Italia,

Obre | s citati Tusst b agglupgons witerior] €38 miliardl rivenienti da clientl esistenti on-
baarded tramite contratti flussa,

Con rifermants al decrements del GBY, nel perods = registrano cessioni per complessiv €7,
miliardi & write=ofl per comatessi €87 mdliardi.
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Il Portafoglio Gestito & da consaderarsi in ulieriore serements nspetin a quanto gid sopra descritto, per
effetto di nuovi mandati aggiudicati e attualmente in fase di on-boarding. per un totele di cirea €45 milfardi.
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Gli incassi di Gruppo durante il perioda in esame ammontano 4 £5,5 milliardi, in calo di circa il 4% rlspeta
allo stesso dato del precedente esercizio (65,7 mdiardi] per motivi ascrivibill seetansialmente alfuscits
ded portafoglio Sareb in Spagna. La ripartizione geografica degll incassi & la seguente: £1,7 miliard: in
Hakia, €2,0 miliardi in Iberia e €18 miliardi nella Regione Ellenica. (solando Paffatis legato al'uscita del
portataglia Sareb, il dato di periodo ammonterebbe & €4,7 miliardi che si andrebbe a comparare con €44
maliardi ded 2021, In questo cazo Fauments degh incassi sarebbe di circa £0,3 milleedi che comisponde a0
un migboramento del 6% della performance.
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Risultati economici

11’2022 & stato um anno trascodsa in un confesio Internezionale infleenzato sepeatiutte det
riflessi legati alla ciisl palitica intermazionale sfockata, nel mese di febbraio, nelfinizio dells
aetilith in territorio weraino, Qlire o o & necessario segnalare che il guadm macioeconomico
eurnpen & andato progressivamenta deteriorandosi in virth defla spirale inflazionistica in alla
che ha ralentato la ripress econaméca generale, || settore di riferimento ha dsentits In maniera
inequivacatile del contesta sebbene non abhin ancore visto ofi effetti del post-pandemis e defla
crigi recenta in termint di generazione di noovi MEL Tuttavia, recent] studi® hanno affermato
come le rasse di MPL nal settore domestics siano viste in crescita nel corsn del 2023, Dopo
cirea 10 anni 1 erediti deterlaratl tornena ad aumentars sebbene anceda non ai el del 2012
(tassn di deteroramento par ol 7.5%), Linversione di tendenza dopo un ciglo decennale rimana
comamque un dato sionificative. Dall'atiuale tasso di default del 2,3%, & previsto n cresoita al
2,8% ried 2073 eguagliando quindi | tas=s ded lantano 2017, pur tultavia in un contesto in i i
miercato del credite & molto pil preparato ora rispetio ad allars 2d i bilanci delle banche dalizne
sians atiuakmente painsolel

i questo comglessa framewark il Gruppos doValue ha fatia registrare ricavi lardil pan a 55,2
milioni. con una eggera diminuzione pan &l 2% rispotto o €57 2,7 milioni el 20Z1 (o in crescita
dell,5% eschedendo Sareh), A livelle geograhea si evidenzia un maggior contnbute debie
Regioni italin ed Ellenlca che banno pil che compensato la diminuzione registrata in beria
sopratiutto legala sll'uscita del partafoglio Sareb.

i deawi di Servicing di assel HPE & RED, pari 8d £510,2 milioni [€52B.6 mdianl nal 2021),
evidenziano un decremento parl @ circa @ 3% A Fvello di analis per prodatho, § ricev da NPE 2
altestann a €433.5 miloni (6446,1 miboni nel 2021} con un decremente, quiskd, pan a cirea il 3%;
menire | deavl da AED =i stteston & EFAG mibend e, 5e comaarati a €82.5 milioni dol precedents
enarclzio, registran un decrementa ded 7%, Tali dinamiche, come detta, sons wfleenzate dal
parziale apporto nellesercizio del portafoglic Sareb che & stato oggetto di off-boarding 1ra
luglio e ottobre ded 2022, In questa sede & importanta sottolinears che andanda & paragonare
i il df Servizing escludendo il portatoghio Sareb Pindicatore si attesterebbao 2 £461,3 milioni
confra £458.5 miliani del 2027, con una orescita anno U anno par a cireas 1%

| ficavi da co-investimento ncludana Fapporio di €1,5 milioni (8.8 miloed nel 2021) legati a
provent] devanti dai titodi ABS defle due cartolarizzazioni Homeo SPV e Mercuzio Securitisation
di casi doValue detiens | 5% E' impadlante segnalare che nel pencda cemparative erano state
registrate plusvalenze da realizzo legate alla carelanzzazione Aelais (64,0 milioni) & cul notes
mezzanine & unior erang slate scquistate neghi ultimi giorni del 2020 & dvendute nella prima
rreti dl febibraie 2027, nonché alla cartolanzzaxions greca Memco (64,5 miliony) |& cul noles
subordingtn erane siole sottoseritte neld guaroe tmimestre 2027 pér || 95% can sonteptusle
rivendita a terzo imeestilore per il 906,

Il contributa del rficayi da prodotti ancillar o altre attivith minori risulte invece pid significativa,
parl & €466 milioni, in crescita fagetto ai €346 miloni del 2027 2 trova angine princigalmants
da provent] per servizi 4i elaboraziono e femibers di datl ed aftri sernzi strettamente conness|
alle chake atitvita di servicing, come dus diligence, master ¢ structuring services & serviz legal,
nomché 4 sapvizi afferti in ambilo Rantal, Real Estate Development & da ettivita diversificata
ambite Advisory & Portfolio Maragemeant,

Quest feavi reppresentano ['E% del totale dei nicaw lordi dell'asercizio mentre nel 2021 la loro
incidenza 51 attestava @ cirea || 6%,

3 Fome A1~ {armel
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(E/D0)
Ivnaang: 1 E2E21 Varlazione £ Variaziane %
Ricavi NFE £33, 538 £ag.007 (12.550) T2E%
Ricavi BEO T0626 82529 {5,500 {7,274
fieaw di co-lnvestimenio LEIT [LF-T1 ) {7.339) (B3 0%
Ricavi do prodalti ancillan e aline atthith iminari 46,570 34,579 11409 34Ty
Ricavt fardl 1 © ssaass | amaem (13.60%) {2y
Dartwrisicr) paskive MPE ' {013  (zeme) 4085 s
Commassion| passne AED {363 (24.217) 1506 {EAY%
Cummezsloni passive Ancillari {14.205) {17.365) {2.976) 257%
Mo T wepe wewr ke G

Iricavi netti, pari a £500,4 millon, risulteno i diminurions deli't % circa rispetto al £506,5 milioni
del precedents ssercizia,

Le commissbon passive NPE registrang una forte contrazioens pan sl 30% e sl atiestano a €209
milicani (€300 miliont nel 2021) evidenziands una dimmione su tutti | parimetn di pertinenza,
come risuliante ded minor incassi effettuati tramite rete esterna.

Le commissioni pagsive RED sonoin diminuzions e par a €226 milion| (E24,2 miliond ned 2021},
legate alln combinmrione di due effetti contran: la diminuziane del portafglio gestito in Spagna
e l'aumenio del fetturato in Grecia gragie alle maggion attivita svolte dalls contrellata doValue
Greece Real Estate,

Le commissioni passive Ancillan 5i attestano a £14,3 milionl fizpetio a £17,4 milioni del 2021
coa un inciemento pari al 26%, meno che proporzionale rspetto all'sumento dal relativi ilcav,
evidenziande quindi una maggler marginalita globale.

| costi operativi ammaontano a €307,7 mifioni, che si confrontano con €307,7 milioni dal 2021,
L'imeidenza sui ricavi lordi &) attesta al 54% n lines con i dato del 2621, Tale fsultato deuila
encord @il apprezzablle se 51 tene conto della Aorganizzazione in corso nella Begions Iberia,

Per guanta nguerds le spese amiministrative, questa siattestano 8 €69,3 milionl {eantro £91,3
midllani del 2021}, La diminugione globale parl & cirea il 2% s riscontra essenziabmente sul
perimetra domestico dove s registra wna diminuzione sia in valore assoluto (~€1,5 milioni) che
in vabore refative sul foavi (8l 17% dal 19%) mentre sia sul pardmetro sliznico che su ouslio
iberico non si registrana varazionl significative.

Lz spese per il personale si atiestano a €£212.4 milioni registrando quindi una diminuzione
del FX rispetto o €2159 milioni defl'esercizio precedente, Nel corso del 2022 & proseguito 1
pregremma di efficientamenla del personale dipendents previsio nel Business Plin sogromato,
Si sottolinea come 'incidenza del costi del persosale sul tatsle deavi lordi sia sostanzialmente
stabile al 38%.




CEADDD)

aliarzoea e Varinziane £
s per il parsonale [Pl R (215851 EELT {148Fs
Spese armministrative (BA317) {ut 20u) 1952 20
divcul: iT {43.624) {30 157 (851} 5%
oi cmii! Aeal Exfade {5 fEGH (E153] §74 {93
i il S84 {BO.6AT) {54,577} 428 (77¥
Totale cost operivi AT Fany.130) 5408 (1,8)%
EBITOA 108, 70A 199347 {h3%) (n3ys
o Guii: Elermanii nan scoerent! inchusi nafEAITIN (e {LETH) {1,407 #0.5%
ili v ERITIN esckei oF alawsndi nea oo Tl.6aT el Db ThE 9%
Di gaguitn viene sspoeta la tebella ded numern di FTES (Full Time Equivalents) pes ama geogrsfica.
FTEs PER AREA GEOGRATICA nnaymiz i ‘Wariazions § Varlarinne &
Halia o UG | 10,87%
lb=ria iy RO (13} 16114
Regicre Elenica 1,531 1.79% 215 101%
Tinde 2.194 ERET 57 1%

In continuita con | grecedanti periodi di rendicontaziede, 1Fa | coati operativi deli'eapreizio 2000
siali individuati alcuni elementi non Acamenti (BMon Aecunting Nema® o "NRIs") che vangono
mvidenziath & rettifica deil indicalone EBITDA per favorire [l confromto tra poriosdl o Vindividuazione
della prafittabilita strutturale del Gruppo,

Tali elermesith nan ncocrenti smmontano a €20 miliani (pari o £1,6 milioni nel 2021} & siriférizcona
peincipalimente ad oneri legali a eonzulenze connesse ol operazinni siraordinarie mirsle allo
s¥iluppo del business,

L'EBITDA esclusl gli elamenti non ricormenti =i stteats & £201,7 milioni (62009 milionl & dicembre
20217 con un margine del 36% sl ricavi lordi, i laggers aumenta rispetio & 35% fatto regisirane
nel periodo di raffronte. A parita & perimetro, ascludendo quindi gi offotti del portafoglio Seneh,
I"EBITDA eschusi gli onen non rcosrenti =i sttestercbbe a €196,0 milioni contro €158 miliani del
2021, In guestis cazo sarebbe apprerzabile ia mighor performance defl’anno con wn sumenio
pari a circa €20,2 milloni equivalents all"11,5%.

inclsdendn gli enerl non ricorrent, 'EBITDA & parl a €198,7 milioni, scstanzismante in linga
rispetts & €199,3 milioni consuntivat el corss del 3021,

L'EBIT del Gruppo ai ettesta a §174,2 milioni ehe & reffronta con €80,1 milioni del penado
camparativo,

L'EBT & pari & €628 milioni contro 483 milianl fatto registrere nall'esarclzio precedents. In
lale posta sono ricompresd | cost finanzian legati alle due émizslani abbligazionaria, i defta
fair valke= felativo afle notes deBe castolanzzazionl Ceiro, dei titoli Romaa s Mereiize EPY,
Ieecantonamenio legato allEam-oul rilevato sulla controdlata grece dofalue Greese ed alire
paste minad legats alla contabizzazione secanda i principio contabile IFRS 16,
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SN0z TMAIET Waremione @ Variazians &
EBITDA 196.708 199347 {39 (0,7)"%
mn“""’" nathe au sUhA1A maberialie (r1,021) 54371 21 780 [25T)%
Aécanionaimenb neti [13.963} {35.547) 11 864 5 30%
Saldo retlifichafripress dl valors 483 Aag (52 {5E%
Litile/perdita da partecipaziani - 83 (8 (100.00)%
EqT a4y HOLOET 34,160 42,7%
MDA I gy g geen -
o {78862 (32.839) 1471 021y
EBT 62,8349 A Aa 14.540 20,1%

Oltre pgli elementi non ricomentl ll'interno delPERITDA (£3.0 millonl), VERT inchade ulterion
poste non ficorment] per complessivi €32.9 millonl, rifedbili o cost per Fincentive alifesada che
hanne interessato tutte le Region fn parbicslar modo in Spegna legate alluscita del portafoglio
Sareb), e partite legate a un arbitrato in anio per il clabm fscale in Spagna, all'accantonarmento
dell'Eam-out sulla controflata greca doVake Greece nonché a proventi per rimbarsi assicurativi,

Le rettifiche di valore notte su attivith msteriafi e immateriali ammonteno 2 €710 milkoni rispetto
a €94 4 milioni fatti reglstrare nel precedente esercizio.

La voce include printipalineie "ammortamento del contratil di servicing del perimetro
doalue Spaim & doValue Greece per un totale di €40,0 milieni e che sono classificat] nello stato
patnmenigle come attvith immaterniali,

Il salda della voce include inoltre la quota degli ammortamenti sul diritti d'uso che dervano
daHa contabilizzazione dei contratti di locazione al sensi del principio IFRS 16 per un wotale di
€131 miliani, 1! resto degli ammeitamenti si riferisce prevalentemente a beenze software per
investimerniti teonalogec effettuati dal Gruppo nel periodo e finafizzati &l migloraments delia
piattafarma IT. La variazione rispetta al precedente esercizio & riconducibile essenzialmeante
ai mincri ammortament kgab a1 contratti di servicing che nel 2021 annoveravano Sareb
(tatalmente ammartizzate nel corso ded primo semestre 2022).

Gli accantonamenti natti risultano par a €14,0 miliond, rispetto a £25,5 milloni consuntivati nel
2021 e sono legeti esserzialmente ad accantonamenti per Incenthd all'esodo nonché ad un
accantonamenio prudanziale s arbdtrat! in corso,

Gl interessi & commissioni defvanti da attivita finanziaria ammantana & €283 milioni in
diminuzions rispétte a €328 miliom del 2027 guande furenn contebilizzati effetti economic
paria £4,6 milioni della chiusura della inea di finanzinmento sostituita dalla seconda emissione
obbligazionaria, La posta in esame rifiette quindi principalmante il costo connesso all'onerosth




defle due emissiont abbligazionarie a servizio del procezsa di acquisiriond effethuate in Spagna
o in Grecia come attuazione della strategis di intemazionalizzaziona dal Gruppo, nencha il
costo delfutilizzo temporanea di revolving facility da parte della controllata prima spagnala
& suicessiaments grecd, 51 segqnala che alla data del 31 dicembre 2022 entrambe 12 linee
revolving Tacility risultano essens tatalmente rimboraate.

(E/nan) 311252037 311220 Velazione§  Variagoe %
EBT BB 452089 14540 0,1%
irposte s redifiin (36,354 (15.118) {F1.238) 140,5%
Rizultalo & peviedo 26,475 33173 {6.608) {20,2)%
Higulkalo ded peripds atiribuihile @i Tesl {573y {4,425 {544} LE%
Aimidata dil periodo attribuibile agll Azionisti - .

defia Capag 16,502 JATH [T.242) {30,5)%
::Tn?:j nian Feormeni inglugi nel reskar deld (35.454) (29,201 6.013) 20,4%
[ miti Elerrand] nion dccerent inclis nel nauliala

el pesingn siribaibile ai Terzl {1433 0K 1.7 CIZAF
Risubtata del penade attritiitsle oglk A cessti det-

Ia Capagruppe asclusi gl iementi on sicarsenti S wr L1 (2.3y%
Litide pes azsane [in Eurs) .21 0,30 {29 {30,41%
Uiile grer aziona oachi gif elemedli ios fenmaodi =

(i Fut) A i i (0,29

Lo impasts sul reddito del pericdo risultana par a €364 milioni contie €15,1 milloni del 2021, in
wirtl del maggior valare del (lsuitato ante imposte & delleffatto negativo della vaiazione delle
imposte anticipate e differite provalentemente riferbile alla Regione Ibera.

Il risultato del periodo attribuibile agll Azionksti defla Capogruppo esclusi gli elementi noan
dearranti risulta part a €506 milioni, rispatto a €507 milloni del 2021, Includenda gli sement
e earrend, il risultato del porinde attrbaibile agh Azxionisti della Capagrupgo & paria €165
milin, fispotts o €237 milon dell'esercizio priscadenis.
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‘SEGMENT REPORTING

L'espansione intemezionale di doVilue nell'ampio mercate del Sud Furopa con Pacquisizione
dapprima di doValue Spain, e successivemente di doValue Greecs, ha portate il Maenagement
a fitenere opportuno valutere & anallzeste il proprio business con una segmentaziona di tips
peografico.

Ouesta classificazions & legata a fattetl specifici delle entitd incluse in ciasouna categedia &
alla tipologia di mercato. Le regloni geografiche cosi individuate sena: talis, Aegione Blesica
& |hefia,

Sulla base di questl eriten, nélla sequente tabella sano riportati i ricavi & IEBITOA (esclusi gli
efement] non ricotrenti) di periodo del segment| di business indicati.

| ricavi lordl feglstrati nel 2022 armmontano a E6E8F milioni (E5T21 millionl nel 2021) ed un
EBITDA eschusi g elementt non fcorrenti pari a £200,7 milloni (€2009 mikoni nel 2021). 1)
segmenta Halla contribuisce per il 33% ai ricavi lordi del Gruppo, il sagments Reglone Ellenica
coniribulsce per # 45%, mentre il segrsenta beria con il #2%

LEBITDA Margin esclusi gli elementi non ricormenti il segmenti Italiz e (beris fzulia
rispettivaments pari al 26% e al 4%, inferion quind rispetto alla Regione Ellenica che ragistra un
risultato pari al 5%
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(£/000) Esrrizio 20123
?&T"‘“m"’m. > lalia  Regione Elanica Theri Totals
Hicayi di Servicing 1&5 3 249,304 115677 B10.164
o el NBE 145,004 229892 5552 413,498
o ciul FED i} 19.502 ET. 128 Th.626
Ricavi da co-inmstimando 1.E07F - : 1.807
Ricavl da prodotil anclksl @ aline atbiita mino 35,510 3054 G4 46,578
lli,hi:l{i s | -“ £ i, 'i_a'_i'"s:"m_ e fi*i:lﬁ_ = T
Commiesini paseive NPE 7673 A4z {E.812) e ]
Commissiani passhe REC a {3,879} {18.617) {22.631)
Commibssioni posshe Aneillail (12818 & {1465 {14,785}
Epesa per il parsanale (84.510) Ay 4TI (me
SpREs amminisiralie (20,333 (22745} (24260 {56, 330y
o cw T (14,955) (0. TEG) (2323 (A1,034)
W e1 Amad Extate {1504 {2659 1.303) {5.585)
of cld SEEA (12.782) 11.300) {73.654) {718}
Totale costl operativi {13043y {95.818) (BB, 572) (28, 733
EBITD esches gli shemantl e deamrentl 48,078 1481583 4425 201687
ERITOW mangin esclusi g elamemti non ricormsil 26,2% 58.0% 6% 5,1%
Cantriuzices EBITOA sechisi gl element] non simy Ak oy e
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(E/DD0) Esarcizia 2072 vu 2017

Conta Edanernien Gestonale
fesclumi gli eletmecil non Heosronti}

fsilla  Aegions= Hledica

Riced & Sarvicng

<!
Exertizlo 2032 145093 249 454 15577 510,164 5':"5
Exeretda 201 T4E.81H $17.734 FELATT GIR626 S
Variagiama (15820 2 260 4%, 140) {TE.462) E i
Ricawd i eo-tesstlmenta, prodnit ancillar & ; E
altre alivith mies 45
Fanreizio 7123 37T 5054 AAET4 4B.085 =
Esercizin 2021 23,530 1285 aa1n 22425 i
VarLapanne 4087 2.509 {1.945) 4 GED

Camimii=elai| jiHagIuE

Fasrcizio 3022 (2 4a0 [A.Z4TH [FA.053) [GT. &)

Esarcizin 227 {12 TI6E) (raan {37 BET) [RE.E)

Variazions {rai) [256] &4 76K

Speas por il peraonale

Eserpigia 2003 {84,E0d) [Fa.073) 1 {212.398)

Esercizin 7021 (AT 85T} (B0 454} (=3 53E) (215851

Variazigns 1,249 a1 4 825 JAEG

Spenn smminishative

Eaercino A0EE (5,325 122.143) {34, 360y (B6.330)

Faerchio 20321 (32 506) {32,353 {34230} (BRI

Vnefazinne aira (k] 572 3358

EEITOA esdusi gl element] nom rearent]

Ereragin 2121 AD.0TS 148,183 AR 687

Eseronzio 2021 i EL 17195746 41368 mann

Varisznne 2144 ag SR 16 9437) TEE

ERITOMN margin #sehial gl #lemendi non riconent

Execimn 322 26,1% SR A6% Blw

Egrrcizio A02] FoF 54.0% % 35i%

VarlEziong dpun, dpp fasirali B lp.p.
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&5 Situazione Patrimoniale
e Finanziaria del Gruppo

PREMESSA

| valor patrimoniali sono stat riclassificati sotto un profilo gestionsle, in costenza con |a
rappreséntazione del conto ecanomico riclessificato & con e posizione finansiaris netta dal
Gruppa,

Al termine defla presente Relazione sulla gestione del Grupps, in iies con la medesima
modalita espositiva del conto econamicn, viene inserito uno schema di raceordo tra ko sehema
patrimoniake gestisnale di seguito riportato e i prospetio esposto negll sehemi del hilancis
consofidang,
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CBTI'IFIE) /

{£/000)

Stato Fatrimaniahn gestiosals T Ernee EN PR F ] Variaziope £ Waclaziome %
Tabun ¢ Bloh guidbii 134,068 160, GEy {32404} (19.4]%
Atiiita fnanciarie 57084 &1,081 (3577} 541%
ATTRLE AT 8,10 B30 4007 0%
AHisith immateriall A 545 775 EEE ] (347%
Abtiitn Fecal 118,225 1524996 LT 22T
el commescisl 200143 06926 (2103 [z
AHivita in vin gl emisslone 12 an {17 {HE T
Alire aftivits 25,509 17226 12.663 Ta5%
Totale Attivn 1.V36. 540 1,184,636 {58 038) {45
ﬁ:;ﬂn:ﬂnmam:dmm vergo barddhe Eﬁd.l.?.:i 560,454 {4 336) s
Alire passhith finanaiario 14,851 TE.ONT 44 844 0%
Dohitl commencsll T.341 TA.7IO (330 (48)%
Fasgivita fienali G3.TET V13060 {4 5. 268 {400
Benaficd & diperdent] 8,167 10.264 (1.157] %
Fanedi mchi a oner ¥7.655 44 235 [, 5RL) PLE 25 e
AEre passiita ThT54 104 88 129.124) A
Tatals Fasatsa B4G.ETE 3063 [#4.955) (455
Capitale 41.260 #1700 . ns.
Rieervs 3108 Of 45 R RIS
Aziard pirapeis (4323 [4.678) s (14%
mﬁ;::mﬁw attribuibile agli Azanisti 16507 29,74 (1243) @
z:irmu Mettn attsibuwibili-agh Ao - S (30 088} LA
:?Lwd;rmn ::"“ atinkuibile 1.082.237 1147278 (85.841) BT
Fatrimprig Heths attrbaibile o Ters 4460 37.358 o 285
Totale Passiva o Palrimanio Metto 1126508 1.184 E36 {B8.038) {49]%




L voce cassa o titoli Hguidabili evidenzia une riduzions di €324 milioni Aspetio alle fine
delfesercizio precedente. quale frute della dinamice finanziara del pereds degeritta di saguilo
el paragrafo relative alla Posizione Finenziaria Hetls,

Li attivita finansiare avidenziana un saldo pari & €58,0 miliani, in diminuzione di 4,0 milioni
napetia al velare iscritio al 31 dicembes 2021 & pari a 8620 miljonl.

[H seguita si espone la tebella che ne dettaglla la compaosizions,

(&)

Atihdils insnoens INFTEI2E nMarzaan Variaziane § Varianione %
A fadr vahse com impetio a CE 42323 48465 {&.743) el
Tikall di dobsto J&145 T (1363 {3.07%
QIcH Fa6R 500s (217 s
Teioli i captale 197 197 - ns
Cher il i il coperiura 353 1,.5R2 13349 T
Al fair wabue oo jimgutie a DG 18,771 4 Crd 18 1.8%
Titoli dl capitals 1ETH Ay 187 1.8%
#l caslo amrmorliE Al ST & 507 (7 {33)%
Credill versn honche diversi da conli comnents &

depositl & ¥iata 4,433 6 #3367 ns
Crathi verso chentels 1.05T 44 {4284) (ELE) %
Teitale 57,580 61861 (3,477 {6,4)%

La componente dedle attivits finanziarke “al fair value con impstto & CE° registra una waliAziones
in diminazione complessiva di £4,1 mifionl determinata principalments da un decremento nella
componente det titoli di dabito originate da effeiti vakutativi (€06 milioni), alire che da uns
ridkzlane di €22 milioni nells quote OLCH relative &l fondo di invesibmento altemative mabillare
chiuso riserviita akian Recovery Fund (gia Atlante 11), la quabs & dovuta per €15 milioni
allanhullamento e distriburions delle quote & per £0,7 mifioni dal retatlvo differenziale negativo
di fair valuse,

La categoria “al fair value can impatio 3 OCF, che accoglie mvestimenti 4 quote di minarsnza
nalla societs fintech brasiliana QueraCuitar 5.4, (11,46%) & nella sociata andese proptech
Bid¥7 {17.7%), evidenzia un incrementa camplegsive di £0,2 miion| riferiile eschosivamente &
quest'uftime In merito a BidX1, nel corso di dicembre 2022 doValie ha esercitato Popzions oi
acquiste di ulterion quots, Incrementands cosl la propria quota parecipativa rispetto ol 15.2%
del 2021, aseraizio & tala onzions ha somportatn inalore |'azzeramento del relative derivato
non di coperturs, il cul vaboee residuo al 37 dicembre 2022 (€353 inils) & rappresentativo del
yalara della residus opzione di acguista,

L emenponante di attivith finenziara "3l costo ammortizzate® non evidenzia gcostament] deanl
di mota; la vooe include principatments | erediti versa cllentela ricanducibili alla secleta dobext
¢ derivanti dallimpiege delie risorse finanziarle originate da un franziamento limited recourse
destinato ad uno specifico affare e daszificato nells altre passivits finanziare.

Tale fnasiziaments & stato oggetto di cessione & terzi nel corso del mese di gannaio 2023,
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Le attivita matediall, pari a £53,2 milloni, evidenziano un inerermento di €25,0 millani rispetto al
31 dicemnbre 2011 prevalentemsnie in seguite &l rinnovo dei contrattd di affitto di aloune sedi
i Italia e a Cipre per un totale di €£20,1 millon, nonché a fronte d acquisti dedicati alla nugva
infreatrittura tecnologica per €169 milioni, compensati da ammartamenti dell'esercizio jbr
€16,6 milioni,

Le attiuita immateriali passane da 65452 milioni a €5269 millaai registrando partanio una
diminuzions parl a €183 milionl, Tale differenziale & determinato dalleffetio combinsta
gi riduzioni per €53,6 milioni a fromte di ammeartament a cid sl aggiungona €1,3 millani di
svalurazioni e di sumenti par £30,5 relativi ad acquist! di softwarn gnclusa la parte classificats
ad immobilizzazioni in corsa & acconti) nonché per €61 milioni relativi ad ulteriorn cost
capitaBzzati sul poriafoglic Frontier (SLA).

Di seguits la composizons delle ANVl imematerali:
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Atulth enmatedali N0 ANz Warkxziona £ Varlazione %
Soltwae 44,4491 0,37 182 68,3%
fvarchi J45AT 506 {3.4925) (138}
immeatslizzazioni in corse & aooond| 1074t T251 i1.780 {14778
Fniarmemio HezaT 236847 . ns
Alire atiivits imemateniaf TILTTA F40E52 [=0.674) 1277%
Totale 56 8E8 545,225 [18.3a7) (LT

In particolare, la quota magglermente significativa delle attivita immaterali derva dalle ultims die
acquisizioni effetiuate dal Gruppo, rispettivamente riferbill a deVakse Spain e alle sue controllate
intervenuta alla fine di giugne 2019 ¢ all'aggregazione aziendale d doValus Greece conclusasi o
g e 2020

Relativamente al perimetro doValee Spain, (| valore netto delle attivity immaterdall Asults cos)
COMPOETa:
= €13, miliani relath a software {incluss = immobilizzezion in corsa);
= £245 millonl relaire al marchia;
m €354 milioni relativi od altre attivith immateriali che includens b valutazione di centeatti di
gervicing attiv di lungo pedcds ("SLA":
m £124.1 mikoni relathv alFfavaamento.

Per quinlo concemne il perimetro di doValue Greece le attivitd immaterial feultano caompaste da:
w EXLE iliani relativ a software {iicluse le immobilizzazioni in COrEa);
= £174.8 mikoni relativi & contratti di senicing pluriennali (“SLA%), tra oui €385 millanl relatid &1
portafogla Frantier
m £17124 milioni allocati sll'avviamento.




Le attivith fizscali di seguite deltagliate evidenziana un salda di €118,2 mifioni al 31 dicembre
2022, rispetto a £153,0 milioni af 37 digembre 2021. La ridugiiee i €348 miioni & dovula
principalmente 8 minos creditl 1VA & ritenute d'acconts inslusi nells companents “altri craditi
di natura fiscals” {(-£228 milioni), nonché ai reversal defle imposte anticipate per complessiv
-E10.9 miligni,

(E/000)
Attivila fiscall I Aasenes F1/12/0021 Varazions £ Variaziana %
Aliiwlth por impeste oomeli 50T R {985) {15,415
Accanl 1005 .11a ma {100
Gredili dimpusia 4,401 B3N {1514} e e
Pasabiith fiseali . (1.047) 1,057 1000)%
Aiivits per impusti snticipats 101740 112640 [10.EAT) 3,71
Salutaziom s o A5 397 AT # 005
Perdile fiasall rportabii in fulas 19300 1750 |2 8%
{:mji“"i“”‘ emacchinas { miivi 18,241 25138 (F.8a4 (av.avs
Algre stbeaita | AR pRESiVita Bored 5187 (5230 {1230%
Adanlanament| S 5H3 11355 n.ain (V561 %
Mliri credith & patura fiszate 11061 33964 (22301 (a7 %
Toaalie 118225 162096 £34.770) (2271
Di seguite & riparta anche la composizione delle passivith fiscali che endenzians alirest un
decromenta rispetto ai saldi del 2021, Anche inquesto caso la principele fdagione & da riferirsl
ad un minar debits cempreso nalla vocs "Alr debitl di natura fiscale®, a ol 5i aggiunge Feffeito
della liquidazione di imposte comenti, nonché la nduzione delle pasaivita par imposte differte
conneese allesercitia di Purchase Price Allocation (PRA) di doValue Spain e doValie Greeee.
{&,0007)
Pazsivith fracal 217132022 ALz Wariaziooe € Variaziang %
frrepiata dalfagencizin 10,478 ThARE {1875 B %
Pagzivad per impagle diffenie B 003 58350 (3.347) i)
Aliri debiti i natura fiscals E016 arsr (25.047) (a0, &)
Tiatals &Y. 75T 195,060 {45.263) ELIE e

£1 31 dicambre 2077 |& passivith finanziane — debili verso bancho/bondholders passano da
€668,5 mibonl & €564.1 miliond, con un decremento @ €43 milloni dovuto sostarmialments
al rimborso della sevalving facility affettuato dalla controllats spagnola doValue Spsin (€7.5
miliani), parzisimente compensato dalfincremento legato al costa emmortizzate del band.
Durants Iesercizia @ iearso a fines di credito esterne da pane delle societa ded Gruppao & steto
postifuite dal pla ventaggioso meccamsmo di cash-poafing.
Al 31 dicernbre 2027 il delbita residuo al costo ammaortizzats per le dus obbligamon] amasss &
il peguante:

~hand 2020-2035 Ji nominale pan a £265.0 mifoni, tasse del 5,0%; £2635 miliony;

-lhond $E1 <2026 & nominale past 8 £300,0 milion, tesso def 34%; £300,4 mifienl
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Le altre passivita finanziarie alla fine del 2022 gono di seguita dettagliate:

(00
Aere passhiitd finankei= 3 2z023 A2 Yariaziems £

Variazione %
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Pasaiviia per asing 49,038 16366 H.ETR
Eseh-pul A4 645 13043 11,605
Put aptinm s menonty 11.8%94 Tr2an {(345)
Alire passivita financaris £ AN a4, 369 1
Totala 130851 TRo? 44 Ba4

B 4%
93.8%
(16

50,0

Le“Passivita per leasing” acaolgona Pattualizzazione dei canoni perleasing futuri, in confomits
e previzion dell'IFAS 16,

La passivita per "Earn-oun” si riferizce (i} alfoperaziona in doValue Spain per €17.5 milionl ed &
relativi ad una quota del auo prezza di scquisizions & {il) all'operazione di acquists di dovalhse
Greece per €271 miliani (65,7 a1 31 dicembre 2021) la quale & begata al conseguimento di tabuni
targel &i EBITDA in un osizzonts di dieci anni ed i cul eventuali pagamenti nen saranno dowati
prama dal 2024. Uaumento di tale componsnte ispetio alfesercizio precedente & dovuto alls
forte perfarmance economica in Grecia nel 2022 che ha poriato doValue a ricongscere ur valore
pli glevats di tale passivits,

La passivita “Put option su minority” & legata all'apzione per lacquists di residue quote di
minoranze & daVahse Spain. Limperto |seritto al 31 dicembee 2022 5 riferisce &l falr value
dell'oprione con scadenza a fine gugno 2023,

Le “Altre passivita finanziare® al 31 dicembra 2022 scoolgone limporto di €4.4 miloni di un
finanziamento limited recourse riferito al sopraceitato finanziamento destinato ad uno specifica
affare, il quale & stato isolto a gennaie 2023 a sequito della cessione a tarz del refativa credito
iseritto tra le attivits finanziarie,

| fondi rischi e onerl passano da un zaldo 4 fine 2027 pari a €44,2 milion| 3 €37.7 milicni &l 31
dicembre 2022, La riduzione di €6,6 milioni & fconduciblle per €26 milioni alla componeme
"Alri® defla sottostante tabella che include un accantonaments emersa con la definizione
defla PPA connessa alfscquisizione di doValue Groece e determinata in seguito ad Lna pid
puntuale interpretazione di alcune clausole prevista dal Service Laval Agresment siglato tra
foValue Gresce 8 Furchank connesss ad una particolare tpologla di fes (2. *Cuning Fee") ed in
applicazione di guanta dizciplinato dal principio contabile IFAS 15 relativaments ai porrspettivi
varniahil,

{E£/D0O0)
Femdi par rischi o apan AV 20 AT Wariaziong €

VariaZione %

Conroversie legali = fiscali 1R.E&T 176549 2.0
Oner del persoraln 535 Fan [1a5)
AT 17,253 20.546 9. 523]
Totale 37.655 44,235 (& Sam)

12.5%
@ETY
(A3.3%
(450




Le aitre passivith passana da £1049 milioni 2 €758 millon| con un dzcremento patl @ €28,
milioni, dovuto all’efferto di divesse componentl; come sntatizzate nedla tabella di seguite
ALp05ta

{€/o00)

Altre passivita B E20E narma Wiz o

Wanazione %

Diphiti relatsi al persanale 21 405 IR, AT4 (B u
Dehiti relatrd o caranatil di sepvicing 15855 31063 {1173
Riscanti pussiv e el debiol 7,364 JEE0G (8.147
Tonale 1RTE4 104 B=R (29, 724)

{17.3]%
(4551
FeE
{78y

La compaonerts del "Debiti rlativi a conteattl di erviong® diminuisce di €142 milloni & fronta
ded rilascio per €234 miliond della pasanith ne confront di Eurebank legata alla “oommissione
di indennizza anticipsto™ connessa alla cartolarizzazione del partafoglio Mexico, a sequito
della defnizians di un addendum contrattuale tra le partl. Tale decremento & stato parziatments
compensata dalliscrizions della passkvith contrainsale legata allo SLA Frontler (E5,8 miliom)
poncha dalfiserizions di €2.0 milion di debite relathva allacquisizione di software con contreti
a médio-lunga terming

| *Dwshiti selafivi @l porasnaie” presentfano una riduzione per 8§63 miliond dconducibile alis
liquidaszions del siztema incentivanta 2021 e degl incentivi alfesodo, mentre la categoia dei
“Alzconti pacaivi = altri debitl” decrementa principalmente per |l pagamento del debito verso
Eurnbank iseritio nel 2021 a sequite del rigalcolo del Nat Economig Benefit prevists dalio Share
Purehasa Agraemant a titela di aggiuetameanto prezzo di acquisizione della controllata doValue
Gresce.

il Patrimonie Metto attribaibile agh Azionisi della Capogruppo siattesina €1 36,6 milicnl rispetio
ai £1566 mifieni ded 37 dicembre 3021; I'sndaments in riduzione derive da un minor appario
del pleultatn sponmmico rispetto al 2021 (-€7,2 milioni) a cui sl apgunge una fiduzione delle
altra rigerve di €12,3 millanl, ka cul movimentazions & legata incipabments alla distribozione di
dividendi (~£39,5 milioni} noncha all'aliocazions del risultato 2021 conseguitn dalle controllate
{+24.& milian),

IL CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

(£,/000)
Capitale Circolanis Metla ANTATOIT

311103

Credit commesclall A0 143
Oshits comumeriali [70.38%)
Totale 128762

6
rama)
112616

il dato di pariade sl attesta & €129.8 milioni rispetta a €326 milioni di dicombre 2021, lvalare,
paremetrate al ficavi degll ultiml 12 mesl, £ attesta quindi al 23%, in ines rispetta s quanto fatlo
reqgestrare a fine 20027 (23%}).
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LA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4

(E/000)

Posirione Fmanziaria Metia AN AR0EL A fafraz
A Cassa e disponibilith |kgudde di conio corents V4. 264 1645668
B Liquicits(a) 14 284 166,668
C Oty beancan corpent (183} (a7
1] Obbliganani emesse - coerenn {74 (9, 9401)
E Prsiziens finonziara netia cormante BHG JHD) 124381 149, 088
5 Obdiligarioni enseRes < non comand (3542200 1550LE50)
H  Posizions Pnanelaria netta (EpFIHE) (429 659 {401_181)

La pasizions finanzionis netts o fos 2022 51 sttesta a €4299 millonl contio €400 .8 milion a fine
M.

La dinamica di pertodo & stata caratterizzata daghi investiment] pianificati per circa €30,8 milion
distriburti in tuttii Paesi in cui il Gruppo apera (con una forte accelerazione nel quaria rimestre),
dable dinamiche del capitale circolante che hanno dato un impulso alla generazione di cassa el
2022, altre che dal pagamento di imposate per €44,0 miliond (riferibifi in larga perte alla Regione
Elkeniza alire che domeastica) & & onen finanzian per €27, miliom

La voca "Cazea e le disponibility liquide di conto comente® risufta guinds park a €134,3 milioni e
contro €166,7 milkend di fine 2021, come risultente delle dinpmiche sopra espogte. Oltre & cif, o
fine 2022, il Gruppao dispone & €133,5 mdiani di inee di credite disponibill, che pertanta portano
la liquidith tetale {intesa coma cassa pil linee disponibilila €2678 milioni,

La pogizione finanziaria notta cormenta & positiva per €124.4 milioni (€148.1 milioni a fine 2021
& &118,6 milioni a settemvbre 2021) a testmonianza di una equibrata stiuiiura patrimoniale
compilezena,

Hispetto alla propria strutturn dal dobito si segnala che saltuariomente, doVahe o una sua
affillata, a soconda delle condizioni di meseata e di aliri fattor, potrebbe Ascquestane o poquisine
uninteresze nei propr titel di debite in circolazione, indipendentamente dal fatio che tall tioli
o seambiati o mena al di sopra o al & sotle del loro valore nominake, impiegands la propria
liquiditd o come scambia con alftrl titolf o alin cormiapettivi, in ogni caso tramite acquist rel
mercata o tramite ransazioni negoziate privetaments o plire operazioni




IL CASH FLOW GESTIOMALE
{E/DDD)
Canhs Fiowr geationals Nz a2
EEITHA 198 P0E 192347
I sdinnints [20,823) (20,54}
EBMD&-Copax &8T5 165707
6 ofi ERITOA ga% 85%
mﬁl;n?ﬂimlﬂ perdigterma incentanis EEET 1097
Warkaeon e del Capilafe Circalenie Metio JCEH) #.Bh4 [9.205)
WVanassone diaftre attivitifpasaiiza 107 REA) {21840
Cash Flow Operativo =4 Ead 40,709
Impasts dretts phgais [ 440433 (1 2,827}
Oneri finanzian [27.14R) (31.330)
Fras Canh Flow 12.410 QE.06F
{lmeestimenlijidisnvesiimant i aftiits finsnmerio 3664 (26 £87)
Pagarnenia del oonienzioso fiscile P3E9E1)
Acqueztn azimi propaie - {4.603)
Divicendl Igiedat ad azionisth & mimaranza {5003 (2507
Diricendi buidan agl azknist del Truppa {320140) {0733
Fusso di cansa netio &l perfoda (fra: WAl 411 8,755
Pasinicne finanziania netls all'nies del penoado {40,791 (¥ 1ESG)
Pastzsne linanzlara netta alia fine del periado {429,759y {401.781)
Watizzicne della posizione (manzions nélln {2a.063) B.TRS

Il Cash Flow Operative di perioda 8 fsultato positive per €836 rmilkor (E14001 mifioni a fine
Y Il datn in esame &l fdechante della marginalita espressa nell'esercizic, con ERITDN
par & E196.7 milionl & investimenti pari a €308 miliani, comspondent] & clrea il 5% del Ricavi
Lordi, come effetto della messa In ztta del programma di tresformazions tecnologica declinata
allfirnterma dell'ultimo Miano Industriale, La cosh-conversion riapatto sll'EBITDA S pari all'34% (in
lmna con il précedente ssercizln), 8 testimonianza dall’alavats capacith del Gruppo di convestine
in cazaa la propeia marginalitd operativa anche In peesenza del su citati livelll di investimanto,

I trend del capitale circolarts nestn, come gid dporiats nall’appeslio paragrafa, ha evidenziato
ina dimamica posiihva gensrando drea €3 millioni di liquidita.

La “VWarigzions o altre anivith/passhitd™ risente del reversal in contropartita dei rcavi
relathvamente allanticipo i fees niesvenuto ko scorso esercizio & favore dells controllase
doValue Grace, nonchéd degll &ffstti legat alla contabilizzazions degli incantivi all'esoda

La imposte Bouidate risultans pari & €240 milioni e g onen finanziari pagati ammontano a
27,1 millond (£31,2 miliond nel 33210, qusli rifketiono il cosbe medio (8 tasso fisso) registraio
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asequite delle emissioni obbligazionarie a supporto del processs di crescita intemazienale del
Gruppo.

lali operarioni hanno permesso al Gruppo di sostiteiee lnee & credite con prana di
ammartamanto prestabilite di quota interessi & quota capifabs, con strumenti a rimborzo bulfed
per la quota capitale & a pagamento semestrale dafle cedole, Questo ba consentito un maggione
aquilibrio delle fonti con relativo allungamento defe scadenze,

Le dinamiche segra caposia determinana quinds un Free Cash Flow positivo per €12,4 milioni
contro i €£96,1 milioni del 2021,

La waca“(Investimentil/dizsinvestiment| in attfeita finanziare® & posifiva per€ 3,7 milioni & inchude
principakmanite un ineasss delle Guote dal fondo di investimente aliernative dservalo lalian
Recovery Fund (ned 2021 erano -£26.5 miliont procipaimente derivanti dagli investimenti nalie
due cartolanzzazioni greche Mexicn e Frontier @ dall'investiments nel capbtabe delle societd
Hsesoluilar ¢ B ]

Durente Posercizio sonoe stati deliserati in destribuzions agh Azionisti del Gruppe £€39,5 mion)
di dividhendi, ded quali risultano gis incessati dai perceftas €397 millont (ned 2021 tale esborso
era stato par & €20,7 millond).

Il flusso di cassa netto dal periods neults quindl escers negative per €28,1 milioni, guands nel
2027 |l valore risuliava positive por €58 mifioni,

Fre-dividendi pagatl agh azionistl di doVahie, Misso di cassa del periodo risults essene positivo
par €170 mifioni nel X002 (rispetto a €206 milion nel 2021).
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Fatti di rilievo
0.6 intervenuti nel periodo

PORTAFOGLIO GESTITO E MANDATI

D imizio 2022, il Gruppo &) & eggiodicato circa 474 miliardi di nuavi mandati (parzialmene non
gncora on-boardad al 31 dicembes 2022), in particolare €3,0 mikardi in (talia, €39 miliardi nelia
Reglone Ellenlca & 540 miliond in Spagna.

I msowd mandatl, Insieme al €38 milards di forwand Nowes Hoevuti nel 2022, rappresentano £17,2
miliardi & GBY adsdixionals,

I aggiunta, tenendo conte ded €450 milloni di Profect Wirgo & ded €630 mibeni di Project Soun
in Gregia (cessioni di MPL sul mercato secondario rispetiivaments dai portafoglio Frontier e
Caira, dove dovalue ha mantenuto il contratio di servscing) il totale GEV aggiudicato nel 20022
& di E12.3 milions,

Sitratta diun risultato notevsls se sl coneidera il finvig al 2023 dol progetto Ariadne (portatoglo
GEV da €52 miliardi in Grecia).

Al 31 dicembre 7022, d Grass Beake Value & pari a €120.5 mifiardi, in calo ded 194% rlspetio ol
livella pari & €149.5 mikardi di find 2021 {un cala de 5.1% ascludendo i portafoglio Saseh da
£20,7 miliardi},

il velln di Gross ook Value d 61205 milisedi & 1 risuttats di un mesvo. GEY on-bBoarded per
£130 miliards, Collection per €55 miliardi, wrte-ofis per €87 miliards, cesstoni da cliont per 67,1
miliardi {per ka magghts parts compensati da indannizzi) e dall'afl-boarding ded portafoglio NPL
o Sared pan a £20,7 miliardi,

Ti ricoreda che, al 31 dissmbee 2022 circa 64,5 miliardi di meowi mandat| agguudicat non & stato
wwcora on-hoarded,

PRESENTAZIONE PIANO INDUSTRIALE 2022-2024

in data 25 gennaio 202 il Consiglio di Amminstrazione di doVale ha approvato il Piano
imdustriahe $072-2024, che & stato presentata al mercato il 26 gennain 2022 durante il Capital
Markets Day dalla societa, || Piamo Industriale 2022-2024 conferma | modello di business
afficianie di devalus coma oparatere di Afedmento indipendente = capital lght nel settore ded
credit servicing nel Sud Europa, La visione per *doVales 2024" gravita principalmente attorno
alla capacha dells Soclety di guidare Pevoluzione del s=tiore del cedit sarvicing tramite
investimenti in tecnologia e tramite la piogeis abilith nel rafforzare partnership strategiche e di
lunga periade can Banche 2d investiton in un mercato di iferiments pib ampan,

GUERRA RUSSO-UCRAINA

Si menziona che in data 24 fabbraio 2022 la Russia ha data inizee ad una invasione militare del
territarka ucraing che ha portate ad un aspra cenflitta con la popolazions ¢ 'apparato militare
pcraino tuttora In corsa, La reazicne del Paesi occidentali, In partigolare US4 &d Uniohe Europes
& &lata qualla di stiuare varie sanzionl iinanzisrie &d ssonomicha nel confronti della Aussia. Tall
sanziom, insieme ad un maagior fiachio gespolitizn, hanns causata un aumenta conskderevale
della volatilith nei mercati inenziar, Lesposizione diretta del Groppo do'Vakes versa ia Russia
e 'Uoraing & trascurablle,
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ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI
Indiata 28 aprile 2022, 5i @ tenwita 'Assemblea Ordinaria degli Azionist di doValues (1" Assemblea’).

In particalare, I'Assemblea ha:
w approvato il Bltancio di esercizio 41 doValue 5.4, al 37 dicembre 2021;
® appravaio la distribuzione di dividendi per circa €325 mitlan| {comspondenti ad un dividendo
peir azipne pari a £0,50);
m approvaio la politica in materia di remunesazione redativa sll'esercizio 2021
m approvaio la proposta di dercga alta palitics di remunerazione 2021, svente ad oogeito
Fattribueione della remunerazione variabde iferiia sll'ams 2007 b fayore dell Smministralore
Deelegato;
approvato | plano incentivante 2022-2024;
sonferto una nuova aulorizzazione sl aequist & s:lanl propie;
norminato Crsting Frsechi Mahne quale Amministratone della Societd;
approvaio |'ntegrazione dei comapettiv per 'anmoe 3027 della societa di revisione BY Sopobe

AMMISSIONE AL SEGMENTO STAR

Ml mese di maggee 2027, doValue ha fcevuio Pamimizsione alle negoriadoni delle propric
azon| erdinane sul segmento Euronext STAR Milan del mercaio Bronext Milan,

Gia ammaesse a negoziazions sull MTA di Borsa italimy {ora Euronest Milan) dal 14 leglic 2017,
l& azioni ardinarte di doValue banno iniziato s negoziare dal giomo 3 giugee 20727 20l sspmenio
Euronext STAR Milan del mercato Evronext Mien, segmenta dedicato alle imprese con reguisiil
di eccellenza in ferminl di frasparenea, comunicazione, Bguidith e corporate gevermance
(requisiti gia ampiamente asddisfatti da do'Valie),

Come parte delfammizaione al segmente Curonext STAR Milan, dovalue ha Ingeggiaio
Mediobanca = Banca di Credito Finanziario S.p.A. in qualits di Specialista, i confarmita con
fuanta previsto dal Regolamenta e dafle lstruzion] di Barsa alrana,

VERIFICA FISCALE

5 rends noto che | Capogrupps ha ricevato una verfiea fiscale da parte dell'Agenzia delle
Entraie avente ad oggetio le annualita dimeosta 2015, 2006 & 2017, precedent] alla guatazione.
In esito alla chivsura formale del controllo fiscale, sono stan sollevat due rilievi sostanciali per
2016 & 2077 (con chiusura regolare della venfica per il periodo d imposta 2016}, A tale rguardn,
|4 Capogruppo ha prontamante fomito le proprie ossenvazionl & chilirment allAgenzia della
Entrate, per dimostrare in dettaghio B plena corretterza ded comportaments adattata.

ALTRE ATTIVITA RILEVANTI

Mel 2022 doVakue & stata mpegnata su dversi fronti. Di sagqueto une sintes| defie principali
iniziative & dei mandati phl slonificativi

= Fondo Efesto; tra dicembre 2022 & genraio 2023, il Fando Efests he ricewnito impegni pe
coninbuti LITP per un smporto complessivo o €1,7 miardl, tra cuf imgegnd consistenti da parte
di due banche di primafia impartanza in itaha,

s Project Mix: nall'sthobre 2022, doValue ha offenwito fa gestione di un partalsalia di €200 milioni
di crediti deteriorati da Fortress in Spegra, che rappresenta @ prima impaortante investimeanta
di poctafoglio di NPL di Fortress nel mercato apagnoka dopo aver apets b sua sedo locaks a
Madrid nel maggio 2022
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Praject Virgs: in ottabra 2022, doValue ha catmplataln la ceesione sul mercato 0 un panatoghe
da €450 milioni di GBY in Grecla o Gruppe EOS. B portafoglio & stats ceduto dal veicolo &
cartalarizzaxzions Frontier | HAPS che & gestito da daValue gin dallinizio di febbraio 2022, La
gasulunpe eoneente 3 doValie & accelarars g s -aitivita di Collaction in Greada fper la quale ha
ficeuirta una commizgions di Collection nel puarte timesirs 2022 mantenends il mandato di
servicng di fungo termine sul portafoglio,

Praject Frantier |I; nel tuglio 20722 doValue ha firmiato un accondo con la Hational Bank of Greece
(MBS in relazione alla gestione di wn portafoglio greco costituila principalmente da credd
deteriorall garantiti per un GBY di €1,0 miliardo. Uaccordo & subardinata al completamento del
processa di eartolanzzazions df tale portafoglio da porte dl HBG fell'ambito deff Hellenic Asssl
Profection Scheme (HAPS) che dovrehbe essare finalizzato entro Ia prima metd del 2023,

RELAZIONE SLLLN
GESTIOMEDEL GRUFPPO

Carclarezasiont GAGS: tra maggin ¢ ghigne 2022 BCC Banca locrea @ UniCredit hanno
perfezionato dua cartalaidzzazioni di erediti deteriorati assistiil da garanzia GACS per un valare
rispel tivamente di £650 milioni e €17 millardi doviaslse ha essunto il rualo di specisl Services
defie due cartalarizzazan.

Project Sky: 2 maggin 2022 doValue ha firmste un protocollo dmiesa can Cerberus. par &
gasthone escusivi di m poriafogiio df credili deterlorat] onginato & Cipre con GEV di €22
milliardi. doValue assumers la gestione del porlafoghio dal closing atteso per il 2023 fino al
rum-off del partafnglie, assistenda al contermpa nella gestione del portatoglie fino alls choiing

Praject Meptune: ad gprile 2023 doValue si & sggiudicata un mandato di servicing in Grecia
tla Fortress per un portafogle di €500 milionl. 51 ricorda che, nel 2020 Fortress ha aciuisito
un portafoglio da Alpha Bank ¢on un GBY di crea €1,1 miliardi ed ha assegnato il mandato
di serveling ransitorio al sorvices giecs CEPAL Con Project Neptune, devalue misume coms
servicer di lings termine la gestione di ciroa il 50% del portafaghio iniziale 4i £1,) mifiard,

Lancio della business unit Legal Services in Spagna: o luglio 2022, doValue ha formaimenie
eoskituie uns Aueva basinass init In Spagaa dedicats Sll'offerta di servizi legall a banche e
invastiton istirzionali, Lindzlativa & in linea con il planao di witeriore cregcite & diversificazions
del podtafoglie di prodotti e soluzioni offeni da dovalue ai swod clienti attuali & potenzial in
Spagna. In ottobre 2032 dovalue ha fimmato un impartante contratto con Sareb per la fornitura
i gerviri legall,

Lanciz defla business unil PHMI in Spagna: & givgno 2022, doVakee ha formalmente costituile
unn businese unit dedicata alla gesthone delle esposizioni deteriorale (NPE) relative alle
Ficeobs & Medie Impresa (PMI) In Spagna, La business. unit PMI imptega circe 40 profeagionisti
¢ gestisce atuaiments cirea §3 mikard] di GBY, un fivedlo che dovrebbe censeae mel prassim

Mandate di serviging con Sareh: g fine fehbraio 2027 Sareh ha deciso di nominsere due
v servicer per |l contratto 2022-2025 & quindi di non rinnavare il confratto con dovalue
e il &ltri 3 servicer cha gestivans || portafoglio Sareb. La decisione & Sareb ha innescata
una riarganizeazions delle attivith & doValue in Spegna volta 8d operare su scala adeguata
preservando la redditivits del business in Iberfa. Clrog €8 milioni di costi di nerganizzazions
gond stati spesi nal 2077 e & prevede che il costo complessiva stimata a €17 milioni sara
mferiors all'imparto inzialmenie prevists par 8 clrea €15 millani,

Certificazions (50 37001:16 & novernbre 2027 doValuz SpoA, ha ncsvuto la certifitazione
LK 120 37001116 - Sisterna di gesfione per la prevenzione della corruzione. prima standssd
internazionale refative &l sisteml di gestione anficorrugione, La - certificazione, rilasciats
da Buresu Veritas = player tra i pili impartantl 8 |kvalks internazionzle nall'ambio dells
periificazione — testimonia 1a costants atienzione & Mimpegnie di davale nel prevenire ogm
forma dl aoriizlons, Ls norma LING IS0 3700 & nata per offfire sd aziende a organizzazion
avarzati standard di gestiona o misure efficas] per prevenire e gffrontane fenormeni di cormaeione,
istituendo una culiura i integrith, tresparenza e conformita,
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0.7 Fatti di rilievo intervenuti
- dopo la chiusura del periodo

DIMISSIONI DELLAMMINISTRATORE DELEGATO

I data 1 Fmarzo 2023, FAmsministriore Dielegato Andrea bMangoni b reso nola e suainlenzione
di rassegnare ke dimissipni dalla sua carica, con efficacia dal ¥7 aprile 2023 (data peevista par
Fhssemblea deqgli Azionlstl della Societa), per cogliers nmsove oppartenita professionali,

M Consigho di Amministrazione ha attivale le procedure inteme rilevant volte ad avisre il
processo di successiones per il ruolo di Amimindstratore Delegato

In linea con la politics di remunerazione adottats dalla Sochetd, non seno previsti indennit o
altii besefici in relazions alla cessazione dalla earica di Amministratore Delegato, || nunsers di
azioni della Societs possedute da dndrea Mangoni sarh comunicato al mamanto dalfafiettive
cessazione del suo neolo come Amministratone Delsgiio

ALTRE ATTIVITA RILEVANTI

Dallfinzio del 2023, doValue, & stata impegnata su diversi fronti. O seguito una sintes| delle
prinapall mizative e dei mandat pil slgnifcativi;

s MEC| ESG Research: & marzo 2023, MECI ESG Research ha migliorata § rating M3 ESG del
Gruppo dal livello “A48% al livells “AA&*, MECI| ESG Research misura fa resilienza di un‘azienda
fispedio ai rischi smbientali, sociali e di governance (*ESG) su un crizrante di lupge termine.
L'aggiormamento di MEC| ESG Rasearch & un pssmplo tangibile deifimpegno di doValue
nelladottare ln mighor pratiche nellinteresse dei suoi stakehedder, in particalare i clienti; i
capital provider {azionieti @ abbligazinnist), i dipendenti, ed il pit ampio ecosistema zociale &
ambienptabe in cui la Societd opera.

= Project Sous afebbralo 7023, dovialee ha complatata la eessione di un portafogiio secandario
da €630 milioni di GBY in Gresla a intrumn. || portafoglio & state scorporato dai veical di
cartolarizzazione HAPS Caira | e Cairo I, g2stiti da dovalue fin dalla boro creazions, La cessione
consente @ doValue di sccalerare anivith di racoolta in Grecia {per |s quals ha rcevuio wna
comimissions o racoolta nel prima trimestre 2023}, mantenends if mandste di servieing a

himga termine sul portafoglio,

» Cartolerizzazione Fing 1 GACS: a gennalo 2073, grazie alla foriz performance di doValue nells
gestione defla caalatizzazione Fino 1, nelfambite della quale & stata concessa ls garanzia
GEalS dal Ministero dellEzonomia & delle Finenze, sono state renborsate o semor notes di
classe b di tale carslarizzazione
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Evoluzione prevedibile
0'8 della gestione
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Hel sorsne del 2023 | Gugpo prosegquird neli'esccuzione del proprio Plano industriale 2002 E-‘;
2024, facenda beva sui risultali raggiunts nel 2021, E =
In particolare, s: prevede che: R b

GE:

o B atiivita in lsadin prosegueng In continuith con guenta visto nel 2002, con perlarmance altass
sostanzialisends atabill anno su annd

m e attvits nella Regione Ellenica vengano supportate da un'sceeléraziane dells Collection
unche guidete da petenzioh cessicnt di portafogl sul mercsto secordario per comto ded clienti,
che possa portare ail un merginale migheramento delle perf ormandae ans S anno;

= le @ttivith in lberia nfleltane applena la scaderza del contratto Sarch p 'afl-boarding del
portafoglio stessa comobetato a atichre 2022 pil che coampensato dalla riduzione dei cost
derivants dalla nieganizzaziane delfe sitivia Spaqniole che hegia itemsaato lasecontda parte
dled 2023,

&9
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0.9 Principal rischi

e incertezze

La prsizions finanzisria del Grupps doValus rsulta sdequataments dimensianata alle propre
eshpenze, congiderando Fattivita svolta e | naultat],

La paltics finansiaria perseguits privilegia ka stabilith dal Gruppo, = non perseque attualmente
e prospetiicamente finelith speculathve nella propoa attivita di investimento,

Fprincipali rischi e Incertezze, considerato il business del Grippo, gono eseenzialnsnie conness
alla congiuntura macmoeconomica che potrebbe gvere dpescussioni sull'andamento generale
del'economin & zulla produzione @ esposizion deteriorate. || contesto mesroecanarmicn
mostra segnall & praspettive di fitorno atla normalith depa le difficolta registals A causa
della pandemia da COVID=19; permangond titavis elementi 4 incortezza legati alieffato che
evranno sull'econamid le diramiches inflattive & 'sumento dei 1adsl di inetezse che potrabbero
avere npercussiont sulla capacith dei debitod di rientrare dalle loro espesizionl.

Va rilgwate inoltre che Fevohmione futura ed | relativi effetti, sulle prospettive macroeconamiche
globall e sulls stabiliid geopolitica globale, derivanti dal conflitte Russia-Ucraing Sone ancors
imprevedibili.

Alla data dell'approvazione del Bilancho, considerato U'elevato grado di incertezze legato a tali
cicostenTe straordinarke, non sonn stimahili gli efetivi impatd, direttl & indirell, sull'ativita
el Grappo.

CONTINUITA AZIENDALE

Al fim i esprimere un giudizio circa i presupposto delia cantinuita sziendale in baze al quals
& siate (edatio || presente Qilancio consofidato, sono stab attestamenie vidulail | dschi a e
Emcerterse a cub il Gruppo s rova esposta;
® in perticolare, =i & tenule conto debe previsioni inomerito agll scenarl masreeconamici
impattati dalla combinazione dai imananti effeitl della pandemia da COVID-19, dallinflazione,
dell'sumenta ded tasel di interdsse, del deterioramento del clima econamico, del rischi
gecpalitic & defle ncererze relative agi sviluppi fubue
n nella valutazione di sostembditd degh stivd peirmondadi alla data del 31 dicembee 2022 sano
slali consgidésatl kn solids dotazione patrimoniabe del Grupps, la posizens finanziana e la
confermeta capacith di generaxions di Mussi 4 casse, come riflessa nel Plane Industraks di
Grupps 2027-2024, nonché le caratteristiche dello specifica business madel di dovalue cha
risudta in grado di fispondere con fleszibiita alle diverse fasi del ciclo economiog,
m i & tenwlo eonto, infine, defle masse in geatione, nonché delfapparto di nuovi cantratti per
pestione di portafogll reglatrat nel 2022,

Dalle anaksi condotme & in basze alle ipotes| sopra nportate non sono emerse incerterze lagats
ad event] o circastanzs che, considerate singolarmente o nel loro msleme, possana far sorgere
dubbi riguardo alla condinuith azisndals.
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0.10 l'azione doValue

PO

L arioni doValue sans quotate dal 14 luglio 2017 sul Merosto Telematicn Axionario gestito da
Boiza taliana (oggl Euranext Milan). 1| grafico di seguito rappeesania Fandamento del tikglo dalia
guotazione i borsa fine & fing 2022 In relaziene alfindice dei filob a media capitalzranane
della Borsa di Milann, di eul deWailue fa parte,
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Dl sun guotazione a fine 2079, il itelo doValue ha sovra-performiato il paniere del ol italiani
vomparabili pee dimensiond {FTSE Htalia Mid Gap Index), cain un apprezzamento dal valare di
[P0 & €9 per azione fino a £12 per azione, A tale andamento ha coniribulto Finteresee degli
investiton per il posizionamento strateqico def gruppo, leader in un gettore profittevole .o in
crescita. A cib &i sggiunge Fapprezramente del mescato sia della strategia di erescita arganica
delineata dal Business Plan presentato nel giugne 2018 & aggromsts anavembre 2019, che delle
aoquisizioni & Altamira Asset Mansgament & di FPS. Nel periodo, ad aumentare ulieriormenie
la remiunerazione degll azicnisti, sono stati distribuiti dividend] par €0,394 & L0460 pd aziooe,
relativi rispettivamente allfesercize 2077 2 2078,

el primi meai del 2020, a causa del propagarsi defla pandemia di COVID-19 & livello globale, i
mereati franzar, incluel | principali ndigi azionar & b= azionl doVahue, sono stati caratteriz2all
da elevats volailita e un significative deprezzaments, Nella seconda meta delPanno grazie
alfavvio di politiche monetarie e fiscali espansive in Furopa & neghi 51ati Uniti, | mernat finanzian
= & devglue di riflesso — hanfe avwiate una faze di recupers dei valorl pre-pandemie. Tale
maovimente sl & scceniuste negli ultimi due mesi del 2020 son Fannuneis delfeffcacia dei primi
vaczinl contra COVID-19. Gia ned corse del prime trimastra del 2027, Il titsle & infatil tomato
sopra al fivelll df IPCL De ottobre 2021, invese, il titolo ha setto-perfermato il paniere dei titoli
iaken Mid Cap, principalmente a causa 8 incertazzs [egate al potenziale innovo del contratio
di dovakie con il cllents Sareh in Spagna (| maggiore cliente gzl Gruppd in termird di Gross

7l
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Baok Value & Ricawi Lordi nel 2021}, in scadenza 3 giugno 2022, In partioalare, Finceriezza cho
ha interessato I'ultimo trimestre dol 2021 & stata legeta alle aspettative relstive agh impatti
ecanomici di un aventuale rinnove del contraiin con Sareh in funzione di una profitailits
attesa minore delle gspetiutive inlzial,

In data 2% gennaio 2022, doValue ha approvaln i Piano Industrisle 2022-2024, che provedeva
il rinnove del conirato Sareh, sebhene ad una profitiabiits molio limitata, I data 24 febbraio
M2k Gareh ha comunicato dl aver ingaggiato per il nuewo contratto due servicer non facenis
parti del pool del quattvo servicer storici {di cui faceva pare anche doValue). La notizia ha
pesato sul fitolo nei giomi immediataments successivi, Nonostante oo, durants i 2022, 1 itela
doValue ha performalo complessivamenta in finea con I'indice FTSE Italy Mid Cap, in generals,
la performance dei mercati azionarl globall riel 2022 & stata negativa 3 causa ded lmor recessivi
e dallawmentio del tagsl di inleresse.

Le principali statistiche dell’andamento del titolo doVahie sono riportate nella tabedla seguante:
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Dati di sintes Elmr Dats
Preceo di (PO am Taf0Fa1e
Prazza di IPD (ageustste peri dividendi pagati) T.oa TRMOF 2017
Procea minimo di chissuns (aggiuetate per | dividend] pagali) 479 bt P bl ary
Frarra mes=mo di chivsura (aggiustain pe | dividend 12,85 1R 0I0T
pageti}
Ultlren preeeo di chivswrs del 2022 716 Tl Bt e e
Rumare i axani in eeeplazione 3 31 dicembee 2022 foLp0aa0a 30 D
i cui asiond proprie al 31 dicembra 20732 00434 a0, 222
Gapsalizzazione of 31 dicembre 3027 B aninm 3007 272002
Capitalizrazlons {escliae aziore propred ol 91 dicembee 2023 506357 593 a0y AP0
Fnbe: Bloambesg




0.17 Altre informazioni

DIREZIOME E COORDINAMENTO

&191 dicembre 2027 le szioni della Capogruppn dovalaa sano possedute per il 25,05% dal socio
con magpgor dintio di vala Avde 5.4 L1, szienista di riferiments, sheleth di diritio lussemborghese,
affiliata al Gruppa Fortress a sua volts acquisito da Softhank Group Corporation nel dicémbre 2077.
Un ulteriore 3,27% di azioni davalue sono detenute da altrd investiton analogamenta ricanduoibil
a Softbank Group Corporation, con wia guata complesaiva detenuta dal medesimo parl al 28,77%.
Al 31 dicembre 2022, (I residuo ¥1.73% delle azioni risulta collocato sul marcato a '73% &
eoetittito da n. 900,434 azionl proprie, valonzzate sl costo, peran tatale di €4,3 miliond detente
dalla Capogrupps medesima.

Lraziamita di rifermessio son essrcits nei confronti i doValee sbeuna amivitd di Direzione o
Coprdiamentn g sengidellart, 2407 sequenii ded Codice Civile in guanto npn mpaiisce distlive
a doValua e, pids in generale, nan & inserizca nella gestione del Eruppa, Pertanto, la determinazione
degli indriizzl siratagici & gestionali del Gruppe doevialue e pib in generale, Fintera altivith svolta,
sono frutto 4i [ibera autadeterminazione degli organi sociali @ nan comporieno etero-direzione da
patrte di Aoy

La Capogruppa dovalue esencita nel cenfronti defle proprie contrallate dirette Pattivita di direzione
e caardinamento previeta dalla normativa sopra citata,

OPERAZIONI| SU AZIONI PROPRIE

Al 31 dicembre 2822 risultane in portafogls n. 900.434 azien proprs, pan all'],13% del capitala
sociale complessive. |l lore valore di carico & di €4,3 milieni @ sono esposte in hilancie a diretta
tliduzione del patrimonio netio nella vooe “Aziani propre” in applicazions di quarta disciplinato
dallart. 357121 del Codice Chale

UAszembles ordinana del 28 apeile 2022 ha revocato l'autorizzazions allacqulsto ed alla
disposizians delle szloni proprie conferita dalla medesima 4l Congiglio di Amministrazione di
dovalescon delibera del 29 aprile 2021, Contestualimente & stata conferita una nueva auterizzazions
all'acguista di azfeni proprie in una o pir operazionl, secondo gl stessi termini @ condiziond di cus
alla precedente delibera assemblsare 058ia Sino & Un massima din, 8.000.000 azieni ordinana di
dovalue 5.p.A., pard al 10% def totale, per un peniods di 18 nesi dall'approvazions assembleare,

LE ATTIVITA' DI RICERCA E SVILUPPO

Melcorso dell'esercizio | Gruppe he proseguito Minvestimenta in progett diinnavaziohe tecnologice,
che s ritlens possena essere in grado di apportars nel fuluro un vantaggio competitvo.

73
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RISORSE UMANE

il business del Gruppo dovalue & legato alle persone & la valorizzavione = lo sviluppo dolle
professionalita sono driver atrategicl per gsrantire ininnovazione & una crescita gostenibile,
doValue continus ad imvestire nelle sue persone attraverso politiche orientate alla valorzzasbone
e svilppo delle fsorse umane, con 'obletthve & consolidare un cima & soddisfaricne aziendale.
Adla fine del 2022 || msmess de dipendents ded Gruppo & pari a 3.212 rispetto al 3,153 a fine 2031,
Per ulterion dettagli si fimenda & guento indicato allstema della Dichisrazione Mon Finenziara.

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

i corformitd a quanto stabilito dal "Regolamenta Gperazioni con Parfi Comelate® agqetta di
delibera Consob n, 17227 del 12 marzo 2010 e succeszive modifiche, le evenliak oporazioni
con parti porrelate e soggetli canfessi sono concluse nel rispetio della procedura approvata dal
Comsiglio di Amministrazione, il cui pill recente aggiomamento & stato deliberats nella seduta dal
17 giugno 2021,

Tale documenta & 4 dispasizions del pubblico nefla sezions “Govemance” del gitn wwwedaVakee, it,

Con nfenmento al comma 8 dedl'an 5 - “Infarmazioni al pubblico sulle operazioni con part) correlats”
del Regodsmenio Consob sopra citato sisegnala chal

A in base alla Policy in meriio alle operarionl con parti corredate adodiata dal Consiglla dl
Arpmarastrazione di doValue 5. pA nel corso dil 2022 non & elar canclusa alegna aperazipna di
maggior rikevanza;

B nel coesodel 2022 non sono state effetluate oparazioni con parl carrelale a candizoni duersedalla
normali condizioni di mercato che hanno influito o mésura flevante sulla situazions patrimoniale
el ecandimlis del Grippa;

C. nel corso del 3022 =i rilevs un'infegrazione di €6,1 milieni al valore dalle aitivitd immaterish iscritte
& fronte del Progetta Franlier, quale operacione di maggior rilevarza individeata al punda a) delia
Relazione sulla Gestiona del Groppo al 31 dicernbre 2027, Tale sviluppo arfging da une previsions
contrattisake ineluss nell'agreement sighato nel 20027,

OPERAZIONI ATIPICHE EfO INUSUALI

Al sengl della comunications Consob n. 6064793 del 23 luglio 2006 ¢f preclzs che nel corsn dal
22 il Gruppo doVales non ha posto n ecsere operazon] atksiche efo inusuali, cosl come definiie
dalla comunicazions stessa, secondo fa quale le operazioni atipiche efo inusuall sona guelle
operazioni che per significativithfrilevanza, natura delle controparti, oggotto della transezions,
madalits & determinagzione del prezzo i trasferimento @ tempistica dell'accadiments (prossimits
alla chivsura dell'esercizio) pozsons dare luoge & dubbi in ordine alla correttezza/complatezza
dedle infarmazioni in bilancis, al conflitto di interessi, alle salvaguardia del patrimaonio aziendale »
alla hutela deghi szionisti di minoranza.
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DICHIARAZIONE NON FINAMZIARIA

In conformitié a guanta pravisto dall'articols 5, caomma 3, letters b, del O Lgs. 26422078, [ Gruppo
dovalue ha predisposts e dichfarazinese consodidata d caratters nan finangmne che ostiuisce
uren mlazione distinta. La dichiarazions consalidaty df caraftere nan fingnziano 322 & dispanibila
guil sHa jntesnel dal Grugpa wwwdovialus it nedla serione “Valor sostenibila®

CORPORATE GOVERNAMCE

in conformita al terzo comma dell'arl. 123 bis del Digs, 24 febbraio 1998 n, 58 [TUF), wena
annualmente redatta la Aelezions sl governo seoictann, lz quale viene approvata dal Conesgho
di imministrazione ¢ pubblicata congiuntamente al progetto di bilancio dell'eserczio chiuso al 37
dicamlire 2022, Tale documento oonsoltabile nella Sesone "Gavemancs” del sito mlemat viwe,
dovaluen

Uinitantenie & tale Helazione wiene messa o disposigene anche b “Relazione sulla remunerazionn”
recatia b sens delltark, 123 18 del TUE

INFORMAZIONE RELATIVA AL REGIME DI "OPT-OUT™

Sl comunica che daValue Sgph sderisce al regme di semplificazions previsto daghl arie. 70,
camma & ¢ 11, comma 1-his, del Regalomento COMS0B in matena di emittenti m 1719711599,
come successivarments iodificato, sywalendosi, pertants, della Taceits di derogare agb obbighd di
pubblicaziona dai documentd infarmaetivi peevis?i dagl et 70, comma &2 71, comma 1 del Siata
Regolamests in aecasione di npe—:a.zinni significative di Tasions, selsahone, aurmenth di EEIp'itEJE
miediante confermento di benl i nalura, eequisizion] 8 cessiomi,
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PROSPETTO DI RACCORDO TRA RISULTATO E PATRIMONIO NETTO DELLA
CAPOGRUPPO E GLI ANALOGHI VALORI DEL GRUPPO

In applicapioneg della Gomunicazione Consob n, BEMSGOGA293 ded 28 lugho 2006, nel seguito =i
espone I prospetio df reccordo del patrimonio netto e deld risultato delfesencizlo delle Capogngpo
cam g armologhl datl consalidstd,

'['E.I'IIIEIIJ] e il k] Fn2aa
Pafrimonie  Misultaba del Fairimanio Fisalladn ded
Mettn prrindo Haatn pethidn
Balamcin seperato dn'elue 5pos 1T#0TIe 194741 2006 450 {535)
= differenza tra B walore i carico & valore del PN
mﬂﬂhﬂtdﬁhp:ﬂ:ﬁl;ﬂn ' ! [51'?2“ = (ra.118)
- nesittati cormaqutl dalle partecipate ol netin
dlille gisste & minaranza ' et . S0
Searna dei dividendi - (31.612) . (23,214
Alre jestifichie di consolidamento BRI 1T T43) 5&3 10,508
Bilanclo consolidabo aitnibuibsle agl
Azbonilas] dhelli © 120,057 Te 507 152901 FENEE
Fosra, i 23 marzn 2023 Il Congiglio di Amministrazione
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RACCORDO TRA [L CONTO ECONOMICO GESTIONALE E CIVILISTICO

(E/00D) I 20 N BTN
Hioowi HPE 35 538 40097
i cur: Rieatd da con¥ait oon b eli=nli 433 502 45 K16
i cut Micee divers| 36 (=09
Rizayl REC TahTR A2 535
ifl ek Rbgnd i eondratth e | elianll 7694 T.835
di e Aleast divessi ania 11 654
Hicayi da co=Enusstimpnts 1,507 B.A45
i ewd: Qe Provent finanzisd 1.507 a.046
Flicavi da prodatti aneillar e elire 2tfivits minar 4d.hE M b¥a
di cut {OneriProvent finanzei 13 i
i cull Fleai da conlraln con | eBeini G734 A.OXe
i el Migow diversi I7.554 7073
i el Gosdi dei servizi resl B0 {244
o caul; {0nerily P nts dwore o geedlona T 13
Ricawi fon® ' 558, 740 572,051
Commission passive HPE (0.013] (25,908
di cui: Costi dei servidi ceci (211 BEaE) [Z0.023)
i Ui Spese amminisirative {4u4] .
di ui: Bicesd diver= - i
Gommisaion passive RED [22.531) (24317
dl gul; Comtl el servie 1eal (22.631) f2d.217)
Comsmbsalonl passive dnelllan {14,285} (10365
i gull Camtl dal aaruil ol 1 453} {1612
digul Bpess Fmminisirate {1285} {9.757)
di cul; (Dl Provonti diversi di gastann H S
Aicayi neHi lauum' S0E. 46T
Spese per il persanale {212,395 {215,851}
i cir Gosta del persomale {212 58 {216.058)
di ci Ricavi diverni 193 oy
fipm=e amministrative (89,317 {=1.350)
i ez Gasto del parsmile {B.1a3) (5.0028)
df sk Costa def personale - & cui SEEA (5.182) (5 02E)
el cl: Spmse anminlstative (85 2a0) (&7 &EE)
di el S aivemeateative - O ool T {33.900) {25.488)
i cul Spess amdmerestrzihee « i Gl Resl Eatate (5.586) {H:155)
ol cul Spean anmiristrathneg - di cul SEas (45364 (LT
di zui (OneriyProvent| divesl di gestione (At fifi
di ousz (Omen ) Praverdi diversi i gesticns - di cue SO44 3N BE1
di cud: Rlcavi divers 1.883 193
di zui: Hicayi diversi - di cult 1T ang {188}
o ouli: Ricavi diversi - di cui; S584 a7 1181
di cuiz Costi dai servis resi 3] {47
ofi ui; Costi dei servizi resi - i cuil BEEA (3] [43)
Tatale ‘di cid T {a3.04) (30 783
Taitala “di cid Azl Extate® (5 586) {5, 1550
Tatals o cid 5G4 {50 EEF) (5a.027)
Totale costi operativi Ty i {301,712} (307.125)
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(&0} N TN/ 22021
EBITDA Tan. 708 1949, 347
EBITDA margin s E L
Eleventi mod flcorrerdi inclis nel EBITDA {2.5740) MN-573
EBFTEW, m=chusi gli elemesti mon ricomendi 2006AT 00,519
ERITOA maryin esclusi gl elementi non feomami 6% ISy
Retlificha di valars rells zu ableatd nisladall @ litmolerdali (T1.0x1) [24,371)

ol sul; Ammestarment] & evalutazioni (F1.535) {055
et cul: {0nen]Provenli diversi & gesficne 514 1648
Accantonasniemi petti (11963) (£6.547)
di cui: Lasto def personale {13, 358) {10.4%7)
di cui; Accantpnamenis 3 fondi ks e onerl (4, 4-20) EELE
di gul; [Onen}Trovent] diversi o gestione 2516 [o.435)
i Gl A lament @ selulaziom 35 [.T51)
fi cul: SpEse amminisirative (1) 1
Saldo retlifichefriprese di miom 493 E4%
di etz [Oneni)Frovant finan el - 30
i el Armmortamentl & swalularion a6 24
it T diverss 447 491
Urilefperdita da partecipazioni - =3
i cut: LHil {Perdite] da partacipazion £ &3
ERIT 14T A 05T
Ll_l:lmﬂmdl Hﬂmitp-_-:mrili Fmamziarie vahitate al {22 520) 1.071
di cui: (BrerlEroventi finanzia {22.520) Bty
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO
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PROSPETTO DELLA REDDITIVITA COMPLESSIVA CONSOLIDATA
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2 . Parte generale

Denominazione dall'endita che redige il bilancio
o @ltre o di identificazione:

Seda dell'enditi:

Forme giuridics dail'antith:

Faese di regisfrazianes

indirizan della sede fegals dell'entiti;
Principale lungo ol a5t

Descrizione deila nsturs dell'amtiieg deil'endith
& delle sie principalf aperazion

None dedls anclsth sapogruppo’

Homepage delentita che redige i Wlanein:
Codise LET dellemtita:

dovalue 5.4,

Italia

Bocietd per Azl

l1alia

Yiake dell'Agricalmira, 7 - 37136 Verona

Italia, Spagna, Grecia, Cigro, Portogallo

Lex attivita del Grsppo dolWalse o coneeninale
gsulla fomitura & serda o hancha o investiton
altraversa Mintero cicloe d vits ded craditi @ deghl
aszat real estate {“Servicing)

dohalbis 5 pd
vt dovalue it

A1 GE00TAFTDBEFENSSS

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA Al PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIOMALI

i presante Bilancio consafdata al 31 dicembee 20072 & mdaiio, in appdicazione del D.Lgs. 28 febbraio
2005 n. 30, in canformita ai principi contabili internazional IASAFRS emanati dall'internationil
Accounting Standards Board (IASB), omologat dalla Commissione Europes, come stabslito dal
Regolamento comunstaria n, 1606 del 19 fuglio 2002, e attualmente in vigare, incluse e relative
interpretazioni dell'international Financial Reporting Interpretations Commities (IFRICH = dello

Etanding Interpretations Committes (S1C),

A [velle interpretativa = di supporio nelfappiicazione, sono stath utilizeati | seguenti docurmenti;

u The Concoptual Framework for Finencial Reporimg

m Application Guidance, Basis for Conolusions od eventuall alth documsit predisposti dallo 1458 o
dall|FRIC a complemento de princip contabill smanati;
m | dosument] infepretatvi sulfapplicazions degli IASAFRS in taka predisposti dall Orgendsmo

Italiang di Contabilita (0IC);

® | docement ESMA [European Securities and Markets Authority) & Cansob che rickiameana

lapplicazione di specifiche disposzioni negl] IFAS,
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Come richiesio dallz 145 8 nel paragrafo "Muovi prinslpl cantabili® sono nporati | nuoes principl
caniabill infernazionall, o e madifiche & princpi gia in wigore, l cui applicazion: & dverta
obbligataria dall'esercizio 2022

Il Bilancio consabdato B comedaio dall'Atiesiazions del Dingente Preposto ai sensi dell'art, 154-
bsi= clel RLgs, BH998 ed & sottoposto a revisione caniabile da parte dells socisld & revisions
EY 5.pA. ai sensldel DLgs; 27 gennabo 2000 n, 39,

PRINCIPI GENERALI DI REDAZIONE

Il Bslancio eansalidato & redatio wtilizzandn |'sure quale mangta & canto, i confeniis & guants
disposto dafl'arl. b, cormma 2, del O Lgs n, 3372005, ad & costrivito da;

m ol achemi & Bitansin consalidate cha inchidonn o Stafa palrenomaie consolidaio, il Conko
ecbnarmiea eonsoliate || Progpetio della redditivits conaolideta compleasiea, il Prazpetho dolls
variazioni del patimanio netta cansslidate ed | Bendieanto fmarziario conselidsio (slaboraio
apglicanda | *meatoda ndiretta”);

m o Mot ilustrative

e & oorredite dalle refative informazioni comparative al 31 dicemitste 2027 & dalls Relazione
sulla gestiona del Gruppa.

Malln Stato patrimonidle consolecdaie la classiicazione delle attivita e pansiata & eflettuitla
secandn i ofiterin "comentesnon correnta” con separata peeseniatione delle anivits classilicate
come possedute per la vendiba e dofle passits inclese in un grippodin dismissione clagsificato
come possedutn per la vendita, Le attivita correnti, che inchideno le dispanibiits liqusde & §
marri equlvilent, sono quells destinate a essere realizzate, cedute o consumata nel normale
cicho oparativo dal Guppo; le passivith comenti seaa guelle per le quali & prevists Festinzione
ned narmale clels operativo del Groppo

il Conto economicn cresolidato presemta uns clessifeazians del casid in baze sia loro naiura,
moentre per il prospetio delita redditivitd complessiva, b stato predisposts s prospetta distinta.
il Randiconto finenziasio consolidate @ preparato wilizesndo | metodo mdiretio, con separata
presenfazione del keszo di cassa da attivith operativa, da atfivita & nvestimento e da attivits
di finanzigmento,

I walor vl presenti sono espressi in migliaia di euro, se non diversaments indieato,

Il presente Bilancio & redatto in spplicazione del principl generall previst dallo (A5 1 e degh
specificl principl contabili omologats dafa Commissibng Euopea & Hustmati netls “Pare relativa
alle principali vooi di bilancio® dolle presenti Note lustrative

[ Bitancio consalidata & stato predisposto nel presupaosto delle continuits detl'stiivies aziendale
In eonformith a quanta previsto dal principia contabile [AS 1, nonché saconda B principlo
dalls contabilizzazione per competenza, nel rispefio del principl 4 rilevanza & significativith
dell'informazione contabile, della prevetenze delle snstanza economica sulfa forma giuridica e
nedl'ottica di faverie la coeronza con I future presentazicnl, Altivith & passivits & cost e ricav
HEn vengono eompensatl tra loro; salve che cid non sia richiesto o permesso da un Principic
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Cantabile Infernazionale. La infermazioni comparative dell'esersizio precedente sono riportate
per tutti i dafi contenti nei proapatti contabili i confronto; madifiche i dati comparativ seno
offottuate solo quando rbenute di iImparto sgnifiost s

| eritert di lzcrizions, classificazione, valutazione e cancellazione delle poste dell'sttive & ded
putssivn, o e modalita di riconoscimanto ded icawi & del costl, adotiat nell Bilancio consolidsto
al 31 dicembre 0T non sono stali aggetto di aggicenamaonto nspetto a quelli ulikzzst mells
redaxione del Bilancio consolidata par Fesercizio chiuzso al 31 dicerbre 2021,

Hon sona state effettuzte deroghe allfapplicazione dei prncipl contabdll 185/ 1FRS,
Il Bilancio conaslidato & altres| predieposts o conformitd al Ragolamento Delegato (LE) n.
20197815 del 17 dicembsta 2018 della Commissione (in breve “Reqolaments ESEFY).

AREA E METODI DI CONSOLIDAMENTO

Per [a predisposzions del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2022 s state utilizsate e
situazioni contahili alla: medesima data delle societa nefuse nelfarea di consolidamenta
sapoate nella tabella presentata al termine del presente peragrafio

L risultanze contahili delle societd rientrantl nel perimetre di conselidamento al 21 dicambee
2032 mone siate oppariunaments rickassiicate e adeguate, al fine di tenere conte delle esigenze
i comsolidamento &, ove necessano, per uniformarke al poncipl contadal del Groppno,

Tutte lo sordeth ytliezsns Peourg come monets di conlo e perlanto non risulta recessana aleuna
conversione di vaksta estera

i sequito sl espongone i principl di consolidaments adottati dal Gruppo nells predizposizioane
del Rilencio consolidato al 31 dicembre X2,

Societa controllate

Sonn cofirollate e enfih nelbe quali doValue dispone di controlls diretto o indirefto. i eontrolla
S0 un'entitd =i ottiens quando | Gruppo & espocto o ha diiito a rendimenti variabili, dervanti dal
progrio Fappora con 'entitd oggetto di investimanto e, nel contempo, ha la capaciva di incidee
50 tal rendimenti esercitando || propeio potere gu tsle enlita

Per verificare I'esisienza di controllo s utilizzano i seguenti fatiosi:

& loscopoe & costiturions della partecipata pes dentificare quall $ona gli ohiettvi delllantiti, le
pitivitd ribeyvantl che determinana | suoi rendimenti @ come tali attivits sono governats;

a il potere. al fine di comprendere s fa contraBante ha diflitl ecntritiuall che attribuisconn la
capacita di govermans e afiivitl rilevanti atal fine sono considerati sclamented dirittl zostancziall
che fornésconn capecité pratica di govarno;

w Fesposizione o diftt detem) vel confronti delfa pariecipata al fine divalutare se ls comrollars
ha rapporti con la partecipate i cud rendimentl sona saggetti a varlazkoni dipendanti dalla
pariarrmance delfs pariacipaty

u la capecity di esercitare i proprio potere sufentith agaetts dl eestimento per incidera
sulPammontare dei suol terdenenti:

m lesistenza i potenziali relazioni “principale = agente”,
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Genaralmenta, vi 8 I presunrione cha la maggioranza dei diftt di voto compartl iF contrallo,
A supparta di tale prasunziens & quando @ Gruppo detiene mend della maggioranea dei diftt
dl voto (o diritti simili), 71 Gruppo considera i | fatti e e circostanze dlevanti per stabilive se
cantrolla Pentits oggetto di indestimanta, incluse

8 Aocordl comiratiuadi con altri titodan di dinte di voto;

m THrtl desvantl de acoondi contrattuali

o [ritti di vivia e disinl di weto potenzial del Gruppo.

Il Gruppo reconeldera s ha o meno il controllo di unn partecipate == | fatl e le circostanse
indicano cha ci sisne stati del camblament in una o pild del tre elementi nlevanti al fmi delia
difindzione di controlla. 1| consoBdamento di una controflata inizia guanda il Gruppo ne oftiene
il connolio & cessa quanda | Gruppo perde il controllo,

il valoie confabile defle imeressenze partepipative in docleth congalbidate mbegralments,
detenute dalla Capogiuppo, & ekininata — a fronte delfassonzione delle attiitd e passivith delle
pariecipate — in condropartita della comspondente frazione di patriimonlo netio di pertinenza
il Grsgpo,

| repporti patmmoniali attivd e passivi, e operazionl feorl bilancio; | proventi ¢ gli oneri, nonché
i puofitti e le perdite ivtercorsi wra societs incluse nell'arer di consebdamento sono. el
Integralmente; coerentemeénte alle modalith di consolidaments adotiate,

L abtivitd, le passivith, § ricavi ed @ costi della controllata acquisita o ceduta nel corso
dell'esarcizio sono inchisi nel hilancio consolidaio dalls data in coi il Groppoe ottiens @ controfio
fmic alli data b el il Gruppo non esercita pin i controllo sulls socetd,

La differenza tra il corrispettive dl cessions dalla controllata e il valore contabile delbs sue atlivith
nette {iclusn 'swiamenio) alla stessa data & rilevata nel conto economico alla vece Util
{Perdite] da partecipazioni & investimentl per e societa oggetto di ponsolidamento integrale, La
guiata dl parteckpazione eventualmente mantene deve eszers rilavate al Tair value.

Ber e societh che sopo incleae per ls prima volts nell'area di consolidementa, (| fair valus del
costn sostenuto per ottenere il controlla di tale partecipazions, eschesi gl one sccessor, &
masumaio alla data di acquisizione,

Cualara la eesslane non comporti perdita di cantralle; la differenza tra il coriapetiiva di cessione
di una quota detenuia inuna cantrollata el eelative valore contabile delle attivita nette & rilevata
I comropartita del Falrmonko netio.

Aggregazioni aziendali

In tema di Aggragazioni aziendali il principle ecntabile di riferimanto & FIFRS 3.1l trasferimanto
del controdlo di enimpresa (o di un gruppoe di attivice @ Beni intagrat, condatti 2 gastit
uritesiamante) configura onopararions dl apgregazionsé aziandele A tal fine | comtrolks si
congsidera trasfetila guands I'investitors & esposto a rendimenti variablll, o detiene dirtti su tall
rendimanti, derivanti dal proprio repporio con la partecipata &, nel contempo, ha la capacits di
wncidera sul rendiment| eserelianoo || propoo poterse su 1ale endita,

L'IFRE 3 richiade ché par tutte l& sparazioni di aggregaziona venga individuato un acquirsme
Ouest'ultime deve eseers identificato nel soggetta che attiene il controllo su un'altra entita o
gripos di atfivita, Mel easa in cul non sl el in grado di Mentificars un soggetic contralkante
segquanda & dafinizione & controllo sopra descritta, come pes esempia nel caso di operazion
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di scambio di interessenze partecipative, lindividuazione delfacuinents deve avwenire con
Putizzo i altd fattori quali: Fentitd il cui fadr value & significativaments maggiore, fentith che
eveniualmente Yersa un comispetinvg in denaro, Pentitd che amette le nuove azion,
L'sequbsizione, e gquind il primo cansolidaments defl'entith aoquisita, deve essare contabilizeats
nella data in cui Facquirente oitiene effettivaments il controlio sull impresa o attivith acquisite.
Dsanda "operazione avvitne tramite un'umnca operezione 4 scambio, la dets dello scambio
nurmalmente coincide con (3 data di scopesizione Tultavia, & sempra necassaria veslicane
Feveniuale presenza di accordi ira la parfi che pogsano cornpartass un traztermeanto dal
controlks prima della data dello scamibio,

Il corfispeltiva trasferdto nellfambito di un'operazions & sggregazions deve eszere determinato
come sommatona del falr value, alla data dello scembio, delle atlivith cadules, delle passivita
sosienufe o assunie e degh sirementi di capitale emessl dallstquirende in cambio ded controfio.
Mzl operazioni cheprevedona|ipsgamentam denar {oguando & presi stoil pagamenio medizants
strument finanzan assimilabili alla cassa) il prexzo & il comispelive pativite, sventualmento
attualizeato nel caso in cul sfs pedsle wi pagamenio rateals con riferimento ad un perndo
superione al breve terming, nel ceso i cui @ pagamento aveenga tramite una strmento diverso
dalla cassa, quindi mediante 'emissione di Strumenti rappresantativi di capitale, il prezzo & pari
al feir value del mezzo di pagamento al netto ded costi direttamente attribuibill afl'operaziona
di ernissione di capitabe. Sono inchusi ned cormispettive dell'aggregazinne aziendabe alls dais
di acquisizione g agghestamenti subordinati ad eventi futur, se previsti dagl accordi & solo
fied easa in cub slano probabif, determinabili in modo attendibile e realizzati entro i dodici mesi
successivi alla data di acquisizione del contralla mentre non vengono congidersti gl indennizz
per ddugione del walore defle aftivita utilizzate in quanto gi eonsiderati o nel fair value degli
strmenti rappresentativi di capatabe o come riduzions del premio o incremento della sconlo
sull'emissions iniziale nel caso di emissions di strumenti di debito,

L'eventusle corrispetlive poienziale da riconoscers & rilevats dall'acquiventa 3l fair velue
alla data di acquisizione. L'scquirente deve classificae come passivitd finenzizra o come
petrimonio netto, in base alle definizioni di strumento rappresentativo b capltale e di passivita
lmanziaria di cui allo [AS 32, un'pbbligazione & pagare un corfspettivo potenziale che soddists
la definizione di strumento fmanziaro. Lacquirente deve clessificare eome 2iiita un diritio
alla restituzionns di un corrapettivo trasferito in precedenza se vengono soddisfatte particolard
condizioni La veriazione del fair value del comispettive potenziale classificato come attivita o
passivita quale strumento finanziarko che sls nell'ogastta dellf IFRS 9 Strumenti finanzian, deve
essera nlevata nel conto econamico in accordo con IFRS 4. 1l cormrizpettiva patenziale che non
fiesitra nello Scopo delPIFRS 9 & valutato al fair valee slla data di bitancio e le vesiszioni del falr
value sono nlevete & conto sconamicn,

I costi comelati all'sequisizions soes gl oner che lacguirente sostiens per b realizsaziona
delPaggregazione aziendale; a titolo esemplificative guesti comprendone i compensi
professionali cormispost 4 revisod, pertl, consufenti kegali, | costi per perizie = controllo dei corti,
predisposizione di documenti informativi ichiesti dalle norme, nonché ke spese d consulenza
aoetenuta per dentificare patenziali target da acguisire ze & contrattesiments stabilita che
I pegamenta sia sffettuato sodo in caso di esito positive dell'aggregasione nonché | costi di
registrazione ed emissions di tholl di debito o titali azionari. Uscquirenta deve contabilizrars i
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costi correlati all'acgulsizions come oner nei perfed! n cul tall cozl sana soatenuti @ i serizi
sona ricevuti; ad eccezione dei cost df emissione di titoli azionar o i titof di debile che devano
easere floval secondo quants disposta dallo 145 320 dallo 142 33

Le operagioni di aggregazione aziendale soao ecantabdizrate secondo 0l “mebodo
dell'acquisizionn”, in base al quale l= attivith identificabili acquisite (comprese eventuall atinitd
immaterdal I precedenza non rilevatls dall'lmpresn acquisita) & |2 passivits identificabill
assunte {compress quelle potenziall) devino aseara dlevata ai rispettivi tair value glla data di
aoquisizisna, Inoltre, par ogni aggregaens azlendale sventual quote di minoranaa nella sociels
acquisita possone essere rilevate ol fair value (ton consequents Incrementa del commispetive
irasfento} o in praporziona alfa quota della partecipazions di minoranza nelle altivith aetle
identificahili delle societd soguisite,

Sa il contmfle viene realizzato sttraverso scquistl successivi, Pacquirente deve ricalcolara
I'iterezaenza che detendva in precedenzs nella aocetd suquisia al rspettiva far value slla
data di sequisizions & rilevare nel ot peanamios ‘sventusle differenca rispetto al procadents
walore di caren,

L'eceedenza tra il cormispetive traslerito (rappresentstn dal fair valoe daile ativita trasferite,
delle passivita sostenute o degli stromenti & capitaln emesst dall'acquirente), eventuaimente
integrato dal valore defle quote i minaranza (detesminato come sopra asposto) o dal fair
value dolls intéressenze gl possadite dalfacquirenta, ad il fair value della attivita & passivita
acquisite deve essere rdevata gome awiarmento; guakora queste ultime Hsalting, Invecs,
sparion alla sammataria del cormispatiiva, defls quote di minoranes e def fair value delle guote
aih pessedule, la differanza deve essere Inpulsls A confo econEmicn.

La contabilizzaziona dell'nperaziane di aggragazione pud svvanire provvisoriamenle antio la fine
delPesercizio in cul I'aggregaziona viena realizzata o deve sssere perfezionata entro dodicd mesi
dalla data di sequisizions. La eantabilizzazione di ulterion quote di partecipazions In societs gia
ennlrallate & considerata, 2igensi dell'lFRS 10, eome openione sul capllale, ossia operazione
con agci che sgiseona nolla lare qualith di socl. Pertanto, ke differenze fra i costi di acquisizions
o il valore contahile delle quote di minaranza acguisite sano smputata al petrimone netto &
gruppa; parimonti, e wandiie & quets di minorenze senza perdits del contrallo nan geverano
ugilifperdite nef conto economicn ma variazioni dal Patrimanio Melte di Gruppo.

mon configurano aggregazionl aziendal le operadiont finalizzate al controllo di una o pit
imprese cha nan enstiiulscono un'stivitk aziendsle o al controllo in via rangitoria o, infine, se
I'aggregazions aziendale & realirrata con fnalltd dorganizzative, quindi tra due.o pid imprese
o aftivitd aziendal gii facenti parte del Gruppo doValue, e che nén campofta cambiements
degll assetti di contrallo indipendentemente dalla percenvtuale di diritl di ez prima e dopo
I'aperaziona [eosiddatte aggregazion aziendali di imprese sottoposte a cantralio camune). Tal
operazian sono coneldarate prive di eostanza economici. Pertantn, in aezenza di specifiche
indicazioni previsia dai prineipl LAS/FRS e in aderenza alle presunzioni dallo |45 8 che richieds
che — i assenza di un principio specifico — impresa debba fare weo del proprio giudizio
neil'spplicare un principio contabile che foonisea un'informativa rilavante, attendibile, prudents
o cho fifletts s sostanza eponomica deloperazione, esse sono cantsbllirzate salvaguerdando
l& sontinuité dei valor dellacquisita nel Blansio dell’acguirenta.
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Lo fugioni- rientrano. tra le operaziont di eoncentrazione i improse, rappresentanda la farma d|
eqgregazione aziendale pitl completa, in quanto comportano Funificazione sia giurddiea che sconamica
dei soggeth che v pariecipano.

Le fustenl, sikann esse proprie, cioé con la costiiizlone di un nuevo soggetto giundico oppure “per
incorporazione™ con la confleenes di un'impeesa inun'alra impresa gis eststente, sono rettale Secondo
i eriten preasdentemente ilustratl, in particolare:
= G2 Poperazione comparta i fraslerimento del comtrolly di un'imprese, esss viens (attaia come
ur'aperazinne i aggregazione ai sensh dell'TFRS 3;
# 58 [operazione pon comfperta i trasferirnems del controllo, viene contabilizzata gelvleglanda 15
cowtinuitd def valon della societd incomorata,

Societa collegate
Lina gociets collogata & un'impresa nalla guabe la parecipanie esencita en'influenza natevole & che nan
& né controllata in maniera esclusiva né controllata In mode congiuate, Linfluenza notevols 51 preswama
guando la partecipants.
s deticne, dirctfamente o indirettemente, abmenao il 20% del capitale di un'altia societa,
OppLrE
m & in grade, anche atfraverso patt parasaciali, di esercitare un'infleenzs sigrificative attraverso;
= | rappresentanza nell'orngans di governag dell' impresa:
- In paflecipazione nef processo decisionale, ivi nclusa |a panecipaziane nelle decisioni relative ai
dividendi oppura ad aftre distrbiziani;
= l'ssigienzs di transszicni significative tra ba perfecipante & L partecipata;
= o scambio di personale difigente,
s fesnitura di mformazionl fecriche esseniali.

8i preciza che le considerazioni fatta per determinare Finfluenza notevale o il controllo congiunto seno
gimili a quele necaesarie & detesminare | caniralle sulle contrallata,

Le partecpasioni in soceita collegate sono valutate secondo | metoda del patrimonia netto, 1 valore
di hilancin delle societd collegate B testaio al sensi dello 145 36 come un singolo assel, compmanda
o stesse son i valore recuperabile {definito come il maggione tra valore d'ess & fair vakie 3 notto dei
costi di dismizsione).

Metodo del Patrimonio Netto

Con |l metodo del Patrimonio Metto, la partecipazione in una socleld collegata & inizialmente
rilevata al costo. [l velore contabile della parecipazions nelle sociata valutate secando il metedo del
Patrimonia Netto inchude Favdamanto (al netto di qualsiazi perdita di valare) pagato per ['scquisizions,
Ii vabore contabile della partecipazione & aumentate o diminuito per flevare fa quota di perfinenza
della partecpazone: agh ubli e alle pordite post-acquisizions delle collegate con flsvarione a conto
eronomico alla vece Wl (Perdite) da paitecipaziont @ investimenti, L'eventuake disgtribuzions i
diwidemnd| & portata a riduzioos del valore di iscrizions della periecipaziona.

Se la queots di inleressenza nelle perdite della partecipata eguaglla o supera il valare di izcrizione della
stesga non sono rilevate ulterlor perdite, & mena che non stana state contratte specifiche obbligaziani
a favore della Societh o non siano stati effettuati dei pagamentt a favare dalla stessa

Gli utili & k2 perdite rivenient] da Lransazioni con societd collegate o & controllo congiunto seno eliminat]
in proparzione della percentuale di pertecipazione nalla socketh stessa,

La variazioni defle rserde da velulszione delie pociatd collegats o a controlln congiunio, registrate in
controgartita delle variazionl di valore dai Tenomeni a tal fine flevant, sono evidenziate saparatamenis

el Prospetio della redditivita complessiva.

Al3Y dicembre 2322 non risults presents alcuna sodiets valulats col metodo del patrimonio netto,
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Partecipazioni in societa controllate in via esclusiva

Halla teballasoguenie sanselsincale ledocistainciussint egealmente nell'area di consalidamento:
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Bade Tipa i
. . . Illltl ._ F““ rwnm - -
= - cperatin ) Iipreis il scipanie Ouoln  DEsponibiit ot % (2)
1 HoVohe & ph WYeieng Halia Cantollanti
Sobiext &0, A sk 1 daValue EpA o OIS
L taih ns¥ondiario Sp.A) orma Ep
1. daDats 5.5l Homa Iiakin 1 datiaiue S.n 4. 11 100'%
dovakin Spain Serachs] 54 )
4 (gid Ahamisa Assel Mondge-  kladdid Spagna [ dofakis 5.4 HES RE%
mang A}
H, 'L'I’“m';'ai““”ﬂ“‘- Unipesaesl | ibenn  Porogalla 1 doValoe pein Sevicing S T00% | s
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fi. Cypras Limited Micoria  Cmid daVialie Epain Servicing
i 4T Fa delisiue 5 a0, - dolalue
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i1, acisahimfesl Exmte 5L Madid  Spagna 1 dotiaiue Spain Servicing 5.4 100% 1iirs
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Variazioni nell'area di consolidamento

Med esfss defl'erercizan 2022 non i rilevano varazloni nell'ares di conselidamentia,
Tuttavia ai segnala il cambio di deneminazinne della societh apagnala Altnmisa Assel Management
.8, in devalue Spain Servicing 56 svwanuto el primd mesl del 2033,

Valutazioni e assunzioni significative per determinare I'area di consolidamento

Il Gruppo-doValue dietermima Vesistzrea o controdlo e, consequentemients, Tarsa dl consolidaments
varificands s tloomronn | roquisii previeti dalFIFRS 10 con riferimento alle ontitd nelle quall detiens
BpEirEn, 055ia

m Fezistenzo di potere sulle atlivita dlevanti delle entitd;

m Pesposidions alla vanabilith des risuliatg

o & capacitd di infhenzame | dsultai,
| fattor considerati 2l fing di tale vahtazione dipendonn dafle medalitd di governo dell’antith. dalle sus
finalits e dalla struttura patrinmoniobe.

L'analisi condotta ha porteto ad Includers nefl'area o consolidaments al 31 dicembre 2022 le socictd
controllate alencate al precedonte paragrafo.

EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DEL BILANCIO

In relagienea quanto previsto dallo IAS 10, siinferma che successivamente alla dats di chiugura dallessrcizia
& fino 2llapprovacione del presente hilsncio non si sono verificati eventi significativi tali da comporiane una
rettifics delle risultanze esposte nel Bilancio consalidato.

5i rirmta sl Redazions sulla gestione del Gruppo per una descrizions dei Fatti di rilievn significativi mtervenul
dopo fs chiusura dell'esercizio.

ALTRI ASPETTI

Impatti della pandemia da COVID-19 e del conflitto militare in Ueraina

Effetti COVID-13

U progressiva narmalizzazions della situazione sanilania, anche a seguiio del successo defla campegna
vaccinale & sebbene con modalits & infensid geograficamente diversificate, ha conseniiio un parafiels
rientra a madalita pit ordinarie di svolgimento dell'attivits di recupere da parte degli operaton del setiore,
Ml corso del 2022 1| Gruppo ha mantenute | presid| indivduati per far fronte el'evoluslons della pandemia
giti dalle sue fasi iniziali, nel rispetto di tutte le normative vigenti, seguendane il costante apgicmanmenta
nel tempo {e.g. il Comitats di Business Continurty&Cnsis Management, poterciameanio dei canali digitalil,

Cid premessa, in conformiia alle indicazionl emanate dallESMA contenuts nei public sist=ments. con
particolare rfermenta all'uitimo emanato ad ottobre 2022 “Eurgpean common enforcement priorities for
2722 srmual financiel reporta®, & dafla COMSDE, di oo ai Richiami di Attenzions n, 6/20 del 8 apeile 202000
B/20 dei 16 huiglio 2308 n. 1727 dal 16 febbraio 2021, || Gruppo he sonfiuete a monitorare sHentamenta
Favaluzione della situsziene rguards alle principali aree di interesse & nei principall Pass in o opera, in
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contnith aon guanto gia indicato ned Bilancio consolidato al 31 dicembre 2021, al fine di valutare, in
base alle specifichi cirenstanze aziendall & alla dizponibilith di informazioni affidabili, Ia rilevanza dagli
impattl del COVID-19 sulle sttvith di business, sulla situasionsg patrimonlale e finenziaria nonché sulla
perfomance economica del Gruppo per l'esercizio 2022,

A tale figuarde, nan sl rilevano particolad impatt sulloperativita & sul esiness del Gruppo @ perfants |
deti congsmtivati nel #0272 nan dsentoria in moda 2lgnificativo degl effenti della pandermia da COVID-T15,
fri partienlare, per guante rigiarda e attivit non finanziarie ed eventuali adegeamenti di valore dalle
steese (IAS 36) non sano emerse vasiazion 4 dlievo per effetno della pandemia da COVID-19 mesitevali
dr approfondimento nspetio al 31 dicembre 20621

Per guanto riguards il personale dipendends & stala confermata Papplicazione della smart workimg per
1uiti i dipendenti della Societh, alternando il lavoro da remata con quella in presenca pressno be sedi
del Broppa nel rispetin delle normative e prevedends opportund presidi per salveguardane la salute del
ilpendem & della colbsitivith, Particolare attenzione viene posta infine nel confronti del soopedti con
sitearioni di frogilita,

Impatti conflitta in Deraing

Iy considerazkoie did pardurare defle tensioni miitesi e politiche & delle relative consspuanee regatie
sulfeconamia mandiale, il Gruppo ha pesto in essere vane misure preventive per indhiduare, gestire o
ovet piecessatio mitgare glf effetti che i potranne eventualmente ripercuotere sullattvits e sul dauitat
dal Gruppa.

In conformita alle indicazioni emanate dal ESPA nel public statements:

w del 13 maggio 2022 “Implcations of Aussia’s immsion of Wkraine an half-yeady fmancial reports®,
afferenie gl effeiti dellinvasione dell'Ucraina da parte dells Aussia sulle rendicontazioni finanzionie
cermestrall

w el 78 otinhie 2072 “Furdpean common enfarcerment pricsities for 2022 annual fmanscial reparts”, dove
51 evidenziana be priorith relative alla disclosure sulle relazion anmsali;

nonché al Aichiame & Aterdons Consab 71,3722 del 19 maggio 2022, 7 Gruppo ha svolte un'analis
degll impatt diretti e fndiretti in relazione al citato conflitto, il o risultats parta a diesera che, ad oggi,
ghl impatt sul Gruppo dovalue palranna continuare 8 easere congiderati contenuti

Relativaments agh impstt dirett;

m (flasei di transazicnd su caf 5i basano § Mussi di cpzss delle Saciets del Grupoo non sond post i essars
i witlute menetarls del Paeal ealrerltl ned conflitho;

= il Gruppo.non opera con |stuti di Credio destinatar di restrizisnissanziond emanate dallfUnione
Europea & dalts Comunith Intemazionea;

e lesocisth del Gruppa non operano con chenti e famdtan direttaments localezat ne pagsi cairvalti nel
caniflitto;

m non siflevano significative posizioni gestite tramite | poctafoghi omiendats che siano npetiate dalle
conseguesne ded sondlingo,

Per quanto attiene agl impattl indirettl, lzget principalmente al peggioramento del principali indicaton
economici generali, quali inflazione, tasss di crescita & andamento det tassi & interesse, || Gruppo,
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nell'assoggettare a test di impairment le aitivieh intangibili 5i sensi dallo WS 26, non ba evidenziato
variaziond di rilieve rspetto al 31 dicombra 2021,

L'evolizicne futera ed | refativl effetti dorivanti dal confitto Aeseia-Ucraing o distanza di un anno
dall'ivizio della gusrra sono ancora imprevedibill & contineeranna ad escere costantements tenuti sotto
cotrodlo.

Continuita aziendale

Malka redazione del Bilancio consolidato al 21 dicembre 2022, gl Ammindstraton considerano
appropriata il presupposto della continuitd aziendale in quanto a loro givdizio, pur in presspza
di un contesto impattato dalla combinazions dei nmanenti effetti della pandemia, delt'inflazione,
delfaumnento dei tassi di inferesse, del deterioramento del clims economicn, de rischi geopolitici e
delle incerterss relatve agli sviluppi futurl, nen sano smerse incerlezze logete ad eventi o crcostaneze
che, consideratl singolarmente o nel ko instame, possano far sorgere dubbi iguardo alla continuita
aziendale. Nefla valitazione sono state congiderate la dotaziane patrmeniale del Gruppe, la posizions
Mnanziaria nonché la prevedibile evalions della gestione, pur nelle incerierze legate al contesto
mecroeconamics e di mereato; & stata inoftre vaknata Feveniuale presenza di aventi o condizion] legati
alclima che potessers influire dulla continita del Gruppo, rikevando peraltrs Fazsenza o tab fattispecie.
Sirinvia Inolire 8 quanta riportato nallo specifico paragrafo della Relazione sulla gestione del Gruppo.

RISCHI E INCERTEZZE LEGATI ALL'UTILIZZO DI STIME

L'applicazions del principl contabill implica takeolta il ricoreo a stime ed assunzionl che hanne effetto
Sui vabari iscaitti in bilancio e sullinformativa fornita i menito afle sttivitd e passivith petenziak, Al fing
delle assunzioni alla base delle stimo formulate viene considerata ogni infermazione disponibile afla
data di redarione del hilancio, nonché ipoteal considerate ragioneval alla luce dell'esperienza starca &
dol particolsre momento caratterzranie | meseati finanzian.

In particotare, sono stati adottat procees di gtima a supporto del valone di iscrizione di aloune poste
iscritte nel Bilancio consolidato &l 31 dcembre 20077, cosl come pravista dol princlpl contabili, Detti
processi &l fendano ssstansialmente su stime di recuperabillith Tutura del valord iscritti & sono statl
effettuati in un'oftica di continuita azrendabe, Tali processi confortano ivalori diiscrizione al 31 dicembra
2021 Le sfime & le ipolesi sono riviste regolarments,

in considerazions della presenza di elementi di meertezza nel contesto macreeconsmics ¢ di marcato
non & pud escludere che le ipotesi assunte, per quanto ragionevoli, pessana non trovare conferma nel
furturi scenan in cui it Gruppo s roverd ad operare 8 pertanto | isultati che si consumiveranna in futuro
potrebbena diffesire dalle stime offottuate ai fini dalla redazions del bitaneia con cansrquente probabils
necessita di apportare rettifiche ad oggl non prevedibil né stimabili fspatto &l valore contabile dslla
attivith & passivith (seritts in bilancio. Inattre, le incarfezze dal guadio macrseconomico futuro in cul
il Gruppa si trova ad operare hanng imposto un'attenta analisi e ponderaziona del nuovo aanteslo nel
parametri e nelle informazioni utilizzati nei modefli di velutazione del valore recunerabile degli assst
del Gruppn. Tali stime & valutaziond sono quisdl difficili e comportana inevitabili alermenti di inesrtexea,
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enche in presenza di condizion macroaconomiche statili.
Ml seguite 8l ilustrans le poftiche comtabill considerate meggiorments critiche &l fine della
rappresentazione veritera e coivetta defls situazione patrimoniale, economics & finanziaria ded Grupps,
efa eoh riferimanto alla materialita dei valod n bilanclo sia per l'elevato grado o gludizio richiesto nefle
walutazioni,

Stima della guota in maturazione dei Acavi di servicing e degli effetti derivanti
dall'applicaziona def conbratii di =ervicing

| ricavi i vepdita begati af contratti di servicing per il recupers del erediti gestiti in mandate wengano
rilevati per competenza sulla base dell'otivith svolta dal Groppo tempa per termpa, ramite Putilizo
di procedure Infarmatiche gestionali e di complessi processi dl consuntivazione che tengona conle
delbe differenti specificith pontratbsall di ciaseun mandate, | contratti di servicing pravadano aruoalate
clausole di diniii g doveri in capo al Gruppo nel rapporth con | clienti aderenti, che possana gengrare
di una parte proventi attivi = dalfaltra anche passivita potenziall dervantl da eventuali mancati
assolvirmentl di abblighi contratiuali,

Limgeerto del comspatiive varabila atimato viena inchiso in tulto o In gt dalo reéla mizora incui @
altarnents probabile che guanda sudeessivainenta gark rigolta Fincerterza assoclata al comspettiva
miedesima non sl verdfichi un slgnificative aggiustemanta al ribagzo dellimporto dai ncavi cemulall
rilevat).

Alba fine del perindo vergeno Alevati quindi dcavi maturati di oonpetenza non ancora oggetto di una
manifestata accetiazions da parte did cliente che, o gaconda defle pravisioni contratiuali e dalles prass)
eonsolidata, sipud esplleare tramite emiasiona di fatiura & esplicita comunicazions.

Alla data di redazione del preseqte bllanes |a guota di fcavi di servicing priv di tale manifestala
acoettazione ammeanta al 30% rispetto ol totale delle fatture do emettere 8 31 dicembre 2022 ed & par
al ™% dell aggregato Totabe Riasvi dallo schema & conto econamics consalidato

Inolire, devans sssene prodenzislmenta determinate b sventuali pasenila cerfe o potendiali al fine di
migurare ke conformith agl obblight complessivi previstl dai contrati di servicks, considerata enche
In fAzialogica dalettics delie interprotasioni sulle claussle contratiual nel contesto della effeitva
operativith dell'attivits di recupers.

Determinazione del fair value di attivith finanziarne

im presenza di siument finsnzian non quetati su mareati atthvl o dl strement lliqeldi & complessi &
hedessantio attivare sdequati processi valutstvi saratterizzati de una certa componente di giudizio sulia
sefte dei modelli di valulazione e dei relativi parametl & input, ehe patrebbers talvolie non essare
aaservabili eul mercato,

Kargeni di soggettivith esistono nella valutazione i merts all'ossenabilith o meno 4 alni perametn
a nella conseguenta classificazione in cartapandanza dei ivelli di gerarchia dai fair value,

Con particalare rferdmenta alle metodalogie: vakstative, agli Input non asservabill eventualmenta
utilizzati nellé misurazioni di fair value, sirinva alla specifica sezione — Informetiva sul far valua,
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Stima della recuperabilita della attivita fiscali per imposte anticipate

Il Gruppo presenta tra le proprie attivith patrimoniali significative altvita fseali per imposte anticipate,
derlvanti da differanze temporanee tra la data di Iscrizione nel conta economico di determinatl costi
aziendsli e la data nella quale potranno essere dedottl. Le attivith per imposte anticipate vengono
svakitile quando ritenute non recuperabili in relazione alle prospettive reddituali ad af conssguenti
redditiimponibili attesi, tenulo eanta della nermativa fiscale, che conseiste — al riearrere 4 determinate
condizioni — [a boro trasfermazione in crediti di imgosta, & presaindere quindi dalla capacith del Grupso
di ganerar una reddifivit futura. Mells sezione contenuta nell' Atvo delle presentl Note llustrative
relativa alle attivith fiscali 0 passivitd fiscell viens farnita Informativa sula natura 2 sulle verifiche
condofin in marito ai'igcrvibilits delbe amivita per imposte anticipate,

Stima dei fondi per rischi o oner

La complessita delle situaziond che sono alla base dei contenzios: in essere, assieme alls problematiche
Imerprecative riguardanti ka kegislaione applicabile, rends ditfielle [ stima delle passivith che potranna
emergere al momentos della definizione delle it pendenti. Le difficolti di valutazioaes interessano sid il
quantum sia | empl di uiteveniuale manifestazions della passiita e risultanc particolarmmente svident
gualorail procedimento avviato sk nells fase miziale /o sia m corso la relativa istruttoria

Per linformative sulle principali posizioni di rigchio del Grupps relsthve o controvarsie legall (azionl
revocatarie e cause in corso) & fiscall &i fa oo alla seriong contenuta nel Pazeivo delle prazent Mota
Mustretive dedicats ai Food per tschl ed oneri

Stima delle perdite presunte di valore a fronte di attivita immateriah

Can [roquanza almeno snnusle, in oceasions della redazicne dol bilancio viens vedficals Fesistenza
di perdite durevoli di vabore relstivarnente alle attivita immateriali. Tale lest di impairment viene
abitualmente condotio determinanda il vakere duse o i value delle attivits e verficando che [ valom
al quale Fattivitd immateriale risulta iscritta in bilancio sia inferiore &l maggiore tra il rispettivo valore
d'uss e il Tadr value al netio dei costi di vendiia

I test difrmpairment riferibibe alle unita generatricd di flussd ficsncian [CGUY; alle guali issts attriboita bs
quast totadita delle attivita immateriali a vita definite & Favwiamento, & condotto prendendo 8 rifes msnta
il Value in Use ctténuto attraverse Fapplicazione del metodo Discaunted Cash Flow (DCFY, in baze
al guale il valore di una OGU & determinate attraverso la somma dei flussi di cazen prospettici defla
siesgd, athualizzati mediants un appasito tasso. Procadiments similare wens adattato per stimare la
resuperahilith dei valon iscritti connesel al contratti di servicing attivi di lungo periods che devena
prendere. & riferiments | business plan dei portafogll under management al fine di verificare La
congaguenty copaeita di generara adegoeti fluesi fnanziad,

Si deve comunque soticliness che | parametri @ le informazionl utlizzati per la verifica della
recuperahilith delle attivitd immateriall, includendo Favviamento (in particolara | flos=i di cagea previst
per |e varie CGU, nonche | tassi di attualizzarione utilizzatl) sono significativamenta influenzati dal
quadne macroeconomico & di mercala & da comportamenti delle controparti, che potrebberg registrare
mutarnenti ad ogal nen proevedibili, Pertanto, il Gruppo valis se | nschi del generale contesto
macroeconomics nonchd gualll connessl allim@sions dalla Russis in Ucrains & § Aschi climatica
potrebbero avers tn impatio significativo, coma ad ezampla introdusiona di normative sulla Aduzione
delfimpatto ambientele legato aghi immohil in gestione (esiness SEQ) che pozsons aumentara | costi
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diveiti & gustions del poetafagh, Qusst riachlin relazione 2 quastion legate &l olima sono inches) come
azauwnzionl significative qualora sbbianc wn imgatia signdficative sulla stima del valore di recupers,
Relativaments alle aliivity condotte dal Gruppo con riferiments ad intervent] sugli immaobil in gestions
nelfembilo dal businese Asal Fstple, g reclude la rilevazbones di impatt significativi aulle stime dai
valari di recupeie a cawsa di fechi climatici.

auglora il valore recuperabile delle atlivita ogyetta del besd di impedrrment se determinats sulla bass del
refative fair velue, si deve eltredt segnalare ohe la significativie o perdurante volalilda manifestata da
meercat, nonche le mtrineache difficaltd nella previsione del fluss! finanzien contratiuali nom coneantbonia
il ssefudare chie fe valutazion fondate su parametr twatti dagh stess mearcatl & selle previgionl ded
flussi fmanziar contratiuali possamns dimestrarst, in prospeitiva, non pienamente rappresentative del
falr value delle sitivith:

Con rifarimenta alle attivita immatedall igentte, =i preciza che tali attnita nauitans prevalantements
wulorizzate in bage ally Purchase Price Allocation (PPA) definitiva delle due operazionl dl aggregazions
ariendale conclises negl ool annid & waitta delfacquizizione del controlle & Altamira Assze
tanagement 5.4, ora dovalue Spain Servicing 5.4, e delle sue controllale ayvenula & giugno 2009 2
gquella di Eurphonk FPS (ora delalue Greece) conclusesi nel mese di giugno 200, Risulla valorizata
anche Pativits mmaterale derivants dalls corresponsione da parte & daValue Gleece di un cormispettiv
a [ronte delTacquisizione de| drito alla noming & Servicer del contratbo denominaio “Frontier”,

il Grugpa, pur tenenda corto-della difficolta insite nella formidlazions di previgioni enche di breve o medio
periodo nel permanere dell*atiuale chma di significativa incertezza @ connideranda che sla doValue
Spain @ le sue controdlate che doValue Geeets hanno contratli di gestione creditl eskstenti (s1ock) e
futiri {nuent Muze) di madio/lungo 1@mee con primane contreparti bancarie @ importanti fondi G
[nvestiments, ha effettuato il test di impairment coeme indseato dal principio contabile internazicnabe
145 A6 "Aidurione di velore dalle attndts” @ tenendo conto delbs indicazoni emanate dall'ESMA,

il test & stato condotto sui valon dells immobilizzamon mmaterali & sul goadwill same aultenti alla
dala contabile del 31 dicembre 2022 & dallaggiomaments degli smmortamanti di competanza del
perodo,

& tal fine, @ seguito dells operaziont di aggregezione azendale, sono state identificate. lo c.d, “Unita
generatrice di flussi fmanzian® (Cagh Generating Unit - CGU nelle due zone di segmentaziane gecgrafica
di partinenza di doWalue Spain e defle sue controliate e di doMalue Creece, ovvern |baria (Spagna &
Partogallo) e Giea & Cipro, @ 5 & proyveduta a determinare Fablocasone delle stthith immatenall
dell'avviamento albe due distine CGLL

A finl delfesecurione del test & stata considerata Finformativa prospettice determinata in cosenzs
con il Budget 2023 approvate dal Consiglio di Amminietrazione | 22 dicembre 2022 e con il Fiano
Induztriale di Grupps 2022-2024 approvato dal Consighio 8 Amminisiraziane i 35 gannaio 2023 che
acocalgonn e pii recent ipotes] 4 scenarie raccolte dalle controflate che considerano Fandamenio
defle principali variabdi di mercato & macrosconomiche, stimandons g effetth in ottica prospetilcs

Rispetio al'spproccio metodologico si ovidenszla che, al finl della. sibma del valare recupesabdls di
sttivita immatesall acquisite tramite gggresazions di aziends, doValue sdatta per coerenza [ moadedl di
valutazione utillzzati in sede di PPA

Pertanto, per quante riguarda il 1est di impairment sul vakon delle singole attivita immateriali, sono stati
utilzzan;

m perla stima dal valore recupersbile delle immabilzzzadanl immateriall relative al canteatt] di Servcing.
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= il Muiti-Period Excess Eamings Methad in basa al quale & possibile stimare | benefial aconamici
dellattinta immateriale nelfarce di pho esercizi identificands @ margine operativo generalo dall'uso
di tale attivith e deducendo, da questo, un onere periadico cormispondante slla remunerazione pee
Futilizzo df benl complementari che concorrone a generare | suddetti mdditi (contributory asact
change o CACYK

- il Diegounted Cash Flow Methed inbase al quale & poszibile stirmare | beneficl sconmici delirattivita
mmiteriake nellarco di pi esercizi identificands | Mussl di cassa generati dall'uso di take sttt o
deducendo. da questi un onere periodicn (contitutory asset changs o CAC) eame difiniin al punto
precedente;

s per la stima del valore recuperabile del marchio connesso all'operazione Aftamira: il Reliel-from-
rewally method in base al quale & possibile determinare || valore di una attivis immeteriale stiravems
ka somma dei fliasi neti relativi alle rovalties che In societd prevede di otlenesa per un determinsto
penods di tempo a frante della cossione in licenza del marchio.

Il tgazo di aliualzzazions uilizzats nelle analisi di mpoirment condotte de doValue esprime il cogto
delle fonti di finanziamento defl'attivith oggetto di snallst: il coste dell'oquity @ i coste del debito. Nella
prassi professionale il lasso di attualizzazione nomalmente utitizzato & | WACT (costa medio ponderato
del capitale o weighted average cost of cepital), determinatn facendo uso i tecniche vahmative ol
il AP,

Db seguito si riporta la formula di cakeols del costo medio panderato del capitale (WACGC):

WACC=K1-t) DO 4 E

D4E CH+E

dova

n K tonto def debite;
m K costo deli'egquity;

s 1, aliquota fiscale;

[
E

pesa dalla components debite sulla siruttura fnanziana;

= peen della components equity sulla stnaira finanzisna

IL COSTO DELLEQUITY

Il zosta del capitale proprio, caleolato attraverso Putilizzo ded Capital Assel Pricing Model (CAPM)
rmistera il costo dell'equity, K, per un cerla thoelo come maggicrazione del tazeo priva di iischio, sulla
bace delis senzibilith del rendimento delfazicne, c.d. B, al rendiments alteso del mercalo ezicnerio
d'appartenenza al netto dello stesso tasse priva di rischio {aquity rizk premium = ERP).

InBase & quanto appena enunciato, s pud servere |a seguente formula:
- E(F, J= Ayt BER, )R, ]

= L rendiments stteso dell'indice éi mercato azionario;

w iy, 1ags0 di rendimenta risk-free;

= ﬁJ,l'.‘vDEHH:iEI'II-EhELH.
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i fonma santetica, lequazione di oul sopra pud essers scotta nel modo seguente:
b =FHIERF

dava
n K costo delfequsty;
m M tasso dirandimento rizk-fres;
a i, coeficients bela (misura del ¢.d, rischie sistemation);
ERP; equity risk presium, premia per il fischia di mercata azionarla, BR_ - A

A fini ded zaleolo del WaGT delle predatte specifiche attivits immatedall, In conslterasone del fatio che
il relativo buginess & attribuibile solamante & uno epecifioo Passe. i & provweduto a:

m stimare if tassn di mrdimenio risk-freq, calealalio come fendimente annuo del Linked Stales Treasury
decannads misurata al 31 dicembre 2T,

m stimare il beta "unlpvered® {al netto delfeffetie leva Moanziasa) medio @ un guppo di socheta
comparahili, 8 partire dai dati forniti dagll analistl fmanzian di rifermnenio, 8, successivamente, a
nealenlarls in forma “levered",

= slirnare laguity sk premium, confranlande e unlatilits del merato asonario del passe specifics coi
guella, cormispondente gl siesso penode, del mescalo azionano emedcan, ulilizzando come fonks i
dati Tormati dala Mew Yok Unreorsity (Professor Domocdaran database)

o Litilizzare | valon stimatl per caleolare it cost of equity, K_=R, +f-ERP;

m Imputsra im coeto del debito [K&i peri alla media dei due fasst di mencato dei prestiti ohbigasmonar
senior garantiti emesst dspenivamente ad agosio 2020 & (ughe 2021 (media degll winm 12 mes()
paaferata per Vammontare nominate degli stessi,

Il test candotio mediante | suddetti modelli, ha fatto amergore pardite di valore per €06 milsam dal
eanfranto can 1l valers nsitn contabibe felle anmivith fper Il rauhatio del test =i fa rimando a8 quantn
mdicato i Mota 1 “Attivita immateriali® - Sazione Informszioni sulks Stato Patrimaniale),

Par quanto rgiearda lmpairment tést sullawiarments, perelfetiuare [Dooolrasto trall valans recupecabile
& |l valore netio contabile complessivi defle due CGU alla data del 31 dicembre 2022, & siata utilizzela
la procedura di seguito descritta,

1 wakorm recuperabile di yn'unitd generatice di Mussi fnangian & 0 maggione ta |l Tabe value {valore
enun) dedotl § costi 4l wendita & I valors d'uso dalla stessa,
il metodo adotiato assume che il valoro mouperabite di una GEU sia par alla sommia del;

m #alofe sttusle degli utili fute generati nell'orizzonta temporale prescalto;

m Valors berminala, chverd il valore della societa al lermine del periodo di previzions analltica del Mozl

il Russo i cassa ooerativo & 3 base della stima dell™entemprise valug®; questa melodologls s hess
il flussl eperathi generstd dalla gestione caratteristice della £G4, basandosi sul reddito operatvo
disponibale par la rermunerazione del ez propo & del terz Atraverso il metods DEF (o.d, Disceunted
Cash Flow) & possibiie deterrninars il valore di una CGLU atireveran e somnva dei fhessi di cassa
prospettici defla stessa, attualizzati modiante un apposito tEsso,

ay
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I taseo utlfizeato per M'attualizzazione risulta anche in questo caso il WACE (gosta media panderato
del capitale o weighted average cost of capital), determinato Geendo uso di tesniche valitative quali
il CAPRA,

Ajfini del caloolo del WACE dell'awdiamenta, nel caco lnoeui i relative busmess sia attribuhéle snlamemsts
& ung spaciiog Passe sl & provvedila a:

w stimare il tasso di rendimento risk-free, caloolato come rendimento annuo del United Sates Treasury
decennale, miswato al 31 dicembre 2027,

® slmare il beta “mbevered® (3l netto dell'effetio. leva finanziaria) medio dioun gropps o socista
comparabill a partire dal datt forsitl dagli analisti inangiar di rferimento & seocessivaments, &
ricafcolarlo in Torma “levered;

m stanare Fenuity risk premium, confrontando la vakatiig del mencats aziomiio del Paese specifico con
gueils, corrigpondenie als stesso perindo, ded mercato aronario americana, utilizzando come fonta i
dati forniti dadla Mew York University (Profezsor Damadaran datsbase);

m utilizzare | valon atbmatl per ealealare Heosl of eguity, H;Hrq-ﬁ-EHF;

& [mpetare un costo del debito ﬂ':ﬂ]' padi alta media dei due tassi dl meicata del prestifl abbligazionar
seniar garantiti emessl repettvaments ad sgoste 2000 & fugio 27071 {media degh ultimi 72 mesi)
ponderata per Fammontie nominale degli steasi

Oppyre, nel casa inaui il relative business sia attribuibile a pid di uno specifico Passe:

n stimare il tesa0 6 rendimento risk-free, come media de tasst di rendimento risk-free dei singoli Paesi
di riferimente (ofr, punta 1) elenco precedente) ponderata per la contribuzions di ogni singolo Passe al
ricavi def Gruppo;

w stimare | bety in forma *levered” come media del beta dei singell Paesi di riferimenta (i, punta 2)
elenco precedente} ponderata per la contribuzione df ogni singole Paese al teavl del Gruppn;

m stimare Pequity risk premarm;

m ufifzzare i walon stimati per caleolane il cost of equity, H;Flrtﬂ-EHI‘;

= imputare un costo del debito (K ) pasi alla media del due tassi di mercato dei prestiti obbligazionari
senior garantiti emessi fspottivamente ad agosto 2020 e fuglie 2021 (media degli ultimi 12 mes:)
ponderata per Fammontese reaingle degl stessi

il wakore contabile della CAU da utifizzarsi per confronto con ll valore recuperabile nel test di impairment
inghude il valore contabile delle sole attivita {mvon corenti) che possono ezsers atribuite dirstmaments, o
ripartite secondo un critero ragioneyvola & uniforme, alks singola CELL considerando, oftre all svwiamenis,
anche tutte ks abtivita immaterall dentranti nel penmetro di valutazione della CGU & la Imposte differlie.
Tala valore contabile & detesminata in maniera coeremia con f eritera con cul & determinato i valore
recuperabile della GG in base quindi al | Nuss Ananzian wifizzati nellinformativa proapetiica.

Per guanto riguards 1| confronto fra il valore recuperabile & @ valare nette sontabile complessna dalle
CEl alls dala del 31 dicembre 2022, i modelks ha confermato per entrambe e acquisizion] la cagienza
del valore reguperabile che conferma 'sssenza di perdite di valore (per maeggion dettagll informativi
si ricnanda alle Mote lsstrative, paragrah Palitiche contabill @ Informaziond sullo Stato Patimoniade -
Mota T Attvitd mmatenall,

EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4




Business cambination |
L rilevazione delle operazion] di busingss combination implica Patinbuziona alle altlvits e passivith
della soclets aoquisita dolla differenza tra | costo di acquists e || valore netta contabile, Per ka magglor
parte delle attivith & dalla pagaivits, 'artribugiane della differenza & effattuata rilevanda le attivita e fe
paszivita al loro fair value. La pare non attribuits e pasitiva & iseritta 8 goodwill; se negatia ¢ impulata
a conto ecanarmico coma ricova Nel processo di attibozione del costo dell'agoregazione, 1| Gruppo
dovaliue 5 @veale di tutte js informazioni disponibik; Witavis, tale processs implica, per definizione,
elementi dl 2tirme complessi o soogatiivi,

Par Finformativa sulle operaziont di business combinatian del Gruppo si fa rinvio alla specifics sexlone
*Oparasioni di aggragazions fguardanti imprege o rami d'agienda®

NUOVI PRINCIPI CONTABILI

Perla predispoaiziona ded presente Bilancio eansalidato # Gruppo ha adottato per i grima voita slcuni
piincipi contablill & modifiche che zono invigors por gl esercad che hanno iz dal 17 genano 20037 4
i s riporta di seguito un olenca, evidenzands che tal novitd non hannn delerminatn effetti sostanziab
sl valoei palrimomall ed acsnomich capos:
m Emendament ermessi dallo 1858 1] 14 magqgio 2020 a;
IFAS 1 Buginess Combinations: aggiorna il ilefimentn praganta nell IFRS 3 al Conceplual Framewark
nela verginne nvista, senen che cd comiporti madifiche alle disposizionl delfo standard;
[45 16 Progerty, Plant and Equipment non conseme di dedume dal costa dell'immaobiizzasone
I'importn ncevutn dalla vendita di bend prodatti prima che ssset inege promo per fuse, Tali o di
yendita & | ralativi costi sarnne rileyatl & caRto BOGNGMEC;

_ |AS 37 Provisions, Contingent Lishilities and Gontingent Asseter chisrisce quali vori & costo i
dewano considerara por valulare se un contratto sar in perdite;

- Annual Emprovemnents Z01E-202F sono apportate modfiche ai sequenti principl  contabilk
amendments to (FBS 1 Fest-timie sdopticn of intarnationad Feancial Reporting Standards—
Subzidary as a firet-time adopter, Amendmend o FARS 3 Financlal Instrumants — "Feas In e 10 par
ceni™ tast for derecognition of financial lishilities®, alle 1AS 47 Agricultuse e agll [llestrative Examples
chit accompagrana 'IFRS 16 Leases;

b data 28 oltohre 2022 FESMA ha pubblicato i| Publie Statament con cui ba annancizto ke prionta su
ctil gl emittenti quotati devono fooallzzarsd nells predisposizions dal bilanci IFRS 2022, con particolare
atlenzions in merts alle guestiond legate al chima, all'invasione della Auzssia in Ucraing o in generale al
cante&sla Macroecnnamica,

La Consob in data 19 magoio 2022 ha pubblicate |l Richiamo di attenziona (n. 3r22): Conflitto in
Ueraina - Richiema di attenzione degll emittanti vigitat sullinformativa finanzlaria e sugl adempimenti
conness al rispette delle misare restrittive adotlate dall'Unione ewopea nei confronti della Aussia.

5 seguits sono Aporiete le principali norme ed interpretazion) contabili omologate clal|"Lirthans
Eurapea, ma che non trovanao applicazione al 11 dicembre 2022 [in quants 'entrets in vigore & prevista
a partire dal 1 gennaie 2023) & per | quali il Grupps non & & sevaleo, nel casi eventualmente grevist,
dell'applicazione anticipata:
& Amendments to [ERS 17 inswrance contracts: bnitial Application of IFRS 17 and IFRS 9 - Cemparative
Information (izsued on 9 Decermbear 2021}
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» Amendments ta 1AS 12 Income Taxes: Deferred Tax refated 1o Assets and Lishififes ardsing from a
Cingle Transaction {=aued on © May 20075;
m Emendamenti smessi dalks VASHE in data 12 febbraie 2027;
- Amendmants to |AS | Presentetion of Financial Statements end IFRS Practice Statement 2
Dizchdsure of Acpounting policies;
- Amendmonts to A5 § Accounting pelicies, Changes in Aocounting Esfimales and Frrors: Definition
of accaunting Estimetes;
w FRS 1T Insurshcn Contracis (issued on 18 May 2007 including Amendments to IFRS 17 {issoed on
26 Jisne 2020),

Infine, ofi sequito vengono riportati | nuew pringipl, emendamentt e intespretazion contabi emanati
dalia IASE, ma non aneors amolsgati dallf Unione Europes
n Amendments o IAS 1 Presentation of Fmancial Statements; Classification af Liahilities as Cument
or Men-curent end Classification of Liohidities as Current or Mon-cirrent - Deferral of Effective Date
(lzsued an 23 Jammry 2020 and 15 July 2050 renpeciively;
= Amendments to IFRS 16 Leages: Léase Liability in a Bale and Leaseback fissued on 22 Seplember
0z
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. Parte relatwa alle principali
2.2 voci di bilancio

ATTWVITA IMMATERIALI

CRITERI DI ISCRIZIONE

Le attivith immaterial sono atiivith non monetarie od utilith pluriennaln, identificabill pur g2 prive

dl consiztenza Fsica, contrallate dalla soisetd o dalle quali & probabile che affluiranno Goneficd

pronoerbct Tuturl.

Le aftivith immateriall sono pringpalmente refotive ad swaamento, software, marchi, brevetll &

contrail attivi & lungo termine derivanti prevalentemente da operazioni di aggrégazions aziendales

Bt

Lavvlamento & pari alla differenza tra || comispettivo sostenute per un‘aggregazione ariendale

ed il fair value dell'ativith nette identificabili acquisite, come meglio precisato nel paragrato

“tguregadioni aziendal’,

Le attivith immateriali diverse dall'awwiamento sono (sedtte al costo d'acquisto, camprensive di

qualngue costo dinetto sostenuto per predsspama l'attivith all'utilzzn, sl netta deql ammaramenti

ancumstati & delle perdite di valore eventuslmente reqistrate. Per gli aceardi di eloud campiting

rientranti mellappicarions dello 1AS 38 il costo di acquisto corrsponde al valore attuale dei

piagmment doutl,

Le evenival spese sostenute successivaments alfaoouista:

m sona porlate ad incremente del costo intmale, se accrescona i bensfiel econamicl futuri delle
attivith sotiostant {med se sumentano il loro valere o la lore cepacith produttivel
A sonsEmputatainun'Enics sehoeione ol sonta economico dell'nsercidio in ol sona stale sostenute

megli sl cast (assia guanda non producono mcrement] del valore srigmanc defin sHIViLa, ma SO0
destinate unicamente 2 conservarne le funzionalith originana),

CRITERT DI VALUTAFIONE

Le immobilizzazieni linmaterali averti durata definita sana ammortizzate in base alla stima della
lara wite utile. Non sang, imveoe, ammortizzate e altivith immatenali avent] vita utile indefinita.

Il perinda di ammectamento ed il meteds di ammortemento di un’attivith immateniale a vida utile
definita & riconsiderato almeno ad ogni chiveura d'esercizio. 1 cambloment nella vita utile altess
o delle modallia esn éul | banefic soonomic fulur legatl alFativits si reafizzeranno sono Hlewat
attraversa il cambiaments del perisds o del metado di ammortamento, & seconda dei easl, & sono
considerat cambiamenti di stime contabedl. Le guots di ammartamento delle attivits immatenali a
vita utile definita sono rilevabe nella vece di conto economica Ammortamentl & svalutaziani.
flualora vi sia chisttive svidenza che una singala attivith posss aver subito una riduzione i valore
si procede aila comparazione tra | valore sontabile defl'sttivita ed il sue valore recuperabile, pan al
magqgiore tra il fair value, dedotti | costi di vendita, ed il relatrva valore d'usa, inteso coma il vakors
atturle del flussi finanzian fubud che si preveda ofgineranno dall'sttiviti, Le eventuali rettifiche di
valore sono rilavale alta yece di conle economica Ammortamanti & svalutazioni.

Per §e attivith immetenali di durata indefinits, arche sa non 2l rilevano indicazianl &l riduzion
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durevol di valore, viene annuaimente confrontaio il valose contabile con il valore recuperabile. Mel caso
I €ui i1 valore contabile sia- maggione di quelio recupesabile sidleva alla voce di conta rconomico
Ammoriament] & svalutazioni una perdita pari alla differsnza tra i due valor, La valutazione della vita
utile indifinita & fivista annualmants per doterminare se tale attrbuzions comtinua ad casere sostendhile,
altrimenti, || cambsamento da vita utile indefirdta a vita utile definila & applica su bese prospettica.
Qualara venga rpristinato il valore di wn'attivits immateriale, diversa dadl'awiamento, precedeni=mente
swvalutata, il nuovo valore confabile non pud sccedsrs il valore netto contabile che sarchbe stato
determinata se non g fosee rlavats aleuna perdita per niduzione o) valore dellattivith negll anni
procedenti

Dope fa rilevazions iniziale, Favviamento nen & soggetto ad ammartamento, quindi & valitats al costo
al netio delle pardite of valare secumiilate determinate da una verifics periodica deladegraterza del
valore di Ecrizione in bilancin

In parhcolare, ogni valta che W sia evidenza i perdita di valsre # comunque almena una valta all'annn,
wiene effettuata ena verifica dellinesistenza di riduzion durevoli di valore. A tal fine viene identificats
I'nitiés generatrice di flusei fmanzian (cash generating unlt — "CGUM qui attribuite ['dvvismento,
L'ammontare dell'eventuale riduzione di valore & determdnata sulla base della differenza tra il valore
contubile doll'unita generatrice di flussi finanzian cul Favviamento & stato allocato ed il aua walare di
recupern, e inferiore. Detto valore di recupern & parl al magoione tra il fair value dell it gQeEnEratrice
di flussifinangiari, al netto degli swentuall costi di vondita, ad 11 relative valore d'uso, 1| valore d'ush &
i valore attuale dei flused fnanzian fituri stiesi dalle unith generatrici alle quali Pavvlamento & stato
attribuit. Le consegiaenti rettifiche di vakore vengono rilevate a conta econamico, Mon & smimesea la
cantabilizzazione di eventuall successive riprese di valore,

il Gruppo, ha definito nel “Manuale Impairment Test ai sensi dal Prineipie contabile internazionale
A5 367 unn serie di indicaton di perdita o di impairment, coslddett triggering events, in presenza dei
quaki la verifica per riduzione di velore, delle attivith immatariali a vita utile definita e delle COU a
Fawviamentn & stato sttribusto, deve essere svolta anche nal corso dell anns,

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Lin‘attivita immateriale & aliminata dallo stato patdmanialke allatto defla dismissions {pesia, alla data
in eul Facyuirente ne otfiens il controllo) @ quando non sono previst benefie] sconomic futur dal suo
utifizzo o dalla sua dismissione. L'eventuale differenza tra il valome i cessiona ad 1 valone somiahile
viene rlevits a conto coonomico alla voce Ammoramenti o svalitazion,

IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI
CRITERI DI FSCRIZIOMNE E DI CLASSIFICAZIOMNE

Lavoce include:

tarreni e febbricati

moksli el agweci

Impianti & macchinan

altre macchine & atirerzature

ed & suddivisa nefle seguenti categorie:
m attivith ad vso funslionale;
® attivita datenute g scopo di imvestimento,
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Sona inolire, fseritti 0 questa woce i dirlitl d'usa (Right of usa) di attivith materiali acquisitl can
contraili & leasing, in quality di keatario, indipendentarmente dalla gualificeziona giuridica degli
stesw,

Le atthaty ad uso funzionale hanno consistenza fisica, sono detemda per essere ulilizzate nella
produzions o falka fomitura di beni 8 gervizi o per scopi amminisirativi @ si iens possann essers
wiillrzate par pit di un perodo, Le migilorle su heni dl terzi snno miglicrle & spese Incrementative
relative @i atthdth materal identificabili ¢ separabill. In tal caso le classificazions avviens nelle
sattovoci specifiche di riferimenta (es impienti)) in relazione alla netura dell’athivita stessa.
Marmaliments tall imvestimenti sono sesterull per renders sdatti all'utiizzo attesn gl imrmabil peasi
in affitte da for,

Le atthith detenute & scopo d'investimento s riferscono agh investimenti immobiliar di cul allo
185 A0, ciod a guele propretd immabilian pesseduie (& propriets o n beasing’ al fine di rcavime
cunan & locazione afo consaguing un apprezzaments del capitabe investito.

Le gltivité materiali sone mizaimente scntte 8l costo, comprensiva di il gh anerl disettamente
impuitabill alls “messs in funzieee” del bene (st d trensazione, onarar professionall, costl dirett
di trasporto dal bene nefla localith aszegqnata, oosti di installaices, costl di smantellamento).
Le spass snstenute successivaments song agglunte 8l valore contabile del bene o nlevate
come attivita separate se @ probzbile che si godranne Benefici econcemid futur arcedenti quelll
inizialmante stimaii ed il cosio pub esseie atlendibilmente rilevato.
[utte I altre spese soslenute successivamente {es. interventi di manutenzione ordinaria) sone
rilevate nel conte economica, nel peroda nel guale sono sostenute_alla vooe!

u Spese amministrative; s riferite ad attivith ad uso funzionie;
OYVETD

B Ammariament] & svalutaziond, se riferte agh immoldll detenuti a scopo di imveestimenta.

La valutaziens iniziale delfattivith consistents nel diitte d'uso compeende il valore attunle
dei pagamenti futuri dowvuti per | leaging, | pagamenti doweti per il easing effeteat alle dsa o
prima deils data di decorrenza del contraite, | cossl direti iniziali ed eventuali costi stmatl per lo
gmantallaments, imazione o dpristing dell’attivita sottostante & easing. mena eventual incentivi
eyt dal locatano per i leasing.

CRITER] D WALUTATIONE
Syccegsivamente alli rlevazione inlzlals, le attivith matenak sone iscitle al costo el netto dagli
arvrmariament aecumualati e delle pendite di valore per deterloremanto,

Le Emmohilizzazionl a vita utlle definfts vengono ammaortizzate a quede castenti durante |a oo vita
Litike,

Mon sona, nvecs, aminartizzete e imrmobilizzazion materali avent| ¢its wviile ilEmitats.

La vita utile delle immobilizzazion materiali viene rivista ad agni chivzura di periodo tenendo conio
delle condizioni di utilizze delle attivits, defle condiziom di mamstenzions e defls obaolescanza
attesa nanché consideranda Fimpatto della leglslazianes in materia df salute; sicurezza e ambiente
8, te le attese song diffarml dalle stime precedenti, la quota di ammortaments per il geriodo cormente
o per guell] swecessivi viene rettificata;

riualasa vi zia obistiiva evidenza che una singola attivitd possa aver subito uns fduzkane di valore
5l procede alls comparazione tra il valors contabile dell'atthvith eon (| s valone recuperabile, pari al
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magaiore trail falr vahue, dedottii costi divendita, ed i relatvo valore d'uso, Intesa comatl valors sthuale
des flussi finanzian futwi che s préveds ongineranno dalfattivith. Le eventuali cettifiche & valore sono
rilevate alla voce Ammartamenti e svalslazioni di conto economico consoldato,

Qualora venga riprstinato il valore di un'attivita precedentemente svalitata, il rsovo valore contabile
non pud ecceders || valpre natto cortabile che aareble stato determinato se nee sl fosse ilevata alouna
perdita per nduzione i vahore dell'atlivits regl anni precedenti.

Anche | dirtt d'usa (Right of Lise) iscrittl alfaltive in relazione ad immobill scqulsiti in leasing (IFRS 16)
s0no assoggettati perodicamente a verifica d'impainment sulla base sia di previsiond d'utilizze, sia di
appartune indwazioni &i mercato rispetto al costo da sostenessi per ['affitto.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Un'attivita materiale & efiminata dallo stato patrimoniale alfatto defls dismissione (ossia, alla data in
cui Fagouirente ne olbiens § cantrolle) o guando per la sles=a non sono previstl beneficl sconomici
fuituri dad =0 utilizss o dalla sus dismissione, Leveniuale differenza tra il vielare di cessione ed il valore
contahile wiene rilavata a eonto economico alla vooe Ammarament e svalutazionl.

SPESE PER MIGLIORIE SU BENI DI TERZI

I casti di ristrutturazione i ammobili non di propriets vengano capitalizzati in consldecazione del Tailo
che per la durata del contratio di affitto la societa utilizzairics ha il contrello dei beni & pud trame
benafici aconomicl futur, | suddetti costi, classificat tra gl Immaohbii, impianti & macchman e vengono
ammnitizzati per un periodo non superiore alla durata del contratto o affitte,

PARTECIPAZIONI

Variteri di nkevazions iniziale & valulazione successiva delle partecipazioni sono regolati dagli IFRS 10
— Bilancio Corsalkdato, 145 27 — Bilancio ssparato, IAS 78 — Partecipazioni |n soclels collegate e foint
venture @ IFRS 11 — Accordi & sénteolla congiunto.

Tali principi sone ssplicitatl nefla precedente sezione “Area & metodi di consoldamenis™ dave & anche
fornita lnformativa sulle valutazioni  assunzioni swolte per stabiline Peststanza di controllo o influenza
notevole

Le restanti interessenze nzionafie — diverse quindi da controllate, coliegate & joint ventures e da guedle
evertualmente ilevate nelle voo Attivith destinate albs vendita e Passivits associase ad ativits destinate
alta vendita — sano classificate gueli attivith finangiare a seconda della calegoria i appartienenza,

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

CRITERI DI ISCRIZIONE

L'merizione iniziale delle attivits finanzarie avviens alla data di regolamento per i ol & debito e par i
titali di capitske, alla deta di aragaziane per i finanziamanti.

In particolars, al memento delia contabilizzazione per data diregolamento, & rilevats qualsiasi variazione
i fair value dellattivita che deve essere ricevuta nel perioda intercomentes tra tale data e la precedente
data di negoziazione, nello 510850 maedo in cui =i contabiiizza ativitd acoulstats
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Allarto della rilevazions iniziale le attivith finandsde valsate al fair value son impatto a conto
econamico vengona ritevale al fair velue, ezso & rappresentaln, salvo differenti indicazioni, dal
eorrispeltve pagato per lesecizions delln iransazione, senza congiderare | cosh o proventi di
transazone diretiamenie stiribulbill allo strumentio stesse,

CRITERI DI CLASSIFIGAZIONE

Sang clagsificate i quests categorin e atlivith finanziare diverse da guelle claastficate tra le
Attivita finariarke valutate al falr valee con jmpatto sulls redditivith complessiva e ira le Attivith
finanzisre valutate al coste sammartizzato. La voce include:

n le attivith finanzinde ohbligetoriamente volutate of fair value reppresentate dalle attivits finanziarie
ghe non soddisfana | requksitl per b valutazione &l costo ammncdizzato o al far valua con imgatis
suilla redditivith compleasiva, Si tratta di attvith finanziarse i cui termini contrattual non prevedono
esclusivamente rimbars) del capitale & pagamenti dell'mieresse sull'importo deb capltale da
restifulre (el “S5PP fesl” non supeieto) nppu‘!'r.h‘: o wone detenute nel quadsa di un rmodello
di business il eul ablettiva & il possesso di attivith fnakizzate alla raccolta ded Mussi fnargian
contratiuali (Business model *Hold to Collect) o il cul obiettiva & consequitn sia mediante fa
racenits dei flussi finanzian contratiuas che mediante ba vendita di attivith finanerare (Business
miidel “Hold o Collect and Self);

m e attivith finarziarie designate al fair value, oszia le attivith finanziang cosi definite &l momento
della rilevamane izlale & ove ne dussistane | presupposte In relazione B tale fabispecin,
un'enlith pud designare irevocabilmente al memento delliscriziona un'atlivith finanziaria come
valutota al fair value con impatls @ conbs econgmizo se, ¢ sok 52, codl fecenda elimna o rduce
significativarmante un'incocrenea valutativa;

n b attivita finonziare detenute per la negoziavions, essenzialments raporesantate dal wlore
pozitivo dei contratli dervabl detenuli con fimalith di negoziazsane

Trovano, guindl, evidenza in guesta voom

w1 1ali di debito & i inapsamenti che sono inglugi in un business model "Hald 1o Collect® a *Hold
to Collest and Sell® ma i cui Pussi i cassa non rappregentans solamente i3 tarmesponsicne di
capitale & interesst {in altre paroke, che non superana il test SPPI

o legisote & DICR

m gli strumenti di capitale - non qualificabili & controllo, collegaments & eomrolls condgiunto - parcui
il Gruppa nen applica l'opziona prevista, in sede di flevazane iniziale, par la designazicne al faie
vitie con impatte sulla redditlvith complessiva,

o i deriwadl nondi coperiura.

CRITERI O VALUTAFIONE

Sueeessivaments 2lla rlevazione infrialks, l& aliiis finanziare vakstate al fair values con impams
a conto economico send valorizzata af fair vakee. Gli effetti del'applicazione di tale criterio di
valutazane sono imputat rel corte econnmss.

Par | eriteri di determinazians del falr vakss, i finvia alla sezione Tnformafiva sul Fair Value®,
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CRITERI Di CANCELLAZIONE

Le altivith finanziarie vengono cancellsle dal bilancio solamente <& la cossione ha comportats i
sostonziabe trasferimento di tuttl § rischi e benefici connessi alle attivita atezsa. Per contro, gualora sis
slata mantenuts una quata parte rilevanta del rischi e benefici relativi alls attivita finanziane cedute,
queste confinuano ad essere iseritfe in bilancio, ancorché ghitldicarments B titolarith defle attvies
ftesse siaalala effstiivaments trasferita.

Mel casa in cui non sis possibile accertare il sostanzigle trasferimento ded rischi e beneficl, ke attivita
fmanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora nom sla stato martenuto #cen tipo d controlln sells
smesse. In caso contrario, la conservazbone, anche in parte, ditale contrallo comporta i mantesments in
balancio delle attivith lnmisura pan al coinvolgimento residue, misurato dalFesposizions 5 cambismenti
di walore delle athivita cedute ed slle variagont del flussi fimanzian delle stesse.

tnfine, e attivita finanziarie cedute vengono cancellate dal bilandio nel caso incul W =is la ¢anservazione
dai dirftti contrattuali a ricevere i relativi flussi di casss, con la contestuale asszions di un'obbligazions
& pagare dethi flussi, g 20k esal, sénza un ritordo rilevante ad et soggetti ez

Attivita finanzianie valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva

CRITERI DI ISCRIZIONE

LUiserizione imiziale delle attivita finanziaoe, per i tinli di capitals, avwene slla data di ragolamanta.

In particolany, al moments dells contabllizrazione per deta di regolamenio, &rilevata quelsiasi vanazione
di fair value cell'attivita che deve essere ricevula mel perlodo intercorrente ira tale data o la precedente
data di negoziazions, nello steszo moda in oui 5i contabilizza Fattivica Acauistata.

All'wtto della rilevazions inlziale le attivita finanziarie valutate al fai value con Impatto sulla redditivita
camplessiva vengono nlevate af fair value, esso & rappresentamn, salvo differenti indicaziond, dal
corrispettivo pagate per l'esecuzione della transagione, seriza considerare | eosti o proventi di
transazions direttamente attribuibili alto strumento stesso.

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

Soho dassificate in guesta categonn e attivits finanziane diverse da guelle classificate s lo Afthita
finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico e tra ke Atthdta finanziare valutate al
coslo ammortizzato.

Trovans, quindi, evidenza in questa voce gl strumenti di capitale - non qualificabili di controlla,
callagamento e controlio conaiunto - per cui il Gruppo applica lopzione provista, in sede di flevazione
iniziale, per la designazione al fair value con impatio sulla redditivitd complessive.

CRITERI DI VALUTATIONE

Buccessivamente alla rilevazions indziale, le attivita finanziarie valiiaste ol fair value con impaio
sulla redditivita complessiva sone valorizzate al fair value, Gli offetti dell'spplicazions di take oriterio
di valulazione sono nlevati nel Prospetio della redditivita complessiva ed esposti ra b= Riserve da
walutaziona nel patrimanio nettn,

Per | criteri di determimazione dal fair value, si rinvia alla seziore “Informativa sul Fair Value".
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CRITERI Dl CANCELLATIOME
Le altiviti finanziarie verigone cancellate dal bilancio solamente se |3 cessione ha comportato 11/
sostanziale trasferdmento di tutti | rischi e beneficl connessi alle atlivith stesse. Percontro, guakora s
stata manmenuta una quota parte rlekante del nechi e benaficl relativi alle attivita inanzidse cedute,
gueste continuanc ad eszers iscrtle in hilanein, ancarché glutidicamente [ fitolarita delle attivits
siesEe sia stala effetiivamente trasferita.

Wil cazo inaul non sia possibile aroertars i) sestanziale trasferimento dei rischi e beneficd, k= attivith
finanziarie vehgona cancellate dal bilancio guatora non sia steto manienuto skoun tpa di controlio sulle
etezse. In capo contrann, |a conservasone, anche in parte, di tale controlke comporta il merdenimentdas in
hilancio delleattivitd inmisura paa al coinvalgmento ressdun, misurato dell'esposizione al cambiamentl
di valore delle atiivita ceduln 2d ale variaziond dei flussi finanzian delle stesse

irfire, la sttt finanzisre cedute vengaono cancellate dal bilancio nel casa in cul vigia la conservarions
dei diritti contrattuali amcevers | relativi fluesl dicaess, con fa contestuale assunznone di w'cbbligozione
& pagare dettf flussl, e solo essi, senea un ritardo nlevante sd alisi sogqgetti terzi

Attivith finanziarie valutate al costo ammoriizzato

CRITERI 1 ISCRIZIONE

Liscriziane intiake dell'atinatd insnaena evviene ablls data di crogazione per @ creditl,

il wabore Iniziake & pari al fair vakee dello strumento finanziano, par normalmente per | coedili
all'ammontare erogato comprensivo dei costif proventi direttamente deonducibili al singaba strumento.

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE
Ur'attlvith finanziaria & classificata fra e altivita finenziares valutate al costo ammaortizzato qualors:
w Fohiettive del sus buesiness model sia il possesso 4 atbvita finefirzate alla racealta del fiuses fmanziar
conralivali (*Hold to Gollect™;
i relativi ussi i cassd rappresenting solamenie la coresponsione di sapitale e interessi.

Pifr in particolars, fonnene oggetio di nlevazione in questa yoos|
m gli impieghi con banche nelle dverse forme tecniche che presentano | requisii di cus al paragrafo
precedente,

a gli impieghi con clientela nelle diverse farme fecniche che prapentana i requisiti 8 oo al paragrafs
precedenie.

CRITERI D] VALUTAZIONE
Dopo Finkzale revazons al fair valos quests attivits sono valutate al costo ammartirzato che determuinge

La rilevazions di interessi in base al criterin del tasso di intereese effettiva pro rata temporis lungo la
duirata del gredile,

Il valore di Bilancio doelle attivith ficanzlare al costo ammortizzata & retificato al fine d 120 canta di
riduzianiiriprase di valore risultanti dal processs di velutsgione [impairmenty e s rimanda a quania
iflustrato nedla specifica sexions "Rlduzisne 41 valore (impairmeant) di anivits fnanziarie®,

n7
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CRITERI DI CANCELLATIONE

Le sttivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio solameénte sa la ceszione ha campartate il
soEtanziake irasfermento di tuth i ischi @ benefic connessi alle sttivith stesss, Der contro, qualora sia
stala mamenuia una quota pare rlesanta dei rischi & baneficl relativi afle attivitis finenzlade cedute,
queste continuana ad essere fscritte in bilanclo, ancorché giundicamente ta tialasita delle attivieh
glese sha stata effettivaments trasferia

Wed s in cull non sk pessibile accerlare i sostansiale trass

riments del rischi e benefich, e attivits finansiane vengono cancellate dal bilancic qualara non sia stalo
manienute alcun tipe di controllo suble stesse. In caso contrano, |a conservezians, anche in parte,
di tale controlla comporta il maniendmento in bilancio delle stivit in micura pari al colnvelgiments
residun, misurato dalfesposizione ai cambiamenti di valose delle ativith codute ed alle vasiazioni doi
fhussi finanzus ) delle siesse,

Enfarve, he attivitd firanelane cedute venpono cancellate dal bilancionel caso inoul vi =ia ta cnnseraTione
dei dint coniratiuali a ricevere § relativi Nussl di cassa, con la contestuale assunzione di un‘obbEgazicne
@ pagare defli flusss e solo ess, senea un ritards rilevants ad st soggetti terzi

RIDUZIONE DI VALORE (IMPAIRMENT) DI ATTIVITA FINANZIARIE

Ad ognil data di bilancio, ai sensi del'IFRS 9, |e amivita finanziane diverse da quelle velutate al fair
value con impatto a conto ssonamico sono sottoposte ad e valutasione volta & verificars se sslstand
evidenze chie possano far renere non interamenie recuperabile il valore di lserzione dele ttivits
stgsse, Un'analisi analoga wiene effeftuata anche per gli impegni ad erogare fondi & per e garanzie
rilasciate che rfentrano nel perimetro da assoggeattare s impairment ai sanzl dell'IFAS 9,

el caso in oui tali evidenze sussistans (c.d, *evidenze di impairment”), le attivita finanziscie in questione
— eoerentemente, ove esistenti, con tuite quelle restant di pertinenza della medesima controparte —
sona considerate deferiorate (fimpaired) « confluizcong nelka stage 3. Pertall esposizioni devono esseses
rilevate rettifiche di valore par alle perdite attese relative alla lomintera vita residua.

Per lo attivith finanziarke per cui non sussistono evidenze di mpairment (strumentl fnanziar non
detesiorati), secorrs, invece, verificare se esislons indicator tali per cul ll rischio craditizio dells sngoia
operazione figulli significativamente ingrementato rispetto al memento di iscrizione inidale, Le
consequenze di fale verfica, dal punto di vista delfa classificazione (o, pil prapriamente, dello staging)
e della valutazione sene ke ssquenti;

m ove tali indicator sussistano, 'sttivits finanziara confluisce nello stage 7. La vabutaziona, in tal cago;
in coerenza con il detteto dei pncipt ocontabili intermazionall & pur in assenza di mma perdita di wakare
manifestata, prevede la nlavazione di rettifiche di valore pari alle perdite stiess lungo lintera vits
resicua dolko strumenta finareziaro;

m ave tali indicator non sussistanao, Mattivitd finanziada conflulsce nello stage 1. La valutazione, in tal
s, in copranza con il dettato des princapi contabili intemazionali & pur in aszenza di perdite d valoms
manifestats, preveds la rilevazione di perdite Blase, per b specifico struments fnanziario, nel corso
desi dlodici mesi successiv,

0 processo & impaiment & Gruppo &l applica alle attivitd finanziars valutate al costo emmortizzats
che pogsona comprendere: prestits crediti commareisl, tiiedi di debito e alke activits nanziare velutate
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al fiir vitlue conimpatto sulla fedditivita complessiva che comprenda | itoli di capitale - non quealificabili |

di controllo, collegamento ¢ contredlo contunts - per cui il Grupgo applica l'opzione prevista, insede 4
rlevazione iniziale, per ka designazione al fair vales con impatio sulla redditivita complessia.

Pes i crediti oommerciali, m considerarione db guanta previsto dall'IFRS 9 (par. 5:5.16-16) ¢ dalla
scorsa stgnificetivith defla componente finanziaria di tali croditi, il Grupeo ha opfato per MApproccio
Semplificato® che prevede sostanzialmente || zalcola delle perdite totali attese sulla Base defa vita
restlua de|l"attivith finanziana. Considerats che la vila residua del ereditl commearsiali & generalmanta
inferiore all'anno, il caleoks dells Perdita attess a dodict mesi a life time concidons,

RIMANENZE

L woce aeoaghe e anivits materiall classificate in bese alle 165 2 - Rimanenze, che si riferlsiconn al
partatogls immabilisre dol Gruppo, detenuio in untaltica di dismisgione.

CRITERI DI YALUTAZIONE

G immohili in corso di retrusiurazene sono Yahiat al minore tra il costo, aumentato dells spese che
e increrneniano il waloes 2 degli eren fmanzlan capitalezabil, ed il corfspondente presunta valore di
mwaliran af netae del costl diretid di vendita.

Gli immahili di rading sono valutat #f minore tra i costo o) waloss di presunto realiczo, desunto da
traneazioni rmamohiian similan per dona @ lpaloegla, 1| presunio valore di realizzo e il valore di mencalo
wana determinatl sulla base di perizie indipendenti oveero di valari infedon cud la Direzione aziendale &
digposts a vendere n Torzadi situagion uhonistleofcatzatall non corspondenti allo stato effettive dei
uisighl & problematiche di natwa legate {quali Poccuparione abusiva des beni),

Le evantuali svalutarianl, derivant] dalla walutazione sopra descrilta sono imputate alla relatva wee
b it econommic.

e yangono mena o raglond che banno eanvportats g svalutazions della dmanenee. = svalitacion
stz in periodi precedent sonaripristinateattrmverss prcredito sl conto sconamicofino a concorenza
del mirmre tra il costo el valore di presunts reallzzo.

CREDITI COMMERCIALI E ALTRE ATTIVITA CORRENTI

Le word ¢i natera eorremte aconlgonn essenzifdmente | ereditl defvanti da feoniture di sendzi non
finansiard, partite in attesa dl skaternezions e poste non fconducibili ad altre woci delle stala palrimaniale,
tra cui §i ncondann, le partite fiscall diverse da quelle nlevete & voce propria & i ratei attivi diversi da
uislli el vanno capitelizzet sulle relative attivita finanziade, ivi inclus quelll desivant] da contratti con
i clienti gl sensi dalll IFRS V6, porageafl 116 & successii.

Relativamente all'impaimment del crediti comenenclali in considerazione di guento previsto dalFIFRS 2
{per, 5.5.15-161 & della acarsa significatvitd della componente finanziana di tali credits, il Gruppo ha
optato pes "Approccis SempBficato® di cui sopra.
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FISCALITA CORRENTE E DIFFERITA

CRITERI DM ISCRIZIONE
Leattiviti e le passivith fiscall carrenti sono rlevate nello stato patrimaniiale del bilancio rispettivamenie
nelle vacl Attlvita fiscali deliattivo & Passivith fiscali del passiva mentre quelle differite rispettivamente
nefle vacl Imposte differite attive & Imposte ditfente passive,
In applicazione del *halance sheet method® le poste contabill delfa fiscalitd corrente & diffesita
comprendonio:
m ottivith fiscali correntl, cssia eccedenze di pagementi ‘sulle nhhligazioni fiscali da assolvers
secondo la vigente discipling tributaria sul reddita di impresa;
m paesivita fiscall correntl, ossia debiti fiscali da assolvere seconde In vigente discipBna tributaris
sl recddito d'impresa;
w altivita fizcali differite, cssla gli impork delle imposte sul reddite recuperabill negh esercizi futur
poeme conseguenza dic
= dfferenze temporanee deduchill {jappresentate prncipalmente da oner deducibili in futuro
secondo la vigente discipling tributaria sul reddite d'impresa);
- rpario 3 niove di perdite fiscall non uidlzzate;
- rigorto 8 nuave di orediti i imposta non utiBzzati;
- eccetio | easi in cui;

* limposia differita atiiva collogata alle differenze temparanee deducibifi deriva dalla
rilevaziong iniziale di on'attivita o passivita in una transezione che non teppressnia
un‘aqgregazione aziendale e, al tempa dolla transezione steass, non influisce né sul risultato
di bitameso, né il figultato fiscale;

*  nelcago di differenze temperanee deducibili associate a partecipazion) in societa controliate,
collegate e joint venture, la impeate differite attive sono rilevate sclo nella misure in cul
sia probabile che esse =l fverzeranno nel futuro prevedibile & che v saranno sufficienti
impaonibifl fiscal che cansentano | recupero di 1k differengze iemporanes;

= passivita fiscall differite, oasia debili per imposte sul reddite da assolvare in perladi Telur come
conzequenza di differsnze tlemporancs tassabili (rappresentate principalmente dal diferimento
della tassamone di resvi o dellanticipazione fella deduzione di oneri secondo la vigente
disciplina tibutana sul reddite dimpeesa) eccetto | casl in cui:

* la Imposte differite passive derivano dalla rilevazione inizale dell'svwiamento o df vn'attivits
0 passivitd In una trangaxione che non rappresenta un'sgoregazione aziendale ¢, al tempo
della trangazione stessa, nen influenza né il sultate di bilancio né i risultato fidcale:

* il riversamento delle diffevenze temporanee imponibili, sesociate & partecipazioni n societa
coniraliate, callegsta 2 joint venture, pub sssere cantrollate, od & probabile che es26 non s
verifichi nel provadibile futuss,

In generale, |& attivith o Ie passivita fiscall differite emergono nelle ipotesi in cui la dedueibilitd a
l'impanibilita ded costo o del proventa sane Affeme rispetto alla loro rlevaziane ssntablle

Le poste della fisnalith cormonte inchudona gli scconti versati (attivith cormenti) & debiti da assolvers
[passivita corrente) per imposte sul reddia di eompatenza del pariodo. | debili per imposie cosrenti e
I relathd oreditl per acconti versati ancors in eszare & fine szencizio sono iseritt i bitancio in un‘unica
worE par #l [oro ammaonters netio,

Le imposte anticipate & qualke differiie vangona contabifizzate a livello patrimoniake a saldl sperli &
SENFA COMmDEnEATIon.
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CRITERI Ol VALUTAZIONE

Le attivits figcali @ le passivith foeal comenti sono rilevate applicandas le aliguote di imposta vitjentl
¢ zono contabifizzate come onere (provents] secondo il medesimo criterio di comperenza economica
dei costi e dei nicavl che i2 hanno onginase, fn particolare, |a fiscalitd comente IRES ed IRAP & slala
ealesdata applicando be aliquote di impasta stabllite dalle disposizioni di legge in vigare in ogni Paese
Le attivith fiscali & be pasehitd fiaceli differite sono rilevate in base alle afiquote fiscali che, alla data &
piferiments del bilantcio, 5 prevede saranno applicabili nellesercizn ned quale sarh reslizzata Fattivita n
fard nstinta Lo pactivity, sulla base della wigente legislizione fiscale ¢ sonn periodicamente valilate &l
fine di tenare contn di peantuall ieodfiche neamative.

Lo attivita fiseall differite vengona comtabidizzate soltanto nel caso in cui vi sia la pobebiliis del lor
recupern da parte dei futurt tedditl imponibill sttesi valotali sulla base della capacita del gruppn di
produrre redditl impanibili nel futon esercisl, Le pazaivith fiscali differite sang sempre contabibzzate.
Pregupposta per b rlesazione di tali attivith per impeste anticpete & by considerazione che nspetts
alle possibill evolurioni societarie, 5| Hiene con moionevole certezza che saed ealizzato un reddito
imponibile 2 frante del quale potranno essers wilizzate ke differenze temporanes deducibill, In osgeguio
a4 guanto previsie dalla 145 12, la prababilith che esista reddito impoenibile futuro sufficiente alf utilizzo
delle attivita fiscall differlte sard oggetto df werifics periodica. Gealora dalla suddetta veriflice risulti
IinEFicienza i reddito imponibile fulr, le sttivita fiscali differite sono comizpondentemeante ndotte,
e imposte correnti @ differite sonn rilevate nel conto economico alla voor Imposte sul reddite, ad
eccezions; ove presenti, di quelle imposte che sl fiferlscono a partite che sano acereditald o addebitate,
rielFesercito siessa a.inun alim, direltamente & gatfimonio netlo, le o verisziom di valore sono
rilevate dirstiamente pel Prospetto defle redditivicd complessiva tra ke nserve di valutazione,

CRITERI D CANCELLAZIONE
Le impaoste differite attive ¢ passive sono cancellate al momento del lora recupera/realizzo.

ATTIVITA DESTINATE ALLA VENDITA

il Gruppo ¢laszifics, in conformith con ITFAS 5, le attivith non comenti e i gruppl in dismissione conme
detenuti per vendita se il loio valore contahile sard recuperato principalinenta con w'sperazions
di vendita, anziché wamite il joro uss continuative, Tali attivith non correnti & gruppl i dsmizsione
clagsificati come detenuti per s vendita zano valutati al minore fra il valore contabile ed il Toro fair vahe
al et did enstl @l vendita, [oosti & vendits soao | costi sggiuntivi dretipmente atidbuik)l glle vendita,
esclusi gli oner fnanziar & le Iimposte.

La condirions per la clazsficazions come detenuti per la vendita & considera nopetiata solo quanda la
vendita & sltamente probabile & 'sttivita o il gruppo in dismisskone & disponibile per [a venditaimmadiata
falle sue atiuall condizioni. Le azinm rchleste per concludere la vendita dovrebbero Indicare cha &
improbabibe che possana intervenire cambismenti significatd nella vendita o che la vendita venga
annullata. Le Direzione deve essersi impegnata nella vendita, il cui completamento dovrebbe sssere
previsto sntro un anno dalle data defla clazsificazions,

Uammaitamenio di immobill, impisnti o macehinar & dalle attovitd immatenali cessa nel moments in
ol quasti sono classificati come disponiblll per k3 vendita,

Le singole attivith (o i groppi & sttivita in vin di dismisaions), sono iscritle dspettvamente afle vod
Attivitd destingte alla vendita & Passivits sasociate ad attivith destinate allz vendits,

L& sitivith destinate alla dismizsione sano eschuse dal risultato delle attivita operative e sono presentate
sl eanta sconomico inununics riga come Proventi (Oner) netti di attivita destinate alla dismizsione
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PRESTITI E FINANZIAMENTI E ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

CRITERI DI ISCRIZIONE E DI CLASSIFICAZIONE

Maolte voci indicate vengona iscritte be passivith finanziaie valutate al costo ammaortizzato rappresentale
da debil verso banche, i debiti verso alld finanziator e i titoli in circolazions oftre cha gli strumenti
finanziari rlevati iniziafmente al fair valee con varkiazioni rilevate a conte economico.

Sena inoltre inclusi | debiti iscritti dellmpresa in qualita di locatario nell'ambito di eperazioni di leasing
Tall passivith finanziarie sone remsirate secondo il principio defla data di regolaments & inizialments
iscritte al fair value, che nommalmente corfidgpende al cormspettive ricevuto, ol netto dei costi 6
transazions direttamenta attribuibili alla passivita finanziara.

CRITERI DI VALUTAZIOME

Dopo la rilevazgions inixiale, le passivita fimanziare, eccetio quelle rilevate al Tair valse con variasion
nisvate a conta economics, sono velutate can d erterin del costo ammontizeals usands | metode
ded tagsa di interesae effettive, Gl utili e le perdite sono contabifizzati nef conto economico quendn (s
passivith & estinta, olire che attraverso i processa di ammartamento,

Il eosto ammortizzato & calealato nlevando Io soonto o i prémbée sullPacquisizione ¢ oli onorad o cosil
che fanno parté integrante del tasso di interesse effettvo. Uammortamento al tasse di interesse
edfetive & compreso tra gh oner finandas nef prospeito dellutile | perdita),

Fanno ecceziane le passivita a brove termine, per le quall il fattore temposale risubta trasaurahbile, che
flincangadst Iscrifto par | valore incassato.

CHITERI DI CAMNCELLATIONE

Una passivita finanziaria viene cancellata quando I'ohbligazions sottestanie la passivith & estinta,
annuiiata oweero adempiuta. Laddowe uns pazeivita finanziara edistents fosse sostrhista da un'elira
dello slezsn prestatore, & condizioni sostanzialmente diverse, appure l¢ condizioni di una passivitk
esiente venlissers sostenziaiments modificats, tale scambio o medifica viene trattelo come une
cancallaziona contahile della passivti originale, accompagnata dalla rdeviazione di una nuova passivitd,
coniscrizions ned prospeio delltile/iperdita) dosercizio & eventuali differenza tra i vakai cantabili,

FONDI PER RISCHI ED ONERI

CRITER| DI ISCRIZIONE
| Femfi per rischi ed cnen sono costituili da passivita ilevate guanda:
u impress ha un'obbligazione attuala (legale o implcita) quale risuttato di un evests passato!
® & probabile che sara neceesano 'esboras di risorse atte a produrre benelicl cconomici per adempiare
Fobbloazione;
& pud essers effettuata una stima attendibile dolammantené delfabbligazione,
Se guesta condiziani non sono soddisfatte, nan viens rilevatn slouna passivita,

La vooe aocoglie gii accantonamenti relativi ad obbligazion: legali o connesai con repporti di kvoro o
cantenziost, anche fiscall, originatl da un evento passsto per i quali =is probabile I'eshorso di isorse
economiche per Madempimantn delle obbligazion| stesse, sempre che pozea egsere effstiuata una
stima attendibile dal relstivo smmantane

inaltre, vengona contabilizzate le paasivitd potenziali per i personale dipendenta.
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Laddowve |'elemerta temparale sia significetiva, gl eocantonamanti vengono attualizzati utilizzanda un
tissodisconts anle mmposte charifletis, ove adeguato, inischi specifict deille passivith, Uscsantanamenta
pub eszsre nlevato sia & conto economico nella voce “focentonament a fondi rischi ed sneri” adindude
anche gl Inferess] passivl maturatl sul landl che sone statl oggetto dl atualizzazione aia, per aloune
particofan tipologie di fandi, in cortropartita ad altre wool di conto econamics,

CRITERI DI VALUTAZIONE

Gl importi sccantenati sono determinati in modo cha rappresenting la migliora stima della speza
richiesia per adempsers alla obbllgazianl, La stima i detesmina congideranda | rischi & le inceriezze
che atiengnna ai fetti & alle circoatanze in esame

in particolars, laddave Meffein del differsnentn temparabs nal sogtenimena delfanere sia significativo,
Fammontare dell'scoantonsmento & determinato come it valore attuale dells miglior stena del casto
chi sl suppone sark necessanio per estinguers 'obbligazione: Viene in tal cagso utilizzato un tasea o
atualirzaziona tale da riflettore le valutazioni earrenti di mercata,

| fondl accantonstl sono penodicaments riessamingti ed evertuslmenda rettificsti per riflettere la
migtinre stima pommente, Duands, a sedulio def desame, | sosienimenio delfanere divens improbahile,
I'accanlondmento viene stomato.

CRITERI D] CANCELLAZIONE

Un accantonaments utillzzalo selo a fronde degll anen per | quall & state onginariamente iscrittd.
L'accantonamentn deli'esercizio, registratn alla wooe Accanmanament a fondi nschn a-oneri dal conta
eranaimies, inalude gl increment] del fond dovat ol trascorrers del tempo ed & al eetto delle esenfuali
riattribuzion

BENEFICI A DIPENDENTI

CRITERT DI CLASSIFICATIONE
I bieredicd pes | elipendentl, abird al bepeficl 3 breve termdne gual &l esemglo salan 8 stigendl, suio
ralativi &

a benefict sucerssivi al rapporio di lavare;

m altri beneficd & ngo temmine.

| berefici per | diperidentl successivl ol rapports di lavars Sono 1 lofs valia suddvls ira guell Bassli su
pragramimi 8 contribuzionsa dafinita @ guelll su programmi a benafici dafnili, a peconda delle prestazion
previste:

& | programmi a contribsriens definita sone piant di beneficd suecessivi alla fine del rapposta di [3wars,
in haze al quall sono versati del eontribut] fizsl, eenze che v sia un'obbligaziane |egale & mplichia a
pagare witarion contribut], se non sussistons attivita sufficient ad onorare tuttl | bansfic;

= | programmi & benafics definitl 2opo plant per beneficl sudcesaiel gilz fing del rapporta di levess divers
diai piand 3 contribuziond definita.

in tale contesto, in talia in baee alla Legge n. 296 del 37 dicembre 2006 (Legge Finanzisria 20077
m (I TFR maturands dal 17 gennala 2007 =i configurs come en plang & contribuziane defindta, he nan
necessita @ calcolo attuanale. Le quote malurate possono eseeie destinate, a ecelta del dipendents,
i) & forne e previdenza complemantare & (1) Hsaiate (h petenda & dalla stessa versate al fanda di
Tezorerid dell' NS5,
u i TFR meturato glla data indicaia &) punds precedente permans invecs come piana a prestaziona
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definita, ancorchd la prestazione sia gid completamente matirate v conseguenza 41 cib, = rende
fiecessana ui Heakola attisarale del valore del debita ad ogni data successva al 31 dicemlwe 2006,

Relativarnente alle societa con sede in Greoa, la pofitica di remunerazione si basa sui requisiti della
Lagge 21127920, In particolare;
m incaso di pensioiamento erdinono, il Bereficis & pad o 40% della retribusiane,
® incasedi dimisson velontane, pensionomento anticipato, fecesso oincaso diinvaliditd, non & previsto
aleun compansn,
Melrarmbite di tali secield inoltve ron viene prevista alounaintegrazione di post-pensionaments per piani
a benefic dofint, diversl da quelli derivanti dalls citata nommative.

Gli alin benefici a lungo termine sono benefici per | dipendenti che non sono dovut interarmente entro |
godici meesl succesaivi al termine delfezercizio m cul | digendenti banmo prestato fa boro athvata

CRITERI DI ISCRIZIOME E VALUTAZIONE

Il vabore di un'obblgaxions a benefici defiit & pan al valore attuale dei pagament futuri, previst
come necagsan per estinguere |obbligazione demvante dallattivits bvarative svolta dal dipendentes
néll'eserciro corrente sd in quelh precedent,

Talevalore attiiale & daterminato uiitizzando il “Metodo dalla Projezione Unitada del Cradite”, Tale metoda
distribifsce [§ costo del beneficlo unifermemente duranke la vita lavesativa del dipendente, termito conto
di quanto disposte della legislazione nazionase di ogri Pacae,

| benafici per i dipendenti sientranti tra gb alti beneficl a lungs termine, quali quelli desrqanti da premi di
andanits che sono efagall al ragglungimento di una prodefinita anzianita di serdzio, sono lsentt in base
alia valutazione alla data di bilanse della passivith assunia, determinata utilizzands il "Metodo dalla
Projeriome Linitaria del Croedim®,

H Fonda TFR & dlevato tra le passiits nella camizpondente vase "Bensficl a dipendent®, mentre gli altn
bepefe successiv al rapparto di lavers ¢d i benefici a lungo termine diversi vengono rilevati tra § *Fondi
per riachi @ aner,

I costi per §l sernizia del programma (sendice eosie) sond contabilizzat] tra | costi del perscnale, ensi
come gl interazel moturati (interest costs),

I profitti & e perdite attuanali (remeasurements) relativi ai piani o banefien definin suseesco al rapporto
di Eavorn sona flevat integralments tra b feepde di patrdmonio netto nell'esercizio in cui =i verificano,
Tali profitti @ perdite sttuariali vengonao esposti nel Prozpetto defla Redditivith Consolidata Complessiva,
el come rlichieso dello LAS 1.

I profitti @ b pardite attuariali (mmeassurements) relativi egli altri bensefici 2 lungo tesmire sono flevat]
integrakmente tra | costi del personale nellesercizia in cul sl verficana,

RICONOSCIMENTO DEI RICAVI

I rican rappresentanc | rasferiments di beni o servir al cliente e sono ievati par un ammontare pan &l
correpettivo che si stima di avere diritte a ricevere in cemblo del suddett] benl o servizl e son revati
seguenda I maodello del 5 step (identificese || contratte con il cliente; identificare le obbligaziom o
fare (sperformance obligatione] nel coniratto; determinare i prezzo dellfoperazione; allscare il prezzo
dell'aperazions alle performance obfigation; rilevare il rcave guands l'entitd soddisfa la performance
obligatian).
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I rieayl derivanil da obbliganoni contrattuali con la cliontela seno rievati ned conto economico gualors
eia probabile cha M'entitd Aceva 1 earr=pettve & cul ha dintto in cambio dej beni o dej sariz rasfent
al eliente. Tele cormriepettiva deve ezsere allocato alle singole obbligazionl di fare previste dal comiratto
g deve trovam riconoscimenta come ficavo nel conto economico in funtione delle tempistiche di
ademplmeanto dallobbligazione

| ricavi possono trovare nconoecimenta nel onto sconcmics (0 un momento precisa o nel corss del
temipn, mans & mang che Fentith adempis i'obbligagions & fare, || carrispettive promesso del contratia
ciom il cllieste pisn includere impart] fssd imgaeit] variabill o entramis

Ciyalora Penfitd o dal clients un coerlepetiivg che pravede di imborzare al cliente stessa, in julta o
ley una parte, U ieavo ottemdn, dove sssere rilovata Unp passiviia a fronte ded previstl futun rimbaorsi. La
stima di tale passivita & oopetto di agolomamento ad ogni data di bilancio o situarione infrannuale e
viena condoiia sulla base della quota parte del corispetthe che Pentith &1 aspetta di non avere dinio;
Wel casn in mul Pentith desva il pagaments o il pagamentn & dovuto dal cliente prina che gli sia stato
trasferite il contiollo del benl o servizl viene rlevats una pasalyith contratiuale. Le passivith denvanti
ta eantratto sono nlevate come nicavi guando vengono soddisfatte b2 abbligaoont di fae nel elativa
cantrattn (ke il controlle doj benl o serviei & stato trasfento al oliente).

RICAVI DA CONTRATTI CON I CLIENTI E RICAVI DIVERSI

I ricay di wendita begati ai contratti o seracing per d recupere del crediti gestizi in mandato vengono
et per competenza in base a quanta disciplinate nell'smbito delPIFRS 156 {di seguito arche lo
“Standand”).

CRITERI DI ISCRIZIONE
I medello utiizzato per 4 ficonoscimenio dei ricavi di servicing viene allineato al seddisfacimento
dell'chbligazione di fase,
In molti casi quests alineamenta & gia prevists dal confrafio, pertanio;

u 5ele commizsiont vengarg pagale una laium al fins di rernunerare la fornstura di un sopdzio che s

verificata "inun detenminato moments®, saranno rconescRte come rea quanda.seno esyuie;
# 50 la commissone viene pagata ned corse del tempo al fine di remunerere un servizio cha vene fomito
iiel sorsa del 1empo; sssa sara ricenosciuta some rerve o moments dells foerkne,

Tuttavia, mel casn in oul fa eemmmissions sis rcevuts in enticipo in cambie di un obblige di prestazions
ahe viene fomito rel coran del tempo, lungo divers: pericd di rendicontazione, viene nnviato in bilancio
I'mporio complessao della commiasione e viens feonoscivla coma ncave lungo | periadi di rifenmento
i i il servizio & fomnita. In guast cast. [a commissions werra Hlevala come rcave in conto economsco
in proporsone a lempa (oasla i base s un criteno pro-guote),
| Ficavi di vendita legsti &l cantratti di servicing per il recupero del creditih gestiti in mandato vengana
ribevati pes competenza sulla base dell'attivite gvolta dal Gruppo tempo per tempo, tramite 'utilzzo
di procedure mformatiche gestionali & di complesst procassi di consuntivazions che teRgone oema
delle differents specificith contratiesl & cheseun rmatdato. | eontratti di-servicing prevedoms articalate
clausake & diritti ¢ doven in capo al Bruppo nei rapparti con | clenti aderent,
Mael'ambito delle consuntivazion, Yengoda flevatl guindi reavi maturati nel penodo non encora oggetto
di una manifestata socettazione da parte del chenie che, 3 seconda delle previsionl contrattiall & dalla
prass consolidala, 5 pub esplicare tramile Memizsone di fatiura o & espliéila comurscazions.
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CHITERI B VALUTAZIONE
Lo Standard richiede che per la determinazione del prézzo delloperazions Pentith debba tenere conto
ded termini del contratto & defle sus pratiche commeseiali abituali, 1| prezzo delfoperazione & Mmparta
del corrispettivo a cui I'endith ritizne di avere diritto in cambio del trazferdimento & cliente dei beni o
servizi promess, Il corispettivo promesso nel contratto con il cliente pud incleders imponi fiss), impor)
varmabili o enframbi.
Per determinare il prezzo dell'operanone, Fentith deve considerare Fefletto di tutti gli elementi seguenti;

a) comirpeitivo vanahbile;

b) Ernitazione delle slime del comrispottivo vanshile:

o) essstenza nel contratto di una componente di fmenesiamento significativa;

d) comrigpetivg nan monetins; ¢

e} corrispettiva da pagars al cliente.

el dettaghe, || corm=pettive del contratio @ variabils @ seguite di riduzioni, sconti, rimbarsl, incentivi,
eredili, concessioni di prezzo, inceritivi, bonue di esecuzione, penalith o aliri efementi analoghi & pud
dipendere dal verificarsi @ mena di un evento futuro. In presenza di corrispettivi varabii, la rilevazione
del ricavo nef conto economico viens effetiuata qualora sia pessihile stimare in moda attendibile @
ricavo & golo se figulta altamente probabile che tale comiapettiva non debba mssere stornato dal conto
SCOnAmica, in Wits oin una parte significativa, quando sucoessivimente sard risolta lincestezza l=gata
al posrigpattive variabile.

Mell'ambito dei principali contrattl di servizing del Gropno, le segquenti tposbksle di cammissiont sone
conziderate watlatsili
s Commissione baze di perfomance e d| extra-performance: legata nepettivaments agll asset in pestione
ad al ragolurgenenta di target di incasso;
® Indennita di cessione a indennith ded parsanale: legate al verficars: dell'eventa i cesslone di portalogh
8@ discrazionalith de| cfienle,
Relativamente alla limitazicne defle gtime del corrispetiive varabile, be commissionl varlabill che
dipendiono dal verificarst di un evento Twluss non vengono iscritte & sonto econamico prma di essers
certe medianie una stima dolle stesze in guants il isolversl dell'incertozza (ossla il verilicansi dell'evenio),

polrebbe comportare o storno compbaio del ricavoe stimato nel caso fasse stato precedenterments
Iseniio.

In pasn di ricexione di pagamenti anticipati da parte ded alient ssiste una camponente di finanziamenta
significativa in considerazione ded lasss 1emporale che mtercoma dalla data nella guale viene ingassato
Il prgaments fatio dal slients r il rasfediments del servizia, cosl come del tass: prevalenti nel mercato,
Pertanto, il prezzo di trensarmions per quest contralt] viena attualizzeto, utilizzando il tasse di interesso
implecite def aontratto [e.g. il tassa di imteresse che Aporta il prezzes a pronti dell'attrezzatura al valare
pagato in anticipa). Ouasts tasss & commisirato al tasse che sarebbs stato utlizzato i un'operazione
finanziaria distinta tra il Gruppo ed il cliente alla data di sottoserizione del contratio.

Gruppo apphca Fespediente pratico per e antieipazioni di brove periodo icevute dai clienti, Lammontare
del earrspetthv promessa non & infatti rettificato per tenere conta di componendi finanziaria significative
sa il periodo tra il rasfenimento dei benl promessi o senizl @ il pagamento & Inferiare o uguale 3 unanno.

Ralativamente al punto o, il Grogpo non rileva Tra | propr contratt di servicing aleuna claussda che porti
allindividuazione di tali fattispacie,

EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4




DIVIDEMDI

| dividendi sono flevall a conta econamica nellesercizio in cui ne viena deliberatn la disiriburions,

CosTI

| costi sono montt contabibnente el mements in eui sono sostenuti nel rispefio del erilens della

compelenza
Le perdite di valomne sono lseriile a conlo economico nell'esercazia in eui song rilevale.

CONTRIBUTI PUBBLICI

I contributi pubblici sono rilevall guands sussiste | ragionevoks certezza che esst saranni dasvutl a
che tutte le condiziont ad essi riferith sarsnne soddistane. | contnbuti carelati 8 companenti di costo
gone rlevati come ooyl & riparditi sistematicamente tra gli esercizi in made da essece commisurati
zl dconoscimento dei cost che intendann campensare || contributo corelate ad una atfivika wene
riconoscuts coms fesvn in quate costanti, ngo la vita uiile attess deflatthita di dienmanto.

ALTRE INFORMAZIONI

AFIOMI PROPRIE

La mowimentazions delle azioni proprie prosentl in portafoglo & rilevata in contropartita diretta del
patrimenio, ass n dduzens di guestuitima par il controvalore degli acquisti e in aemenio per il
eantrowalore dedle vendis,

Cib implics che, in casa di successive cessione, la diffarenza tra il prezzo diveratita dalle axiani prapne il
redativo costo di faciulsto, al neia delleventuale elfelo fiscaks, &nleveta inegralmente in contropartita
al patrimigaio nEths,

RATE| E RISCOMNTI
i rtei e T oriscondi che accolgong aner| & proventi di compstenza del periodo maturati su altivith £
passivld zona lsediil in bilancio s rettifica delle stivita & passivita a cul si oleriscong.

PAGABAEMTI BASATL 5L AZIONI

i tratta di pagamenti a favore di dipendenti o alin soggestl essimilabdll, come comispettivo delle
prestazioni 6 lavors o sl senizidbent ricevuti, basati su azioni rappresentaiive del capliale che
consistong nell'asseqnazione di diviel 4 deevere azioni af reggiungimenta @& obiettivi geanti-guntitativi,
W easto delle oparazioni regolate con strumenti di capitale & determinato dal fait value alls data in cul
I"asseqnaziane & elfetiuata, || (s value del pagamenti regolati con 'emissione di azion & basate sul lorp
walore di quotazione in Borsa. Tale costo, assieme al cormispondente inarements di pairimanio netta alla
vore Alre Riserva, & rlevalo tra | Costi perll personale lungo 8l paricda incui sono soddisfatte e condizion
refative al raggiungimenta di obiettivi efo alla prestarione del servizin, | cast curmulatl rilevatt a fronse
di 1ali operazioni alla data di chiusura di opni eserdzia fing afiles data df maturaziene sona commisurali
plia seadenza del perigda dl metwrazions e alla mighiore stima dol numens di strumenti partecipativi
che verranno effettivemente a maturadionsa: || sasta o deavo nel prospetto dell'wise/ (pardita) d'esecizio
rappresents ba varlazione del costo cumilaio rilevato all'inizio e alla fine dillesatcizha,

Le condizioni di servizie o di perlofmance non vengono press in considerszione guandoviene definito il
Fair value del plsro aie data di agsegnazions. 5 tiene perd conto dells probabilta che gueste condizion|
vengang soddisfatte nel definire la migher stima del numern al strument di capitaks che armiveranno a
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maturazione, Le condiziani di mercalo sono riflesse nel fair valee alla data di assegnazione, Oualsizsi
altra condizione legata al plano, che non comparti un'obbligazions di servizio, non wene considerata
come una ednvdizione & maturazions, Le condizioni di non maturazions sono dflesse nel fair vale del
plano ¢ comportano immediata contabillzzazione del costo del piano, 3 mena-che non v gizno anche
delle condizion] di sendzio o di performance,

Messun costs viene rikvalo per i dirith che non amivans a maiurazkone In guanto non Yengono soddisfatte
le condizioni di performance efo di serelzio; Quanda i diftti includono une condizicne di mercato o
ung eondizone di non matwazions, questi sono trattat come se Tossero matuwali indipendentemente
dal fatto che le condizioni di mercato o le altre condizioni @ non matwrazione ol So0QiGgans suang
rigpeitale o mena, lermo restando che tutte le altve condizionl di performancs efs di servizio davano
essere soddislatte.

Se le condizioni del plane vengono modificate, | costo minimo da ridevare & [ fair value alla data di
sssmEarione in assenza della modifica del piano stessa, el presupposio che e condizioni originsl
del piano slano soddisfatte. inofire, s rleva un costo per ogrd modifica che compoeti un aumesnis del
fair walue totale del piano & pagamento, o che sis comungue faverevale per | dipendenti: tale costo
& valutato con riferimento alla data di madifica, duando un piano viene cancellato dalfentita o dalla
comroparte, qualsias elemento Amanente dal fzir value del pano viese spesto immediatamente a
conto aconomioo,

DEFINIZIOMI RILEVANTI Al FINI IAS/IFRS

Si ilfustrano, qui di seguita, sbouni cotcett nleventi o find ded principl contabdi intemozianall AS/FAS,
aftre a giell ged trattah ne capitolr precodesti,

COSTO AMMORTIZZATO

Il cosio ammortizzsto di un‘altivitd o passivita finanziaria & Il valore & cui guesta & atata misurats
al momento delks rilevazione miziale, al netto dei rimborsi - di capitale, awmentato o diminuito
dall'amenbrtamento complessiva calcolato utilizzenda Il eriterloe dedl'inleresse effetfive su qualsias
differenza tra il valore Inlziale e quello a scadenza e dedotia gualsias: svalutezione a seguito & ona
riduzsone di valone o di irecuperakbilita (impaimmarnt].

Ienterio delinteresse effatiivo & il metodo di ripertiziane deghl inlergsst pltivi o passivi lunge la durate
i un‘attivith o passivith finanziadia, Il tassa di interesse offettive & il tasso che attualizza esattamente
i pagamentl o Incessi futur attesi lungo la vita dello struments finanzano al valore contabile netto
dellattivith o pessivita finanzisns, Exzo Include tuth gfi oneri & purii base pageti o deevuth tra be part di
un pontratto ahe sono parts integranta di tale tasss, i costi di transazione & tuttl gli adtrl premi o scont,
Tra |e commiaszioni che sono considerste parte integrante dal tasso di interesse effattive vi sona le
commissionl Iniziali ricevute per 'erogazione o I'ecquisto di un‘attivith finansiark che non sla classificata
comevalutata al fair valus, quali; ad esemplo, qualle ricevute a titolo di companss par la valurtezions defie
enndizioni finanziarie del debitore, per la valutazione & la registrazions defle garanzic e, pid in generale,
per il perfezionamenta delfoperazione.

I costi di transazions. & fore volta, includons gl onorar & e commissioni pagatl a8 agentl (Inclasi |
dipandenti ahe-svalgeno la funzione di agenti di commercio], consulent], mediator o operaton. | contributi
pralevati da organismi di regolamentazione e dalle Borse valarl, le tasse e gli oneri 4i trasferimento, | costl
di trangaziene non includona invece cogt di finanziamento o eoeti interni amministrativi o & gestione.
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2 2 Informativa sul fair value

LIFAS 13 ol paragiafe 3 definizca i fair value come “Il prezzo che si peroepirehbes per fa vendeta &
un'attlvita ovvero che st pagherebbe per il traslerimento di uns passivitd inona reqolars operaziong
tral operiton di inerseio sl data di vahitazione.

La valutazione of fair value presuppone che Foperozione di vendita di en'atiivith o di tasferimento
di una passivith abbi g B an meseata cd priscipale, dafinibila come | mercato the presenla
i megglar voluml & livel di negoziazione per lattivita/passivita eggetlo di valutazione. n assenza
di un mescate prmcipale, secorme assumere come nferimenio il mercato pEl eaataggieso, ovvero il
rroato che massimizza Fammontare che sarebbe incassato nella vendita di un'atiivils o minimizza
Farmmaontane che verebbe pagato nel trasferiment o di una passivita, dopo aver considemats | cost
di trasaazione.

Con Fintento & massimizsane b coerenza & la camperability delle misuraziont de fair value & della
ralativa infarmativa, 1'1FAS 13 stabilisce una gerarchia del fair value che geddivide n tre |ivali )
parametriutilizzati per misurare L yisdus;
m Livello 1: il fair valus dello strumento & determimato sulla base & prezen dl guatazione asservati su
mernati atiiv;
m Livells 2: il fair vakoe dello strumenio & determinato i base o modsll valutativi ehie utizzane input
nsservabill sumercatl attivi, qual ad esemplo;
- prezm gootati s mercati attvl per stroment] similan,
- pararnetr esservabifi quall tassi dilnteresse o curve di rendimento, volatidita implcite, rischia di
pagamentn anbcipmla, fiansi di delault o fatnt dl illguidits;
- paramedn non esservabill ma supportati e confermati da dab o mencio;
m Livella 25 fair value delln stnoments & determinato sulla baze di modelli valutativi che utifzrano
prevalentemente input non desumibili dal memato che pertanto compestana Padoziene di slime
ed azsnmoni intemmnn,

Tale classificazione ha Pobietlive dif stabiliie una gerarchia in termini di ogoettivits del fair value
in funzlone del grado & disorezionalith adottato, dando la precedenga all'utilizzo di parametn
pzseryabili sul mercato, La geranchia dal falr vales & inolve definita in hage 81 dat & input utilizzati
nel madelll 4l determinaziona del fair value e nonin base & modelll valutati stess),

LIVELLI DI FAIR VALUE 2 E 3 TECNICHE DI VALUTAZIONE E INPUT
UTILEZZATI

[ sequlto & rfipodano le informazioni chieste dall'iFRS 13 con ngearda &) partafagh contabili
valutats 8l foir value su base rieorrente Per 2 atthvitd finanziarie non valuiste al fair value il Grupgo
rithene che il valors contabile sia wn'approssimazione ragionavoke del fair value,

Hon sana presenti alla data di pedazione del Bilanso eonsaldale al 31 dicembre 2022 attivita o
passivith walutate al fair walue s base non foorrenta.
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Attivita e passivita misurate al fair value su base ricorrente

ASSET BACKED SECURITIES
Gli ABS wengonao valutsd tramite | modedlo valutative discounted cash flow che sl basa swlla stima dei
fMussi & cassa pagati dal titolo ¢ sulla stima di uno spresd per Fatiualizzazione,

TITOLI DI CAPITALE

[ itoli di capitale song essegnati al Livello 1 quanda & disponibile ura guotazions so un mercato attive
conarderato liquide e al Livello 3 quando non ¥i sono guotazioni o le quotaroni sono state sospese a
temipo Indeterminato. Tali strumenti sono classifieatl come Livello 2 solo nel caso in ca i1 wolume i
attivita sul rmercato i guatazione & siprficativarmente rdoto.

Peri titoh di copitale valutatial costo, unimpaimment & previsto gualesa il costs superi # valore recuperahile
in miedo sigaificative efo prolunsate ned tEnpo,

FOMDI O INVESTIMENTD

I fandi sone dassificati come Levello Tin caso eas) siang queotats su un mersato altivo; 10 caso cio noa
&l vesifichi, ossi song clazsificati come Livello 3 e sona valutati attraverso un credit sdjustment del Hay
bazato sulle caratterisiche speaifiche defl singala fandso.

ALTRI STRUMENTI DERIVATI

Il fair walue dei derivati non seambiati su un mefcato aitiva deriva dalfapplicazione di tecriche |
valutezione mark to model, Guando & presenie un mercate attivo per § perametr di inpul al modello
valutativa delle differenti componenti dal dervato, Il fair value viene delesminato in base alle guotazion
di mercato dalle stesse. Le tecnicha dl valutazions basale su input osservabili sono classificals come
Livello 2 mentre quelle basate su significativi input non oeservabili oo classificate come Livello 3.

Descrizione delle tecniche di valutazione

Al fine i valutare pasizioni per be quali le fonti di mersatn non fomiscono un prezzo di mereats
direttamente osservablle vengong ulilizzate specifiche tecniche divvalutazione diffuse sl mercato o
degerite di :qgullq

DISCOUNTED CASH FLOW

Letecnichadi valutazione besate sul discounted cash llow, generalmente cansistons nella determinaziona
di umi stima del flussi di cassa futur attesi himgs la vite delle struments, || modello rchiede la stime dei
fissi di cassa e Iadozione di paramatn dl mercato per lo sconto; il tasso o il margine di sconto riletie
o spread di credite efo di finanzamento nchiesti dal mercata per stremant) con profili di fechio e di
lpuadita =imili, af fine di dafinire un *valore atuaizzats”, i falr value el contratto & dato dalla samime del
flused di cassa futur attealirzati,
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MARKET APPROAGH
Techica ol valutazione che utiizza | prezz generall da Iransazioni 6 mercato che ceiimmlgona
stlivits, passivith o gruppi & attivitk & pasaivith identiche o paragonabili.

Hay

I MAY (Met asast value) & 15 differenza tra || valore 1otale delle attivita del fondaooe be paasivita. Lin
aimente del MAY calhcldie con un buments nela misura del fals value. Softamenta por i fondi
clazsificat] & Livello 3 il MAY rappresenta una valilaziona rigk-free, quindl in guesio coso || HMAY
viene aggiustato per considerare il fechéo di default delPermttente.

GERARCHIA DEL FAIR VALUE

Agli atrumanti finanetar] Wene ssaseiste un carta fivella di fair value oulta base dell'osservabifita
degh mgut utilizzati per la valutaziane,

Ounda i fair value & misurato dirsiraments ulilizzandn un presio osservabile @ quotato o up
miercato atkve, [ preeezsa di attribuzions dells gécarchia assegners il Livello 1. Ouando il 1air value
deve eazete misurato gllravesss un comperable spproach o attraverso Mutitizzo di up modello di
pricing, | processs di sttribuzione della gerarchia acaegréech il Livelio 2 o'l Livello 3, 3 seconds
dedll'eeservabilita di tutti ght Input significasivi utiizzat nella valutaziane.

Mella gealts fra le diverce eensehe di valutaziana viene oblideaty quells che massimizza Futilizoo
degll trpul osserabili,

Tutti i trasferimanti tra | livell di gerarchia del fai valust vergon effeiiuet con tiferimento atle data
di chausin dil parlodo di bilancls,

| principali Fattari che contribuisconn & trasferimenti tra § fvelll di tair value (gia tra i Livelio 1 ed
il Livelle 2. ghe allfinterna del Livelle 23 comprendono cambiamanti nélle condizion di mercaio
g affinamenti nel modelli valutathn e nei pasi relativi deghl input nan osservabill utilizzati nefta
mizuraziane del fair valua,

CERARCHIA DEL FAIR VALUE: ATTIVITA E PASSIVITA VALUTATE AL FAIR
VALUE SUBASE RICORRENTE - RIPARTIZIONE PER LIVELLI DI FAIR VALUE

La tabefla =eguente riporta by ripartizione defle stiivita e passivita che sono valutate al fair value,
per livelle gerarchicn di vahrtazione del fair volue,

I} Livelle 3 della estegoria “Attivitd finanziorie rlevate &l fair velse tra ke componenti di conto
ecanomico® Include pringipalmenis:
m i valore delle nofes emesse dalbs societd veicolo di cartclanrzazione
- Rameo 5PV e Mercuzie Securliizallon, pan 8l 5% del tolale dei titok
- Lo, le ol pétes mezzaning sono state acquistate 5 giugna 2030 in concomitanza can
Facquisiziona della controllats dovakue Greecs,

- Wewico, acuistate nel mesa di dicembre 2027 ¢ resduanth ned 5% de| 1otale dei titol subardinati
ermese dal waicala;

131

EMARKET
SDIR

‘CERTIFIED

V4




132

= fe Quote OICE: il controvalore dell'imponin vessato a fronte dedls solloscrizione dalle residus 76 quote del
fondo di investimento akemativo riservato talfan Becovary Fund {gia Atlarte U1y al notto dei rimborar,

m |ifalr value dell'opzions call 2w etrumenti di capitale dalls partecipata BidX1, sottoscritta insleme all'acquisto
della partecipaziene di mingeanza, la quale ol 31 dicembre 2022 & pari al 17,7% ded capitale dofla societd.

It Livella 3 della categaria “Attivita finanziane rilevate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva®
include d vakere degli strumenti di caphiake relativi alla sopreceitmla parecipazione di minoranza nelly
societd BidX 1, per la quale il Eruppe applica in seda di rilevazlans iniziale l'opziane per fa designazions al
fair value con inpatto sulla redditivits complessiva,

1l fair value @3 quesie s1tivith finanziare & stato determinaio sulla base del contran) & acquiaizions dells
gquale societarie v del parametrt econaimico- finanzian desumibil dai piani pludennali della societa acquisita,
Hon trattandosi & parametr osservabili sul mercate (direfamenta o indirettaments) tall atthdts rientrano
a0tto il profilo della geranchia nel fveblo 3.

il Livello 3 della eategona relativa alle “Altre passivita fimanziarie® acoogle:
w I'Earn-oul rappresentato dal fair value della passivith retativa od una quota del prezza di acruisizions &
Altamira, ora doValue Spaing
u I'Exmn-out rappresentato dal fair value defla passivith legate ad una quata def prezin di acuisizionn di
Eurobank FPS {ora doValue Greece), il quale & legato al consequimentn di teluni teget & ERITRA in un
oiiszvinle tempaorale di dieci anni;

m il fair value della passivita legata alfapaione put per |*acquisto di residue quote di minaranza della controdlata
daalue Spain, can seadenza nel futuro esercizia,

I Lair vahee di queste pessivita finanziarie & siato determinato sulls bass dei contratti di acquistzione delle
fuote sacietarie & del parametr economico-finsnzian desumibili dat piani pluriensall delle societh acquisite.
Mon trattandasi di parametn ossenvabili sul mercato (direttamente o indirettnmente} tali passvilE rentrann
satto il profilo defla gerarchia nel fivells 3,
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attivith financiarie ievate al fair value fra ls
componanti di aonlo doanomics

Ouote QICH

Titoh di debelo

Fitali di capitale

Denwati non di copertura

Aftrvith finsnziame valotate al fair value con
imipattes sulla redditeiia complessiva

Ttk di capitake

Totake

Alire passivita fimanziarie
Earn-auit

Put eplban s minoriy
Tatale

- - 4252

- S R )

18,145
: 197
- - 359

- - 1017
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- - A9
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E5.805
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F1.043%
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45 282
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NOTA 1 — ATTIVITA IMMATERIALI
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Esdginnzi intziall maite Haes 10506 12578 236897 LN 54535 ST7.AED
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Al wariaziom 1E% . - - ] 1624 {NRRT i)
Esisaerne fnadi ks LEETH TR 116 80T e dig 50 0 H72.403
Fithoions di valoee frak (ranSEW) (2R : - [@EoE2AN) [ (EEFITE)
Exiztenye firsli meite 24 4a1 24.581 1ea1 Y5 BT 218178 = AT S4l295

Li eslatenze iniziali sono principalmente rappresentate dal valore dei contratti di senizing
pluriennali incluso nefla vece “altre attevith smmateral® e daltavviemento dervanti dalle
soquisizion effetivate dal Gruppo: a gegno 2019, Facguizsirions 4 Altamira Asset Management
(oo doValue Spain Servicing, di seguito anche *doValue Spain”) & dalle sue contmlléls & & glugno
2020, ja busiiess combination di Eurobank-FPES {ora doValue Greacs).

Grazie alfacquisizione d doValue Greeoe, al 31 dicembre 2022 risultano Isoiit | sequenti vabori
nethi:
m EXEE milioni relativi g software £ a connesse immobilizzaziont in corss;
® E174,8 milioni relativi & contratti di servicing. plurennml (5047, & ou €38,5 milionl relativ al
portalogha Frontier;
a €174 miioni relatin afawyviaments,

Relativaments allacquisizione di doValue Spain & delle sie controllate. | vabori nedi &l 31 dicemile
2022 nisultane essere | saguenti:

m £13,1 melicmi relativi a software @ a connesse mmobalizzarioni in corso;

m €045 rislicr] relativi bl marchig,




m €354 milioni refativioad altre attivela immaterdzl che incudona e velutszione di contrati di
sefviciig atthi dl lungs perods CELAT;
= E124.1 milioni relativi all'Ewviamenia,

Le varazion delle esistenze loede includsno prncipstmenie gl *acguist™ che melf'esercizio s
sni cancentreti nella suiluppe della piattaforma informedtica, con un iscremento delle catagoris
feoftware” & ‘immobilizzasion In corso & accanti” per complessivi £30,5 miliont. Relativaments alla
categoria “slire attivith immatenali” Faumentoindicate per 66,1 miliont sinfernsce al valore iscrtto a
frante di ulisrion cosi sustenutl per Fottenimento del comtratio di servicing del portafogiio Frontier,
La yace oormprende incltre *pesdite di valome” per unctotele di €13 miliond, Geeste wltime, per €08
mifianl sono rifedte a sdftwere dismessi per i Annove. del infrastrstiura tecnabodgesa del Grippo,
mentre la restante quofa pad o £0,6 milianl bae ockgine dall'ezito ded test & impairment & sensi
dlello 145 36 affattuato 50 valor dells mmohilizzazioni immatenal ol 37 deembre 2022,

Le “altre variarreen® che mpehans prancipalimente le categorie “softwara® e “immobilizzazion in
corne @ acoont®, sono relative alla movimentaziones di delassthen degli asset s e due catogona
Ingata allentrate in dso dis sofiwale,

ILe wvaranionl delle nduzion di valore comprendono prmcipalmente e guote di ammaoriarmenis
dollesertizio per €536 milion, Con particolare dleimeito alls componente "altre attivits
immateriali® che ncorpora | valoni dei captratti pluriennall di serdoing, derivandl dalia valutazione
delle operazioni o scquisioone & dotfalue Spain e doVakes Greese, ed il conlratto “Fromtier®, @i
preciza cle ol sléss vengona sistematicamente armmartizzat in base afa curva d masginedita
diretta di ogné contratto nel gorso della sup intees vita utile, o cosrenza con la migliore slima dei
flugsi finanzian relativi ad ogni zingolo. cantratio. La quota di ammortements annuale di classun
poniratto & stata celoolata b mesura corfispondenie sl EBITOA consuntivate nelfesarcizio,

Aj fini della predisposizione del test di impairment swl valos) sl 31 dicornbes 20202 in continuita
gon Pesercizia avalle sui dati al 3% dicembre 2021 e al 30 glugno 2022, song stale uilizzate le
Units Generatial df Flussi Finanelar (Cagh Generating Unit - COUY identificate nelle due zore di
segmentazione geografica di perimenza di doValue Spain & delle sue contrellate & di deVislue
Greece, nvvern lo CEU *lbeta” (Spayna @ Portogalle) & le CGU "Hagiona Ellehics® (Grecia e Cipro), o
si & provveduto a determinare sulle siesse Pallocazone delle alfivita immateriall e dell'avviamenta.
& Tl delfesecupons del fest & steta considerata formeativa prospettica determinata in
ceerenza con (| piano indestriale 2072-2024 approvato o scorso 26 gennals 2022 dal Consiglio
di Amministrazicns d| doWalue || guabs & stato aggiomato con | dati di buedgat 2023 spprovati a
dicembre 2022 dal medesimo organo,

Per guanis dguanda in parbeclare le controllata doValue Spain, si & incltre tenuio conto dells
implicazioni conseguenti al mancato rinnovs ded contratto di gestions da parte 4 Sarel,
Hellambito della predetia aielisl seme stati quindi coerenternenta atimati | valon d'usa comenti
gitribuibili & singoli contrathi di seracing att, consderando | nspettin fluss reddijuak affest
lunga Pinfero arce della vita utlle,

Par guante riguarda i1 goodwall, 7l confronta tra il valore recuperabibes & 8 valare nette contabile
complessiva delle CGU alla data del 31 dicembee 2022 1] modally ha confermato per entrambe le
moquisizieni 1& capienze del valore reguperabile che evidenzia lassenza di perdife di vakee dedla
vooe “avviamentd",

Relativaments invece al test eseguito sulle alire componenti intangibili della vace, lanalisi ba fatto
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ermergers alcune evidonze di perdita di vakide quall differenze ta il valore d'uso del caontratil di
servicing attivi el relative valooe contabile depurato dalPammortamento di pericds, percomplessivi

E0,6 milioni riferit al contratto Sareb di doValee Spain che & terminato a givgno 2022,

il tassa di attualizzazions (WACT - Weighted Average Cost of Capital] ufilizzato nell'analisi di
impairment condatta sul goodwill & sullle alire aftivith immatesiali, 2 pari al 6,7% per la CGU Spagna
e Porogallo e all'8,0% sia per la sola residuale components Cipra della CGLU Grecia ¢ Cigro che
per la sola components Grecia relativameante of test sulla PRA & doVahkes Grescs & sul contratio

= Fincantimr®,

Latabella seguenta fassurme il risultato del test di impairment sulbe atlivita immateriati di doValus
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Spin:

{000 Het present valise Mot ook valus Impairment
Softwars 8.887 E.BET .
fdarchi 2B a3 24,508

Altre attiits immatenal - SLAs 35.945 73.545 5490
Attiuitd Immateriali - beria T1.4%96 56347 540
Software 1.505 1.505 =
Aitra Sftivitd immastenal - 5L A5 24,596 12448 -
ArtFuita immateriali - Begionse Elenics 26100 13,353

Totala 97506 a4 530

Somilmente, di seguito 50 espone la tabella di sintesi ded test di impaloment eseguiie sul valore

ettrbuste agli azeet intangibsli di doValue Greecs,

(£ Met present value  Het baak value [rrepaiTrmeTit
Afthuita Imimateriali - SLAs- Aegione Ellenica 347 73R V4. TTE -
Tolale 341238 174,776 .

Per guanto attiene alle metodologie utilizzate per Mesecuriane ded dest s fa rimendo & guanta
illustraio nefla sezione “Politiche Contabill — Rischi e incertezze legati all'utilizzn di stime® al
paragrato dedicata alla Stima delka perdite presunts di valore a fropte di atinvita immateniali.




NOTA 2 = IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI
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Fadugion @ valore tnal {3,404 [oeEm (2428 - HLmEE falLERT) {53 930}
Eneteze finall neste 36,553 ian 1T 1,455 amy 58,13 ELREL]

Mol corso del 2022 la voce registra un incremento complessiva di €250 milion pagsendo da €24,
mrndioni & €591 milloni.

L& variazion delle esistenze lorde includons principalmenta "acquist® che nell'esercizio rigultenoe
complessivaments pari g £420 milloni (6 cw €28,0 milland & dicitti d'yse}. e sono castituifi dal
tinnave dei contrath di affitto di sleune sedi in akia @ & Cipro per un totale di €20,1 milioni nonché
da aoquist) dedicati alla nuova infrastruttura fecnolsgies per 169 miliont (81 cul £16,2 miliom
cantahilizzati come dintto d'uso al sensi delllFAS 16}

Le "altre varizzionr” delle esislenzs lorde vanno leile insieme alls medesima components inclusa
tra le vasiaziond delle riduzioni di walore e sont Jegate in gran parte alla dismissiona di ssset
amemorlizatl; per ba eategoria "fabbricati® queste due samponenti rappresantann infatt il write-off
del diritte d'vso & del relativa fonda ammortamanta di due immakili in usa presso Roma e Milano,
cosa che & siata resa poesibile grazie all'efiicientamente logistico, all'crganizzazione del lavore
tramite Putilizzo dello smart-working.

Tea le variazioni delle riduzioni di vabore si registrano ammortamanti per €166 miliond tra cul £13,1
miliani riferiti a diritti d'uso,

Per un detfaglio sulla movimentaziona dei dirtti d'usc si imenda alla Mota 19,
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NOTA 3 — ATTIVITA FINANZIARIE
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(A0 ZTTEFI0XT AT
Attivith Moaneiarie rileyats = fair vahie a e eeomponent] df conty econamiza 42.323 44,5944
Ouals SICK 4. B8R #6815
THod & dehito 14,144 TH.BST
Thod o cagilzls: 157 157
Diarfeati fean i coperium 53 5
Atfivita fimanziarie valislabe &l sovls smmorizoto 1118 E.507
Crediti werza clheniela l.osy RA4T
Creciti versn hanche £ 65
Attivith finanziare ualisate & fair vabue con impatta sulla reddithits complessiva 11 2809
litofi i napHake i q.04%
Adtivita finenziane cornei 4280 1516
Artivits finansianie idewatn ol Taiv values tra ke companentt di cesda semaminn 1.516
Ciesiirati ion di coperiura = 1516
iativits finarmianie valiiste al cosfo ammortizzato 4,380 -
Credit verso chenteia 4,280 -
Tolale G7.oad &7,951

Le attivith fmanziane non corment] rlevate al fair value fra le componsstl dl ednto ecanomico
includons guote DICR, titoli di debito, titodi di capitade & darvat] non di capertura

Le quote di CHCH sono relative 5 26 quote def fonda di investimenta alternative maobiliare ehiusao
riservato [talian Recovery Fund (gis Atlante 1), Durenta I'esarcizio sona stall reqistrati rimborei
parziali pari a £1.5 mifioni, mentre tra gl impegni dlsutans isoritte ulterion quota da satinserivers
pan & €17 milionl. Il falr value dedle quote OKIR, determinato attraversa un credit adjustment del
HAY bagale sulle caralferistiche specifiche comunicets dal Fomdo, ba Fatto rilevare un differsnziale
negativo di €0.7 millond fspetta sll'esercizio precedente.

1 uitedl di debita registrancuna riduzione di 0,7 miliont df eul €0,6 milioni i arigine valuistiva dervante
dall'applicaziona dells metodalogie Dizesamted Cash Flals cosl come daseelita nella serione delle
Politiche Cantehili - Informativa sul fair value. || saldo rezidun dei titoli di debito & rappresentato per
£13,5 dai titoli ABS delle cartolerizzazioni Cairo acquisiti nell'ambito dell'operazions & acquisizisne
dil Eurobank-FPS [ora deValue Greecel, per 62,3 milionl dal contrewvaloes dei titoli ABS riferibili alle
carofrzzazicni Romeas 5PY e Mercieis Secudltization e per €2,3 milioni dal co-investimenta nelfls
notes della cartedariz zarons Meyicn,

I titali di capitale classdicati al falr value tre & companenti di conla econcmico sono nesnduscibili 2
partecipazion| di minatanza per le gueli | Gruppo non ha esercitato lopzione prevista dal principio
IFRZ 9 che consentirebbe i valinare questl strumenti al fair value con impatto sulla radditivies
complesslve senea riciclo a conto eoomomico.

| derivati non di copertura includons un'oprione legata all'acquisto di ulerion quote partecipative
nella societh BadXl citata di séguito tra ke attivith finanziare rilevate al fair value con impatio sulla
redditivith complessiva.




La catenoria delle attivita finanziarie non correnti al costo smmeortizzato accoglie principalments |
credili verss ta cllentela che passanno da €55 milioni a €1,7 miliom per effette dells classificazione
nella componente comente della quote di eredit eanducibili alia controliata doNext che derdvans
dallimpiegs di ifsorae finanzissie originate da un fmanziamento lmited recourse destinato ad uno
specificn affare-e classificatn ira | prestili & finanziamenti correntd, In data 9 gennaio 2023 & stato
perfezanato il contratto di cesslone del fimancismenta attivo a favare di terzi

Prr maggins deitagl ok rimanda alla sazione dei rischi finanzioen nellfambito ded capitol relativo
aile [nformaziani sui rigchi e sulle relative palifiche di sopertine,

L eategoria deble attivita finanzianie non comenti valutate o fair valoe con impatto sulla redditivita
complessiva eceoglie il valore dei titadi di capitale rifent a due socield per la quali @ Grupps ha
esercitato Popzione prevista dal pringipia IFRS 9 che consente di walutare quastl strumenti sl Tair
wahu con npatto sulla reddilivith complessiva senza *neicla” (recycling) a Conto economica:
= 1.5 milicni pad all'11 46% della societh fintach brasillana Quercuitar 5.8, che opera nel campo
dalle digial collection;
= F8,T maliond pari al 17,7% 4 BidX1, societs ifardose praptech speciallzzata nella promazions ed
gzgcuzione di trnsazionl immaobiliar per il framite di processi di asta anling in fempa reaks, Mel
corga del mese di doembre 2022 do¥alue ha esercilato Paparone di scquinto di nb.635 azoni al
preceg di £1 per un confrovalpre di 86,549,340, incremeniands coal la propria quota parecipating
gpelbe &l 15,2% del 2021, Tale operazione, insiers alka relathva valutazions al fair value aggicmata
al 31 dicernbee 3322, ha portata a nlevare up ingrements complessivo.di 0,2 miliond sul fifala di
chaitale BldX1,

In dirette collegamentn con Fesergizio dell'opziane di acguisto in BidX1 sppens descritts, 5 rileva
altrest il venir mena del dervato nan &8 copertura iscritio nel 2021 tra le attivith Ananziarie correntl
al fair value tra le componanti di conto economico.

Focus sulla operazioni di cartolarizzazione

Mal corso degli anni il Gruppa ha origEnato operazioni di cartolanzzazione oppere ha investito nefle
stesse fromite Lo sottesarizions del relativi titali di dehito, assumenda anche || ruslo df Serddeer. D
seguito £ riparta una breve deserizione di talk operazion).

Il 30 saftembre 2016 & stats perferionats B3 cessione del porfaleglio non-perfaoming defla
Capogruppa dovalue al veicoks di canalarizzazione Romen SPY 5L {"Homes”) costituito ai sensi
della Legge 130,/1999, Successvamente nel corsn dal seenndo trmesina 2017, & stata rasferita
la quata di portafoglio unsecured b favore del veloolo Mareuzio Securitisation .ol ("Mercuzia”) a
contestusiments & stata portata & termine I'emizsione dei titali ABS da parte d| entrambe ks SPY
&0 un unico tranching & titoll,

La Capogropps daviales, in qualits di onginstos, ha-sottesertto una quota nominale dl notes
pari al 5% del totale titoll emagst al Aine di rspenare guantos previzio dalls retention rde di cui al
Regolamento LE 676/2013 (CAR).

In entramba je oparazion il Gruppo deValue svalge il ruolo di Servicer & di Administrative Sarvices
Pravider,
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Contestualmente all'operazions di acquisizions i Ewrobank FPS, a glugns 2020 sono state
soltoseritle notes mezzaning delle 3 cartolarizzazioni Cairg (Cairo |, Cairo 0 e Cairo Y, | cui titoli
sono dasistiti da garanzie statali ("Asset Protection Scheme®). Longinator di questa operamione i
Eurobank che ha ceduto €74 miliardi & crediti tra parforming & non-perfomming,

Mol mase di dicembre 2020 sone stall inclire sottosentti titoli ABS mezzening & junior della
eeftolarzzazione Beliss che riguarda crediti lessing cedull da UniCredit, Tali notes sono state
iuttavia cedute nel mese di febbraio 2021, mentre i Bruppo ha mantenuto nel'operazions | ol di
Master Servicer (Swolto da dolext) & di Special Servicar {awoito da davalue),

Mella. seconda metd del 2021, relativemente al'operazione Mexico, la Capogruppo deValue ke
sottoscriths un importo par & €450 milioni di notes junior & mezzenine, pari al 35% delle noles
emesse dol veicolo @ comestualmente venduto ad wa teses investtore 1 90% def totale delle notea
emesss; |a imanente quota di notes iseniia in bilencio comaponde pertants al 5% di classe B
tmezzanine] & a1 5% & classe © (juniod, 1| Gruppa & Servieer del pofafoglio ramite [ controliata
doValue Greace.

MNOTA 4 — IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE E PASSIVE

Le vaci evidenzians la fiscalita anticipata per differenze temparanes deducibil nei futur esencizl.
Lo wocs Imposte differite attve (i seguita aoche *OTAY) ricomprende le quote relatfve alle
svalutagion) dei credii, e perdite fiscali dportabiliin futuro e |2 stthits fiscall anticipate determinate
puntualmente sulla base delle consiatenze mantenuie delle componenti alle guall =i rifensconn
(B4 cause, stancamenti sul personabe),

A tal propogito ol rappresdots olw la Cepogrdpgoe ha eseraitato lopelone sul meantenimenta
della possibilitsy & trasformazione in crediti di amposta di atlivith per imposte antcipatn s sensi
deldlfart, 17 Dulgs. 059 del 3/5/2016 convertite dalla Legge n, 179 del 30006201 6. Tale norma ha
intradatta i regime opzionale con ka finalta & imoosvere e criticitd emense in sede comunitaria
cirea Fincompatibifila dolla discigling di trasformazione delle OTA con la normativa in materis dl
eduti di Stato, facendo &l che la convertibilith in crediti dimposta delle DTA qualificate da garantita
zolo a fronte di uno specifice canone da cormisponders sull' ammontare di tali DTA

Conniferiments alleimposie anticipate dicui alla Legge 214/2011, per espressa previsionenormativa
di cui allart. 56 del Decreto-Legge n, 226 del 29/1 2/ 2010, non sono deducibili i component] negativi
coftlspondent] alle sttivita per imposte anticipate trasformate in credito dimposta, procedendo ad
annullare prionitariamente veriazioni in dminuzone o scadenza pil prossima par un ammaniare
e earrisponde un‘imposta pori alle OTA trasformate,

La [egge di Bilancio 2019 {I. 145/2018} ha modificato il regime transiions previsto dali'art. 16
commi 3-4 @ 3-9 del DL B37201 5 in ardine alla deducibdita, sia ai fini IRES sia IRAR delle pendiie si
eredit di banche, sacieta finanziane od assicurazioni. Le citala kegge sostanzialmente ha differito
al perindo d'impoesia in corso el 31 dicernbre B2E, sia al fini IRES che IRAF |a deducibility deiia
quete deal 10% dellfammentare della svalutazioni e delbe perdite su credili verso la cientela iscrittiin
bilancioa tale titolo, origineriameants prevista per il periodo d'impostain corse al 37 dicembe 2018,
Suecessivaments |a legge di Bilancio 2020 (L 160/2019), all'articala 1, cormmi 712-T15, ha disposto
il differimento dells deduzione dej compenenti negativi IRES. Mello specifico, la deducibilith, al o
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IRES & IRAR dello stock di svalutazioni # pesdte su crediti per gli enti creditizi & finanziari, pari al
12%, originariamente stabilita per il periodo d'imposta in corso &l 31 dicembre 2073, Vi fnviata
ai peripd: d'imposta incorso &l 31 dicembre 2022 € ai tre successivi, I differimente aviens in quote
caoptanti,

Lrart. 47 dal DL n. 17720272 intesviensa par la ferza volta sul pinnt di deduzione originaria con uns
termica di divle sostenzlalments snalnga a quela effettuata dalls Legge n, TROM201S,

Tale bagge prevede quanta segue [& guots che sisarchbs dovita dedurre nell'esermizio 2002 viene
rinviata al perindo dfimposta in corsn al 31 dicembre 2023 e ai e successivl, Va evidengiato, in
proposita; che il rins colplsce sobs |3 deduzione del 1 P originaramente prevista dal 0L B3/2015,
ma non anche gualls dol 3% provista dallfat. 7, eomma 712, della Legpe n. 160/2019 che resla
invece deducibile secando (2 tempistiche “ordinarie”, Inolire, ad attenuare pardalmente gl effeti
detivant] da tale rinwio, i| comma -bis defl‘are. 42 modifica il comma 1056 della Legge n. 1-45/2018,
gtahilends che 1o qguota del 10% & competenza del 2013 & dnviata ai fini IRES rd IRAP ol 2026
wenge Anticipata al 31 dicembre 2022 par il 53% del suo ammontase, per la reatante parte (47%) a
decunzibilith della gucta stesss resta issala o 2026,

[t plano di recuperno dolb rettifichs ante 2015 fsula oqgi || seqieenie a spyuito del B n 17/2022;
% nel periode dimposta in corsn ol 31 dicembre 2016; % nel pericdo d'impoesta in corgo al 31
dicembre 201 7: 12% nel perodo dimposts incorso a1 37 diesnibre 2020, 12% nel periodo dimposte
i cowsn al 31 dicemnbre 2021 83% (3% +5.3%) nel periodo d'imposta in corso al 37 dicensbre 2022
8% (12% +3% +3%) per i peviodi dimposta in corse al 31 dicembre 2023, 18% (12% +3% +3%) per
i periodl d'lmpasta in corso al 31 dicembre 2024; 1% (5% +3%43%)} per il periodo dimposta in
corso al 31 dicembre 2025; 7,7% per il periodo d'imposta o corso al 31 dicernbee 2026, Insede di
corersione la norma originaria del DL n, 17/2022 {che prevedeva il rinvie della quots oggette di
reversal nel 2021) & stata modificata sotio un duplice punto di vista: i) da un lam & stato previeta il
Hiewvi alla quista del 2022 angiché di guelta del 2027; 7i) dalfalino & stata parzialmente anticipata al
2029 ba dediisions delld guata 2079 rinviaty ol 2076,

Poraffetto i tal disposizioni di legge. 'ammantare delle mpaste anticipate relative alla Capogruppo
nlHess a “movimentarsi® a partive dil 2023, invece che'dal 2022,

Con fiferiments a quanto previsto dallo 1AS 12, ke attivith per mpaste enticipate sono sottoposte
ad un fes1 di sostenibilits tenendo conto dl prafesonl sconcmiche prevedibili per gl esercizl fulun
& al fine di verificare che vi siana reddit] imponiiili futur a fromis dei quali sia poasbile utilizzare e
medesims,

1l test eseguite sui dati al 31 dicembre 2022 ha tenuto gonto del Plang industrisle HXd-2024 =
del hudget 2073, || guale ha evidenzinle nel solo easo defle controliata spagnola dolialue Spain
|a necessita di ridure e impaste diferte attive iscritte per un tokale di €15 milioni a seguite
dalla verifica & una bese imponibibe non del tutto caplente & fini dell'sesorbimento defla flscalis
anticipeta iscrima,

Al 37 dicembre 2022 sono stare soriie complessivamente ulterion DTA per 84,7 milioni. Tale
incremanto & stato pli ehe compensato da minor imposte differite attive relative agh annull di
impaste anticipate del perindo per €1 2,3 milionl & cui & eggiungono €£1.9 milieni di svakiazion per
enpravienuia recuperabilitl,
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| oriter utilizzali per lscrizgne della fiscalith dfferita “aitive’ possonag essere cosl rlassunti'
= le atlivita per impoate anticipate corrspendono agli importi delle imposte sul redditn recuperabili
negli eserciz fufun wienbili o diffesenze temporanes;
= presunpasto perlarilevazions di tali altivith per imposte anticipate & la conslderislone che, rigpetio
alle possibili evolusion sociefane, 5iritiene con regionevala ceriersa che sarh realizzato un reddito
impanibile a fronte del guake potranno essere ulilizzate le differenze temporanes dedieibii,

Rizultano inoltre £11,3 milioni di DTA non iscritte principalmente a fronte di perdite fscall pregresse
relative alla Regione iberica (68,3 millom), mentre fa restante parte i dferdsce a doValue e trova
origine nella queta di interessi passivi che subidcons b lmitarione di deducibilith & 30% ded
Reddito Oporativo Lordo fiscale e per le quali st potra valutame Fscrizione in esesciz successivi

La fiscakta & stata calpolata applicando le aliguate di imposta stabilite dalle disposstzion di legge in
wigore in ogni Pasese, con applicarians, solo a doMext dell'addizionsle IRES di 3,5 punti percentuali
prevista per gli enti creditizi e fingnziar italiani {Legge 28 dicembre 2015, n. 208).

Par guanto riguarda invece la determmazione della aliquote IRAP ialang, al 31 dicembre 2022
doValue manbene i requisiti di Holding & partecipsziene non finanziera. & seguifo 6 tabe
classificamone dovalee detarming la base impenibile come ke socleth ardinane, cltre a tener conto
defla differenza tra gll interess| attivi ¢ proventi asaimilati & gl interessi passivi e onerl assimila nei
lrmiti previsti fiscalmente e trevando applicasone anche Maliqguota maggiorals (pan al 5.57% sahn
diverse dizposizioni dells singole regioni compatenti), come apolicata agh entl crediiizi a finansiarn,
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Imposte differite attive

Composizione

{E/Tiny AT R0
Accantomaneall in contiaparita a Coato Economioa 101, 408 112152
Svalubaziani su crediti 49307 AR
Perdite Frezali ripartabl in fiturn 10500 1500
Atcanionomenti fondo dschi g onerl .72 T.474
irmmaksli, Fnpiaatl & macehinan / sithdth immaterdal 1824} 26135
Spese amminisimie 1504 1293
Altre altivits ¢ passhits 5343 .82
Apcantanarnenti in comtropantita a Palrinsonis Metlo 350 484
Fianl a benafici definit 350 ARE
Totala 101,758 112840




Variazione [

(&/aai)
B Totals Totale
E-H.I'I-l:l'ﬂpl:l‘tl‘tﬂ-'ﬂ.E. Contrapinriits M. F1/TREDE  31NEa0E]

Ealetenza iniziali THL1563 AHE 1126440 04 i
Rettifiche msraben e inziad = - B.248
Existave [ndziali rattific=ie TETER 423 TIa.640 1R2.9560
Abmymnll AT 1 44093 13693
Impmste anticspats rilewsto nel pericda 4008 008 171:640

- Relitive 4 pracadant) panad) | 0iE 1005

- Earlp 003 1003 17.540
e wariazani 4 1 HS T1E1
Hinninuzlom (14538 {139 14975k (Do
Imposie pnispate annillate nel perioda (1a.535] 436 {2 E5TH
- Fiigri 1527 (Va2 (7. TRE)

- Bvaluinmoni per sapravvereda oo ipembdits {1 Ty (1 105

- Altre = = = {91
Riduziond i aliguats fzcab - - = {10
Allre veaniaziani - {139 (i34 {44)
Egimtenze finak o7 40n 50 100755 112640
Impaoste diffenite passive
Composizione

(SO0 EVE20L2 ISR
Accantenamseni i eontropartila 2 Contd Eeastmicn 50542 Tl 330
A attivilh [ passita A0 54 234
AMra pakis 112 a6
Aecanoramenti in contropariits 8 Fatrimonia Helio 21 20
Fiani a benefiel oefiniti 4 0
Taitak 51.003 £4.350
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Varnazione
(00
. . Totale Tatale
Contopartita CE.  ComrapartdaBM. oo mves  av;zmmen
Exlgternss miziali 54330 i B4.380 TT.4RE
Restdficha anlytenza nlzial - = - [13.735)
Eictermss indziali roltifeils B4 330 20 54,350 BETAN
Aupmpp| LE20 1 LE21 L}
Impaosie diffevits idevate nel peiodo 1R - 2620 (1770}
Alire varizioni = 1 1 A
Diminigicni 15.56H) = (5.968E) (9,480
Imipiate diflerile annudlae nel perioda {5.G6H) - [5468) (5579
Piduszinrd di aligeots fizal . . - {2900
Altre variazjoni * = i
Esislenze finadi S0.an2 1 51.003 5460
Le impeste differite passive defivano principalments da operazionl di sggregazione aziendals
ed in particolare isultano dall’esercizio di Purchase Price Allocation {FPA) come sffetio fiscale
complessivo degll aggiustamenti i fair valse spportati al valor di ingrezsa in consolidamento
defle societa acquisite doValue Spain & deValue Greeca entrambe determinate sulla base della PPA
definitiva.
NOTA 5 — ALTRE ATTIVITA
Si eapone i seguito un dettaghio della composizione delte alire attoith comrenti & non ol
{£/000) ANNArehE2 Fiaraon
Ailtra agivits non coneng| 10%;5 2013
Altre aitivitd comem| a1.540 17,147
Ratei / Risconti attiv 21E2 1.852
Pariile retxtive ol personale dipepdente HIE 1274
Gl it peir ANl 21,966 oAt
Crediti tribatan diversi da tmposte sul redditn 4032 1.834
Aftrepartine 2.887 1,785
Tatale 33916 18,120

La voce camplessivamente presenta un incremento rispetta 8l 31 dicembre 2021 di €14.8 milbond
principaimente per maggion crediti per anticipd verss elentl nelfambito della Regitne Ellanica, in
particolare per effetto o azioni di rafforzamento delle attivits legall di recupera nel corso defl ultime
trimestre dellesencizia.

La altre attivitd non correnti includono preveleniements depositl cauzionali




MNOTA 6 — RIMANENZE

Lavooe 8 31 digernbire 2022 arnonts a €585 mila e rigulta variata rispetto &l aaldo del 31 dicembee
2073, Esse o rifensce al portafoglio mmobilisee del Gruppe costituito dal valare di due immobili,

NOTA T — CREDITI COMMERCIALI

{ELOD0 LI ATAZEEY
Creslili 20108 il Rk
craslifi in maturinne Fatiu e daemetiend] 147.640 139.201
Credili per T=iuie emesse non ancory incassate TAIRE 649,912
Accae et [1.685) {£79N
Acenntomamesitl per perdite fulure attese sl oredil {1.685) (2
TeAale 700143 e 3256
| crediti commeareindl derivann da fottore emiesse & da soal i meiurazone: prevalentements
comnesal allattivitd di servicing & di servizi immobilian su mandato e pertanto principalmants
riferibili alla voce di sieavo “ricayi da contrath con cheall”,
La vooe evidenzia una diminuzione netta & €62 miloni rispetta al salde del 31 dicembre 202
riconducihile priscipalments alfefetto combinalo di maggion crediti per fatlume emeste da
Incassare. & di minon stancdamenti effettuati o fatture da emettere a fine periada.
in percentuale sul rotele del ricav, lncidanza del credsti si aiteats al 35%, in liove diminudaae con
| 37% defl'esercizio precedente,
il secanionament per perdiie Tulure attese sul crediti si oftestano infamo allF1% dei credifi,
MOTA 8 — ATTIVITA E PASSIVITA FISCALI
Attivita fiscali
CE/NG) NN 3A22021
Crecit] pef imase coment 5407 G392
|48 @ cradtn TA24 =i i i
Tatala 12441 AL A2

L riduzione della voce, i cul iofale passa da €385 ilioni & £1 2.4 milioni del 37 dicemnbrs 2022 &
riconducibile principalments &d un minor credits VA par €249 milienl
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Passivita fiscali
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(e000) A2 312010
[hehiti peér imposin cocnanti 10.47H 26553
i v debitn 1,437 16781
Aitenute d'acoorio da versare & aliv &079 5.&R6
Totiile 16,75 58,710

Il decremento defla voce rispetto &l 31 dicembre 2021 (€41,9 miliond) & prevalentemente da rifesirsi
a minor debifi per imposte comenti (E16,1 milioni) e mingee (VA a debits per 6250 milian

NOTA 9 - DISPONIBILITA LIQUIDE E DEPOSITI A BREVE

I saldo di £134,3 mikenl, con un dectemeanto di 8324 milioni rispetto al saldo di €166 milioni
al 31 dicembre 2021, rappresenta la disponibilita ligisda alla dota di chiusura dell'sssrcizia, Per
infarmarioni circa Pevoluzione successiva 5 Aimanda o quaEnta fipariate nefla Relazione sulla
gestione del Grupges ol paragrafo relativo alla Pozidone Fnansiaria Naetta.

Per Fanalisi delle variazioni delle disporibilita liguede ai rimanda al proaspetts del Rendiconto
Finanziana consabidalo,




MOTA 10 = ATTIVITA DESTINATE ALLA DISMISSIONE E PASSIVITA ASSOCIATE

L& tebelia rileva | valorl relativi glla panecipazione totaliteria nelle quote sociali di Special Purpose
Wehieles (SPV) che if Gruppo sta liguidando o intende cedere & terze parf.

Mallosprmizio & atata definkta la lguidarione di due delle tre SPY con sede in falie, manire a fine
anno & stato acquisito sn vekeold | Spagna con |'ohistiive di cedeme il controlla el corso del 2023,
I walore al 31 dicembre 2072 corrisponde guindi & due 5PV una gon seda in ftafis @ una con seds

in Spagna.

{&/000)

£ Tl s

IR0

A ivith o c
Abvita imematariah
immohill, impianil B macohanan

ParfecipoTiani in societs callaguis e jeim wamue

AtFeith finaroerie pon Samant
Irnpsater difterish attive

Altre witivin non correrd)
Totale ablevith nen conront

Ikl cofent

Renunerze

Anvith finangisnie copepll

Coredili commerciall

Artalis sl

Altie atiivith comerdi

Dispoalb@y lguede e depasiti o breve
Todale mfivith corent

Tolale atlivith destinate alla demisshone

Frestiti = fmniarnentl non coreni
Allre pasatwta finanziane nan cormenk|
Benchici a dipendenti

Fomdi meschie enen

Impaste diffariia passive

Afgre pasoivitd non comanbl

Totale passniti san saranti

Passiiiti i
Braslith & firmiziamen cormentl
At passivich finangiane camentt
Rahitk cornmercial

Pazchils Niscal

Alire pargivits cormanh

Totale paccivita associnbe s witiith destinate alla dismiegions

|

I3

o
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3.2 Passivo e Patrimonio Netto

MNOTA 11 = PATRIMOMNIO NETTO
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(EMQDO) TR 3TATON
Capitale soaciale 47,280 47,280
Axani proprie (4337 4670y
Fisereg i vakitaziome (o) i
Alre risorin B4 015 Qe
TEmiltato dad perandn atribaiibile pol Azionesti dolla Canngnuppa TES0F 23744
Eatrimonio Mette altiiifile of Teri 44,381 37358
Totala 100,820 154,003
Il capitale sociale sottoscritto o versats della Capogruppo ammonta al 31 dicembee 2022 a €413
il divisn i 80.000.000 azioni ordinarle senza valome nomingle,
La tabeila che sogus indica le azion In cireatagione alla data di riferimento,
[£/0001)
(.l aziani) AN 3nana
Arani ordinare emesse BOO00.000 = AR Eal ]
Aziani proprie {300, 434) (a7 a2}
Totaln aziomd in elrealazions T3.059.566  TA02T.GH)
Le azioni proprie, rappresentate a divelta ridurione del Fatrimonio Netta, =i attestano s €4,3 millan|
fspetto a €47 mikem del'esercizio precedente.
Di ‘sequito sormo fportate le infermaziont relstive alla movimeniassns del Aumeso delle azlon
propria in partafogliz, che evidenziana vna diminuzione dedvente dall'esarcizio di 71,205 disiti
di performance stock grants {per un contrevalore i €346 mila), asseqnate da parte di doValue al
Benefician in sede di consuntivazione del sistema incentivanie 2027, in conformita alla Palitiea in
Materia di Hemunerazione 2021,
Al 31 dicembre 2022 1l numeso & azioni proprie & pari al 1,13% del numers delle azionl ordinarie
BMBE2E,
(/D00
{ndi azioni ::u'q;pl':ll:l AV yraoe2 a2
Earutense miziali b Il 1] 551 542
AChuEst - SO0L000
Cussiond per esercizio di parfommanse s1ock grams [F1.o0E) {178,203)
Esiatenze finali 003,434 9¥r3za
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L& riserva da valutazione al 31 dicembre 2022 5l attesta sd un valore negative di -€0,3 milioni, (€1
milla ad 31 dicembre 2021) ad include I'effetto combénato della valutazione del Trattaments di Fine
Rapporte sl sensi dello A% 19 e quallo derivantz dalla valutazione ded tilole & capiale Bidi.

Lealive rserve nsullano cosl composte:

{€/000) JfT2r028 A1 )N2R02)
[y ala widll adn i sospensime dSmpanta 25774 50564
Fizehimlegale B.255 B.356
Rigenas art. 7 L, 21540 3 H0d 2.304
Riserva s sgpregelonl atlendsl 2 ]
Riderva da FTA IAS arl, ¥ oF DL lgs. 3002005 2 7am 270
Hserva da FTATASIFRS 9 V.40 IR
Temerwil dia ufili @ o [EsaTy 16435
Fimeran st=tudnnia Acquesto sziani proprie - TE
IWisersd util ripaeriat a nueva - Share Based Payments 13HER Hare
Albie e 38,241 ELIE k1)
Rineres strzandinazia AT TS0
Rlaerva DLgs: n, 153700 6703 1)
PEmmryn lgnle o frorde @ otl dietnbiti dd 44
Rissrap arl TIL 210500 4179 AT
Riseria da sagregedion] szienal 1146 1,748
Hiserva connessa g Shaie Based Maymenia g 164 4639
fiserva di consplidamentn (3a1an (57 6AE)
Rigerva negativa per isciizioe s ofthkn s6 minarity {14 Tad) (16.657)
Tkl 84015 e300

Med complesso la voce evidenzia un decremento di €123 milion determinato dalla combinadione
ded segquenti priocipall elermenii

= & 395 milioni di diminuzione connesss principabmente ai dividendi che Passembles degli
Azianisti in data 2B aprile 2022 ha defberato di distribuire {2 cwl £38.7 millond pagati alla data
del 31 dicembre 2022); utilizzando per €250 milioni |2 riserva da utili @ puove e per £14.5
milieni [a riserva straordinaria;

m €246 milioni di riduzione della ricerva negative & consoidamente principalments dovuts &
Aisultati 2021 delle controllate;

s £1,7 milioni di aumento dalla riserva negativa legata all'iscrizione defla passnita finanziatia
par l'apzians di scquistn di Intereesenze di minoranza al sensi dello 143 32, Is guale passa da
-£16.6 milioni & -€18,3 milioni per effetto della guots che eccede Fimparto del patrimonia di
pertinanza & ter2 relativa all'sequisizione di doValue Spain,

m €50 milionl di incremante netio defle dserve Share-Based Peymenis contabilizzate ai sensi
dell|FRS 2 a seguitn della politice di remunerazione post (PO che preveds 'sttribuzione, 8 talune
eatepane di managar, 4 compensi sotta forma di azionl,
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H Patrimonio Metto attribuibibe ai Terzi & pari ad £44,4 milioni, comprenzivo dal risuftate del periodo
attribasbile ai Terzi parl & €120 milionl, @ fa ifenmento alls guota del 20% in doValee Greses
detenuta da Eurchsnd, La quota di patrimonks netta attribiiibile alle minorities di devalue Spain
(E3.E milinni} viena assorbita dailiserizione defla passivith per *Put option minority”, che include
anche la relativa quota di risultato negativo del perieds atiribuibile ai Terzi pari a -€2,0 milloni o
che rappresenta I'npzione per Facquisto della quota residua di minoranza & daValie Spain con
soadenza a fine glusgne 2023,

NOTA 12 — PRESTITI E FINANZIAMENTI
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(€/000) Tissn Interesse % Seadenza  AWRGER 3TN0
Ereslitl i franzismandi nom comenti S54.200 565.7724
De=biiti wersa alim Enansiato J5-54 - 4 ik
Cihlgazione 2020 5% D4ME2025 158000 255.5TS
Obhkgazione 2027 J3T6%  ANOFINRe 196164 205 EL
Presiiti £ fimanziament conentl 14.343 17604
Fimsnziameit bancn o visha 136 il
Sonperi bancarn Eurinerme) A% & Wista ar T5EG
Dighiti werao st firerisalon i isin 4,350 i
Ohhigazions 2020 Lr N P . B.E21 857
Obbligazaone 21 B L o e 4301 4472
Tokale EB2.503 STERZA

Il zaldo dej prestitl e finanziamenti al 31 dicembre 2022 seooghe | valor & debito regidus al costo
ammortizzato dei seguenti finanziamendl guota cofrents ¢ non comentel:

w E2536 milion per il prestite obbiligagionario senior geraniito emessa 0 4 agosto 2020 al tasso
annua del 5% per una linea capitale di €265,0 miliond ed utilizzato per fmborsare il finanziamento
pente (bndge) nel contesto dell'acquissione di doValse Greece. e obbligazioni hanno scadenza al
1 agoeta 2025, sano state riservale a investiton qualificali & seno guotate sul sistema mulilatebe
d1 negozmone Euro MTF defla Barza del Lussemburgo;

= EI00A mifioni per il prestito obbligazianario senior garantilo emessa il 22 luglio 2021 con seadenza
2026, per wn importein linea capitale pan & €300,0 milioni ad un taass fsdo e del 23755,
utifizzato per imborsare il Facility Loan cenclusa per finansdse lacqguiste della partecinazions in
doValue Epain & per il fifnan ziameanto dell'ind ebilamento preesistente delle medesima partecipats;

Al sensl dell'\FRS 9, la valulazione del debito swwiene in base al criterio def costa ammartizzato e
tiene pertanto conto degli onerl conness! alla sobioscizone del finanziaments noncheé dal rates
intares= in corso df maturazione.

La voce prestiti ¢ fmanziamenti correnti, oftre ella guota corrente dai bond sopra indieata, include
debiti werss altr finanzistor per un importo di €4,4 mitioni relative ad un finanzizments limisd




recourse destinato ad uno apacifica aflaré, In data 9 geqnaic 2033 iale fimanziamenia & steto risolis
& seguilo dells cessions a terzl del relativo credite lscritte tra le attivit Tnanzisne (58 vexla Mota 3).
Grazie alltreduziona del maceaniema di cash-ponfing, al 371 dicembre 2027 1a voce in oggetio
vede inolire | sostanziale Ezzeramentn degll scoperti bancari che nelfesercizio precedents
includevs una Hnea di revolving Tacllity della controllata spagnola doValue Spain.

NOTA 13 — ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

(£/000) st NN
Allre prasivid inansiane nok ol G158 45045
Pasgiviil per lenaing 38,104 1B.Z5E
Enmi-oul Th 048 G bR
Pt cplicin =0 mirkHity 27,239
Altre passiviis nangisie cooesth f2.323 24,600
Pa=sivits pee lensing 11870 AR
Eam-mul 20,640 17409
[*uk cgilicsdy S mannT iy 20804 =
Tatale 116481 T.B44H

La passivita pes leaging. suddivica nella quota comente & fon corrente, & relativa alla nievsione
el valioce atiuale del rimanenti canooi di leasing futur a seguito delFintreduzions dellIFRS 16. S
rimanda ella Mota 19 por la mavimenitazions del perodo delle passivith per lessing.

La passivith per Eam-out isciitta per €160 milioni tra le sitre passivits finanziare non earrenl
moncha per £11,1 mikioni nella quata conrente, fa rifersmento ol dsbiln derirante dall'scquisiziona
i dovalue Greece legats al consequimento di talund target di EBITDA in un arizzonte di diresci i
ed | cui eventunli pagamenti non saranno dowuti prima del 2024, Questa componenie evdenzia un
aurnents nel suo complesss di €216 milioni rispetie alfesemcizio precedents in seguito slla forte
perfammance econmmica in Grecia nel 2022 che ha portato doValue a nconoscers un valore pid
phpwata di tale passivits

L& restante queta di Esm-out iscritta tra e passivith finanzlarke covrenti [£17.6 mibiani) & legata alla
quiata del prezzo di acquisitions di davalue Spaln,

La put-option su minority, tra |2 altre passhith finanziarie correiill, rappresenta # debito per
I'opzione d'acqulsts della residsa quota di minoranzs di dovalue Spain con soadenze prevista @
fina di ghugnao 20X

La valutazions delfoazione include Maffetin anualizzazions e tiene conto dei risultati cansuntivati
o previsionali di dovakee Spald fino alla scadenia,
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Indebitaments finanziario netto
Secendo quanto richiesto dalla comunicazione Consob del 28 luglio 2008 & in confamits con la
Raccomandazions del CESA del 10 febbraio 2005 *Raccomandazion per Fatiuzzsne unidfome
del regofamento della Commissione Eurapen sui prospeti) informativi®, 21 nparia Pindabitamento
finanziario netts del Gruppo al 37 decembre 2022,
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(EADOD)

fata ANEE0E NN
i A LCassa B k|

q B Lonti correntr ¢ dopositi a brewe 134.751 166 KES
0 Liquidith (AFHBEC) 134 264 166,660

| E  Ativith inanziane comenl 4381 1 k1&
i) F Debitbancan comrend) 37} {7.h685)
12 G Parte corrente delfmdebitamento non corrente {128) {41
1212 H  Alrt debdti finanzian cormrenti {FA T03) (25, 604
| Indehitaments finanziano corrente (Fj{a}{H) {64, 56E) arang

4 Posizione finanmaria netta corrente ((H(E}+{0) TLTra 134973

12 L  oObbligazioni emesse [563.560) (560LB53)
13 M Al debiti non comrenti {5a. 1) {A0L£13)
M Indshitamento finanziario non carrente (K] +(LpHM) [618.118) (511,265

0 [Indebitamiento finmnziario netta (J14{H] (546.340) [4Ta 292

Rispette alla Posigone finanziara netta, pari a E4T89 milioni, esposta nella Helazione sulla
gestione del Gruppo, 8 cul S rimanda anche par informaziont elrea Fevoluzione suCeeRaiva, (n

questo prospetie sone incluse le voek di cui alle lettere E, H e M per un totale di §116,5 millani.

Di sequits &1 pspane una tabells di roonoliazione tra in dos diverss fappresentazion:

(€/000)

A0 FHR0e1

A Indebitamento fnanziark netio {46.340) (aT6.293)
Al debiti finanzian comenti &6, 703 25 G

Altr debiitl nan correnti 54,158 50413
Aftivita finanziarle correnti {4.380) {1.515

B Blementl esclusi dalla Posiriane finanziaria netta 116.481 T4501
G Posizione finanziafa netta (AE) {425 855} [401.741)




MNOTA 14 — BEMEFIC] Al DIPENDENTI

alinterno del Gruppo, suno presenti pisni a benafici definit, ovwern plani per | quali la prestazione
& legata ol salanio ed all'anzianita del dipendente,

I plani a benefici definitl delle societa italiane includeno prevelertemante il *Trattamento di fine
rapporic” cogrentements con ln normaliva applicatile, nonehé alwd fondi di nature contratiuale, Per
la firecia eziste invece un planc a benefici definii su base dbbligatoris,

In acootdo Ban lo |AS19 le ohbligazioni dei piani & benoficl definitl zono determinate con |l metoda
defla *Proiezione Unitaria del Gredito®, Tale metodo prevede che venga fcanoscivio come costo
d'ssereizio il valore atuale des beneficd matursti da sgni patecipante al piano nell'eserclzio siesso,
consideranda sia inerermnanti retrikbuti futin eliela formuls di allocazione besefich, | bensfcio 1atale
chie il partecipante prevede di acquisire sila data di pensiongmento & guddiviso n unitd, associane
da un Inte alfanzienits lavorativa maturata alla data di vahdtazions & dalaitro alfantianith fuuea
altass fino al penskonaments,

Le sequenti ipotesi demografiche sono state uhillzzate nella valutasions delle passivita e del
benefic| pravisti dai plani dil perimetn tafia:

Tagsa ifi scondn |-anno 30% < 5 anni 3,5% - 15 anni 3,5%
Tassn o incremenio salarisle 250
Tazo di milladinns I eing 4,5% - 11 anmi 165 - 30=n| 16%
Mol alin 555
Anticipadions del TFA 1.50%
Preaiduaie medin anrus & usste el perRonaie 6T
Fequisin mirimi per il colocaments & fposa Hecondn |e wtime disposizion leglslative

Per b socletl can sede n Grecia kvece dj geguito le principali ipetési dernografiche applicate:

Taaamd sconlo 32%%
Tasao di inoremenls ssanle AL
Tacsa di inflazione Ao

| Benefici a Favore del dipendenti rideterminati per |'applicazione dello 145 19, nsultana eosi
mawimeniati nel corso dell=s=rcizia.
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IR AT
Esigtenze miziali 100254 V6,345
Hotificha agigtenze inizinli - 124
Esjilense miziali roitificais T 24 16 458
Aumam| A.00% |
hecariemarento del petcdn 200 A5
Albrg warimsam| .1 23
Deoremanti (165} {850
Licpidazicrs effettuste a5 (B2}
Altre vanamchi (50:E) [b.EET)
Faistenze finali 0o T 264

Compleasivaments ka vocs evidenzia ona diminuziene 8 cirea €1,2 milien rispetto al 31 dicembre

2021,

Da un'analisl di sensiivith circa le ipotesl relative ai parametri coinvelti nel ealealo una:

m Varlazione del taszo & soomo delle 0.5%;
a Yariarione del jases di incremendo saiarizie delln DA%
m Vanacions del tasso di mortefits del 10%
mon avrebbero prodoiio Sffetti significathi sulla determinazone del debitn,




NOTA 15 - FONDI RISCHI E ONERI
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(E/0a0) Fonit i et acii Bl s Aot anmi Fond incarlragstilg sl dtne vt & cxna sceseric
PR ol s s s
Totale hirsdi Toitads Ml
[ ] rsl"_w“':l' corhpEiTE [ in
Cenirrewale  sheglutizali  TCe bl st M Casiressci g CorAmEedlE Teiede Tedale
B & alyl forel e Teanenagrend] "““‘“"Iwm: Famab sabmwas  BiIAEIE  FUELRRT
ek L ki & EREY ] ganba dizams
Haming Fuitoinlze sczammim
Faiutma s bdilall TAR a3El 3 VT ™ R 1] HeE ] RATT L BET1TR
Retificte asklres il - - - - : - - 3330
Eapipeas szl eiifcain Tk (R a 16 7R T Lo JRade ARATT (S Lol
e Ly AR E &40 i i A IS 16514 H1E0
fecaniswrendo Sl
vy T B456 . K1 a5 - L (11 -1 L
Yarmziaed Sl @
e (el Lo # i G
rrdahn fed Linga i od = a1 a - e
sl
BT wienil L] Ll Len - 4 =14 12
R SEl LT JLELE]] LTy o (PRI ] 4R} = [EETS (16.995) ke, A5
Pl i it A VAt A i o ] | . [TEE [ e (U] T (AR T
Lk ok o @mi [ : zaim fi S o T ot
ke i - i & o - g Em psm
Edgirrar Ersl Rt TEIEE = 170683 L L] L Tam jLEer T (Er

L3 wpce controversie legali, con contropariita economica nella voce “accantenament & FROT
canthene principalmante il forndo a presidio ded rischi per cause pagsive NNVeNients dall'attivith care
del Gruppo n diminuziena i €1,8 mifion] & fronts del maggide impatio dells definizions di &loune
pause flepetto ad accanionament par nuove contreversie.

L& voie controversie stragiudiziali o altri fondi rischi incremanta di €40 milion passando da €83
mllseni del 31 dicembre 2021 a €123 milioni a1 31 dicembse 2022 8 comprenda principalments
stanziament efettuati o fronte & fschi per | quali non eono attivate al momenio azioni legali.

La voce paasivita potenziali per il personale accoglie gl stanziament contabilizzall necessan)
a finanziore eventusli prami cho non rispondono ad accordi pressistent o & meocanismi di
guentificazions determinabil,

La compenents centroversie fiseall, entrate tra i fondi in contropartita s altre vooi, Amane
gtabile a €19 milieni ed include la quota residua di interessi passi legati all'originarie Tax Claim
doValue Spain che & & chiuso il § luglie 2022 con il pagamentn delfa cifra pattuita con PAutodta
fiscale spagnola @ con la eontestuale presentazions dalie dichiarezioni intagrative per gli anni
2 E-2T7-2018,

La dinsrnica della voce altre svidenzia Feccantonamento e || rilsecio 8 conto economico delle
rigpettive quole di compatenza dell'esercizlo del comispettivi vaniabili conness| ad una particolare
tipabogia di fee (o.d. “Curing Fee'), in applicazione @ quanto disoiplinato dal principio contabie
IFRS1E,
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NOTA 16 — DEBITI COMMERCIALI
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CEO0m NAzioey N2
Dirhitl weren Teeritan per Estture da neosens 46.799 LR
Uil wersn formitarn per {atture da Fquidare MoEaz 24436
Tolale To.am] FEal]
IV dato del 2022 & attesta & €704 milioni, in Beve riduzions (-5%) rispetto & valore rilvato al 33
dicernbre 2027, principalmente neonducibile ai debiti per fatiure da Bguidare (-17%) mentre § desitl
peir fattura da ricevers evidenziano una sostanziale stabilith (-1%).
NOTA 17 — ALTRE PASSIVITA
I:E.l'EILILI] ITN2Fxae F 2z
Al pagsivith nos sarent 9,201 9 B3R
Eogrwme ifa rleonosiers 2 terzi 45 EGa
fisgcatita ] condributi pubhlic]in conts capikale 356 168
Altro paashta correntl 65653 TE.052
Eorire da neonieosrs o barni B.050 1.898
Debill ralativi al personale 50T A7.454
di ouni dipendenti 8. s IL126
df cal Ammdnistratnn & Sinclaci 1.000 1.958
Dbt veran ietihall di previdenza e sicursza socake S8 S (1]
Partite i corsa & lavorazinnsg .20 19417
Fieconto di contriber pubblicl n conit copstnle an7 121
A rated  riseant] passiv 16,588 13532
Adire partie 1,658 LATE
Tatale TR T4 104 RER




M 31 dicembre 2022 |s vade i aHesta a €753 millani contro £1049 mdland del 2021, con una
diminuionecomplagsiva di €281 milioni.

Aelativarments alle altre passivith non correnti, |a princlpale companente “somime da riconoscers o
terzi® gl riferisoe par €68 malioni alka Pnﬂtil.ﬂ'l.‘ﬁ e conlronti di Euiabank legata alls “tomemissione d
indennizze enticipate”, sotiopasta a determinate condizionl di performance, rcevata dal Gruppo a
frante della cartalarizzazione del portaloglio Mexico, La vooe ha registrato una diminugions di €206
imilioni derivante prinsipalmenta dalleffastn eanglunto del rilascio per €224 milioni della passiviti
el canfront & Eurgbanile di eui sopra, a sequito della defmizione di un addendum contrattuale tra
& parfi, compensato dalrlserizione di €2,0 millen: di passivith relativa all'scquiszione di saftware
con cofiratti a medio-lungo termina.

La weore alive passivita correntl evidenzia wn decrementn complessive i €8.5 rmilisnd che nsulia
dall'effetia combinato delle variagiont subilta dalle seguenti principall compaonenti.

La raomme da riconogce 4 terz” si incrementano di €67, & cui €50 maliom nferiti & passivita
somtratiuall fegata alla SLA Fronties, ke quali sono state liguidate nel corsa del mese di febbiaio
2023,

| *dehitl refativi al personale” subilzcono una dduziens di €66 milioni principalmente begata alla
Equidaziona del premi MBO ralativial sistema incentivante 2021 e degh incentivi all'esodo,

Lis *partita in corso dl lavarazions” diminuiscona di €105 miliond di cui €8,6 milionl Sono relativi &l
pegaments del debito varso Pussbank iscitto nel 2021 a seguito del ncalcolo del Net Ecorormic
Reneft previste dalle Share Purchase Agreement a fitolo di sggiustamento preceo 4 scquisizions
della anntrodlats dovalus Greeoe

G *altri ratei / risconti passvi™ aumentano di €2, miliead principalmente per I"effetle congiunto del
rilagsio delly quota riferita al 2087 d&l dsconto passive sul pagamento anticipato di commissions &
sapyicing compensato dall‘anticips delia quaota riferits &l 2023,

NOTA 158 — PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

L'Assembles degli Azionisti di davalue il 28 aprile 2027 ha appeovaio la Relazione sulla Politca
i isaleria di remunerazione 2022-2024 {d sequite “La Palitica®) £ sul compenst corlspost] 202
dil doValue 5.p.4, applicabile aglh Ameminietraton, ai Disigentl can Responsabifith Strategiche e al
Compaonenti degh Organi di Controfle,
La fuova Politica in materia & remuneraziona @ basata sull'onzzonte temporale 2022-2024, in
linea con il Piang industriale ain grado di garantire pertanta un'alevata coetenia all'intero sistema
di Governance, di Tavorire fa copertura dai ruol chiave & garantire altresi un'offerta retributiva
interazsante per b persone fondamentali per la strategia 8 lungo termine del Gruppo.
Con & prospettiva di una palitica Mennale, vangona confermate le principali carstteristiche defiz
Politica in matera di remuneraziona dal 2021, pur introducendo slcunt slementd:
s manteniments dolla strategia di compensi variabili per | Dirigenti con Rasponsahbilizs
Etrategche, articolets come segue
- un plano di incentivi a breve tarmine Managament By Dbjectives (MEK) per incoranglare
la performancs annualk, sig finanziare che non finanzigie, che prevede un'attenzions
particolare alle competenze & slla condotta, volto & migliarare Pallineamento al valk di
da'vaiee dell'intens Gruppdo
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= un piano di incentivi a lungs tarmine (LTI} per fevorire Mallineamento dei paniecipanti agh
interessl d lungs tirmine degli Stakeholder, attrarme & tratteners dli individui che sono de
importanza chiave per il suceesso del Gruppo nel lungo fermine & prormuovess la "One-
Group culire®,

- una maggione attenzlons alle metriche ESG, come slamenta fondamentale per rafforzsee il
piano di sostendbibica di dovalue;

- una revisione del Peer Group ai fiew dell'individuazione del "Tetal Shareholders Retir® (TSA)
relativa, per tenere conto del miows assetto del Brupps doValue.

La Polifica prevede sistemi di remunerazione in talund casi tramite Futilizza di propr sfrument
finanzial.
I pairticolare, i tratta delle seguenti tipologie di remdenerazie:

w una parie della remiunerazione fisza & Finera componente vardabile delltAmminsiratare
Dielegain viene oorrisposta inazlonl;

u Una parte della remunerazione variabile dei Dirigenti con Responsabilith Steategiche {1 zeguito,
"DIRSE") ozsia quella dervante dalpiana di incentivazione a g tenmibnee {LT1) viena comspozta
in azinnk Il Piana LT1 prevede un premio annuale (Prane “rotative”) interaments basato sul
valose delle arioni i doValue (“Azion| di performanse’) ed & basain su un'assegnazione con
un perindo di vesting di tre anni. L'obiettive del ciclo 2027-2024 & allinaste 8l Piana mdustriale
AOEZ-Z0TA, menire all'inizio del 2073 & del 024 verranno atehilit gh obistthd per i cicli 2023
2025 v T024-2026. 1| piano coalerisce ai banaficiar i| dintio a foevars, su hase rotativa, azioni
gratuite della societs se risulia rispattato un determinain nsizme di condizlant di rendimento
al termine del perodo di vesting,

La components varighile della remunerarone dell'Amministratore Delogato sopra indicata viene
corrisposta in parte up-front & in parfe m via diffenita su 3 anni. La parte up-front viene deonosciuta
dopa l'approvagions, da parte delfassemblea degli Azionisti, dal tilanclo 8 egercizio rifesite al
perioda di maturazicne delfincentivo {accnsal period) ed entro § mese successivo alf appeavarions.
Le quota vasiabile diffesita & invece dilazionats pro-quots sul tiennio suscessive allassagnazions
della quota variabile up-front,

Uerogazione defle quote differite della componente variabdie dalkamiminisirators Delegnts &
soqgeita alta verifica di un Gate di Bocesso e di aloune condizion di malus, miswrati al 37 dicsmbes
defl'aning precedente la maturazione.

Per le aziond attribuite ai DIRS a fronte dei plani LT & previsto un periodo di retention &1 anno peeil
50% delle azioni maturate, mentre per PAmministratore Delegats, le azioni neevute potrannn essers
wendute per un imparts massima. su base timestrale, non suparione al 25'% delle azion| assegnate.

Per le citate tipologie df remunerazione il Gruppa utifaza arioni proprie in portatoglio,

Wl prezza & nferimenta per Il calcolo del numera di azloni da assegnare quale valore squivalants
della retribuzione variabide del piano di ineentivazione LTI & determinate utilizzando la media del
prezzi di chivsura nel 3 mesi precedenti il gicrmo i cul | Consighio di Amminisirazians APQTOVE
craseun ciclo di ossegnazions.

Al fine di niflettess | velli di performance & di fechle effativamente assunt, nonehé tenar conto
dei comportamenti individuall, § Gruppa prevede Fapplicazione dl meccanismi di correzione ex
poet fmakes e claw-back) definiti in accordo con quanto previsto dai conarast collastivi aasionali di
rifesimenta, ove applicabili, o deqgll eventuali contratti/mandati individuzal,
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Per un maggeor detiaglio sulle modalith & lerminl di attribuzione delle azionl, si navia alla
documentazions nformativa pubblicats sul sito intemet del Giuppo doValue ww doliafieit
{serlane “GovermanceyRermnerazioneT).

La guots imputala & monto economecs defl'epercirio 2022 & pan a €56 milionl ed & riflessa in
cordropartita ad una specifica rizerva di patrimonio nefio.

NOTA 19 — LEASING

It Gruppo ha cantratt di leasing in essese aventi ad cggetio fabbrcat, implanti elettronici (hardwase]
rel nurleveetture classificate nella categorin "altee attivits materiali®, | guali sono destinatl alrutilizzo
nedle attivita operative o assegnali & dipendenty,

i leasing riferiti ad immobik hennoe generalmente durata originaria che va da un minima 4 4 ad un
massimo 8 7 anoi, quelli riferiti agh hardware 8 anm, mentra quelli riterit alle autovettere hanno
generalmente una dursta orlgivaria di 4 anni,

e prssivith riferite & questi contraitt di leasing sono garantite dal titele di propiiets dal locatore
i beni Incat,

Generalments, || Grugpa non pud concaders a sua velta inleasing & terzi § beni locati. La maggios
piarte dei contratti di leasing includena opzond per innovo @ canceliazions, tplehe dai contratti di
locazione immobiliare, mentre non sand prevish pagementi varishill

b sequitn si fornises mfosmativa sui valor di bilancio delle stivitd per dintto d'uso e i lor
mservimenti mel penodo
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Mluores passivits 34,838 1.36%
Gnen finanzian g3 &aid
Altse warinzicni 4 Bran
Daeeamaiki [ dtin: T} {10250
Pagamenti [17.m1) (256390
Alire variazioni {3am) [1A25)
Ezigtenze finadi 49,538 il
i eis Pacsanath pir lessing nion carnenh 36,149 18,255
di rir; Pasahith perlessing eomenil THE2 a1m
GH aurnentl, part a €358 milioni =i riferisoono principalments afla cateqona fabbrieat a seqguita del
rimnovs del contratio di affitle di aloune sedf in 1alia 2 a Cipro (€20,1 milianl), Wtetiod incrementi
per €144 miliond derivano dal nuovo contratto relstive sll'infrastnttura hardware che ingatia qumsi
futie: b= societd estere del Gruppo.
Di seguito o importi scritt nef prospetts & conto economioo:
(E/000) e P bt B P X g |
At riaimeErti o diritdi ' uso {B3.060 117,574
ool finanziad sulle pessith per keasing (853) (BT
Totada {14,223 (V2EBI)




Il Gruppo inalire detiene alzini contratli 4 leasing aventi ad oggetto impient elettronici (hardwere],
immobili ed autovetiuee, la eud durats & sgueals o inferiors ai 12 mest o 0l cwovalore & madesto,
| Gruppe ha scalto per questi contrafll di applicard B ssenzionl previsis. dall'tFRS 16 riguardo i
leazing di brave dursta o di madaste valone per i quali =i iporta di saquita una fasslla di Sintes gan
rifermmento aycash soslenids fell Eerpria

LEADDS) TR0 AARROED

Cagll per leasing & breve iemnne (enem 12 mes) 2B =)

Dasth per leasing di attnata di mndesio valme
Totale (28] (&)
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NOTA 20 — RICAVI DA CONTRATTI CON | CLIENTI
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vEAO0y AR IR0
Srriz i servicing su mandabs 243,448 Fransm
Senizi G servicing per cperazlon & cartolasiz sasione 200 816 123 650
Barvizi Irenedilinn su mandato Toam ToGas!
Totale 515.934 R T

La voce, complessivanmente, registra una iessions del 2% rispetto al 31 dicemise 2021,

Tale risultate deiiva da minori ricavi registeati nella compansnte dei servizi di servicing su mandato
(-10%%), principalmente compensat dal pasitive andamanto dei earvizi di cervieing per operazioni
di canolerizzaziane [+10%), mentre | ricavi dei sendzi immobilad s mandato rilevano una
sastanziale stahiltas (+0,3%).

La riduzione dei servizl di servicing su mandato & principalmeante sleonducibin alla perfarmance
della Regione Iherica (in diminazione del 37,9%, dovwta principalmente all'useita del portafsglio
Sareh) & dall'attivith in aliadn calo del 79.2%, parzislmente compensata da una forte perfarmance
nella Regione Ellsnica (crescita ded 18,6%).

OBBLIGAZIONI DI FARE

SERVIZI DI SERVICING SU MANDATD E PER OPERAZIONI DI CARTOLARIZZAZIONE

I serwizi di servicing comprendono |e attivith di amministrazione, gestione & recupeno ded creditn in
via giudiziale e siragiudizinle per conto e su mandato di tevzl, gu portafogh & erediti prevalantamanis
non perlarming,

Tali servizi di norma coenprendonn in'obbligazione di fare che viene adempiuta nel corsa defl tempac
il cliente infatti riceve e utilizzs simultaneaments | benefici del servizio di recupern & la prestazions
svolta migliora il credita che il ellente controlla,

Per la rilevarione dei ricavi i1 Gruppo spplica un melade di valutazione bassto sugll cutput
rappresentali sia dalle masse gestite che dagli incassi su clascuna posizione in mandato, cosl da
fikeware ricavi per un mports pari a quello per cul ha il difte ¢ fatiurae al clisnie.

IV Gruppo, in seguito ad una pit punbusds interpretazione di alcune clausole geavists dal Service
Level Agreement siglato tra doValue Greece & Eurobank cannesse ad una particolare tipologla di
fes {c.d. "Curing Fee) ed in spplicazione di quanto disciplinate dal principio contabile IFRS 15
refativaments al corrspettivi varabil, ha allineato {a relative madalith i rilevazione ded ficavl, che
vede in contropartita i costituzione di una specifien fondo rischi @ onen & fronte delle possibili
penalties sul portafagl rstrrtiurati di stock e feszo

SERVTZI IMMOBILIARI SU MANDATO

Si tratta del complessa d attivith di geatlone di as=et immobéliar per conto e su mandato di tersi,
tra cui la gestione delle garanzie immohiBad, lo sviluppo € la gestione degli mmobik oggetts di
mantlata.

Come per i servie di servicing sopea citati, vi & un'obbligazione di fare adempiuts nel corea del
tempo perché il cliente riceve & wiillzza simultansamente | benefici del servizio di gestione e/o
vendita dell'immohils

Per la rilevazione dei nicavi il Gruppe applica un metods & valutazione basato sugl eutput delle
attivith di gestione degli immobili e dalle vendite su clascuna posizions gestita, cosl da rilevare
nicard per un importo pari-a quells per cul ke ik dirmo 6 fatterane al cliente.
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Di eequits & riportata In suddivisione dei ricasi da centratticon | clisnt del Gruppo:

e Regiann ERsiexii

[ETN) Esproizio 2022 italla Ellaries Ibmria et Consodidalo
Servizi di Servicing s msndato JLTak VEROET ES.6V0 {10y 241 448
Smrwizh il fervicing per aperazioni @ carlolnzzasons 1220 Ta.824 - - 01614
Gerezi immabsiar £ mandota - 17.803 59 13 16:057) Fo.aT0
Totabe ricovi 154 ART 249394 137,724 {16o] 51.5.5954

Ragiong Bt

[ D) Espmelile 2027 Bl Filarées lsswia ittt l:u-ua.l:l.'lfl.ul.u
Grrdizi di seraining i manifmn A6MN  TRAT6G 110,456 [14.824) 70050
Emralzl di servicing per pperaziang & cal kdanzzarens 0748 76,680 - - 123,654
Serad |reclkdner] =i mardam - 1XE83 BILGFY [T0TVE] =57
Totalks ricavi 153,286 277,439 TraaTs i 14 EEE) 524305

NOTA 21 — RICAVI DIVERSI .
(€,000) NN 32z02]
Servin ammiresiralivi § Corpaiaie Sdvlces Proder THET4 HLEH
Servinl imformadivi R 4. BhE
Heoupern spese 103 1363
D ddgence & Advisony L6 2518
Serinl mmobilian ancilan TLATT B804
&l rcad 4080 2,049
Totale L1048 AGLTTA

La voe ribeva una variazlone in aumento dell’8% rispetio al 37 dicernbre 2021 in gren parie
dewuta all'sffetto di maggior attivit di servizi amministrativi / Corporate Services Provider svaltl
prevaleniements dalla Cepogruppo dovalue € che includona ke nuova linea di businesa “Master
Legal’, nonché da un maggior intraito di servizi ancillan inclusi nella categoria altri rcaw, Tall
maggior provent| sone statl parzistmente compensati da minod deavi registrati nej saniz
immobifiar ancillari. principaimente per effetts di une rinegoziazione contrattuale con volumd e
termini mens faverevedi nspetio alla situezions preesistents,
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NOTA 22 — COSTI DI SERVIZI RESI
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(o) 30 N
Costi per gestiane pratiche in mandazo 25014) {34.564]
Hpeae i broeagpio 18211 1217
il per senizl wari [14a1) (24
Tatale [45,715) {56,800

La vooe, che accogliz le competeres del network dedicato al recupera, dsulta complassivameante in
riduzione del 15% nspetto al 31 dicembre 2021. La diminuzions defla categoria costi per gestions
di pratiche in mandato fisulta olustificata ds minor incassi effettuat tramite b rete esterna, mentre
ned ease della componenie spese di brokieraggio, riferiblle per o plis alla Regione Tberics, |a causa &
da ricercars] i una contrazione del portafoglic gestito

MNOTA 23 — COSTO DEL PERSONALE

(€/000) AIEEED  3iiaae
Perzcrale dipendemie [219.635) (214 481)
Amministraton & alndkac (6.495) [£.9848)
Altra personasls {4.b18) [Z17a)
Totale (E1.049)  (z31.581)

NUMERO MEDIO DEI DIPENDENTI PER CATEGORIA

FLUIN el e S § P e ey e |

Pesmonabe dipendansy 3048
&) Dwripenie 1248
b Dokl dreirha a42
e} Rertznie pereoraile dipendents 1977

Altra pesonals 180

Tirkale 1z

11

T4
1043
1467

1738

La wooe presenta un sdido sostanzislmente stabike rispetto all'esercizio precedente {-0,2%)
derivante dal decremento ded costo per persanale dipmdente (-2%), in sequite al progremma di
efficientamento previsio nel Business Plan approvato, compensato dall'increments del costi per
amministraton ¢ sindici ed altro personale,

If decremento del cost del personale dipendente & cosranta een il frand in diminuzians dal rwemero
medio del personake dipendents {-3,4%),

In inea con gli obiettivi del Business Plan 2022-2024, || costo del persanale includs anerd legati
ad incentivi all’'esodo (complkessivaments €136 milioni) | quali sono statl guasi complataments
erogati nel edrsa dell'anna al pergonale dipendente che ha adérla al plani svaeti dal Gruppo.
Rispriio al dettaglio del costo per | benshid o dipendents incluso all'inteme della wooe 5 fimands a
quanio esposta nella Nata 14 — Benefici a dipendent,




MNOTA 24 - SPESE AMMINISTRATIVE

{€/000) A TAETEL e

Cansuierme esieme (2T {37, 254
information Technalogy [0, 56 [34.535)
Sevallri amnrreresivativl @ logsie T fn.3ag)
Riametanzinng mmobd & soreglianza {LETI) {E &R
Assiuranani {147} [Z41E
lmpaste indirétls & LaRsa {TTTE) [L4G6T)
Sorvz postal, cancelleria (96T) {1373
Gpese |efireits relathed @ perannsis [3206) (2,74}
Thecupera cradifl EELY Ty
Literae (2.603) i1.54)
Puibktieith & maikoting {4 B57) {4,445
AHre sonse P (e
Totale [10a.48E) %331

La wooe ned sun complesse rilava una sastanziale stabilith respetio alPezercizio precedorite, con
i drementa complessivg dellf 1%, Tuttavia Panalisi di dettaglio fa rllevare principalmente un
incramento dei deovizi IT connessi agh swiluppi Eenologicl & ded servizi amministrativ o logistici
aitsavreing, | quall gono compensati da minor costi @i manulensons e gestione degli immahii di
furzionamenin,

NOTA 25 — ONERI/PROVENTI DIVERSI DI GESTIONE

(E/000) AR 310
Recupedo i spess - T
Coriribugl pubbdic) hl4 I66
mrnEslsierea di aktivita (33) (3078
Al ooy (104} (6,150
Alnn prowent) E s BE
Taikal 4.7 {5 nme)

Mal 3023 [a vaoe mvicdenzio un salda poeaitive di £4,1 milioni cantro quello negativo del 2027 parl a
-£R,6 milllanl.

Mal dato del 2022 non rsultans inflelil presenti oli elementi nogetivi che avevang caratterizzate 1
saldn delf'esercizio precedente, quall €3,3 milioni di neonoscimente di un *Met Economic Benefit’
alla controparte venditrice nell'ambita dell'operszione di scquisizione di doValue Greece od 66,1
milanl & indennizz] corfzpoatl a cfient] a sequito di confnoversie contratiuall,

il sakdo 2022 include inaltre || provento dervante da un indennizzo asskcuratvo par a £4,1 mdioni,
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MNOTA 26 - AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI
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(& 102 A0
Atith inemaderiali (BL.9403) Az
Amrsoriasmint (635534 (TE2RR)
Perdits di valaie {1344} (524
tmminhil, impiart & macchiman {W6.6DE) {14.750)
Ammariamendi [ TEEZh) (14 735
Fardita di valore = (a0
&ttivita fnanziane valtata &l coata arsnarbizrain &7 54
Retifichie di valors - (43
Flpeese di viloes A7 a7
Creditl comamerciall 339 (1.750)
Rettifichn i valore JEAD) {1.750)
Ripeana di valees 14008
Tokale {71,153} (6. 261
L voze redgesira una diminuzione del 26% rispetto al 31 dicernbre 2021, delerminata prncipalmente
dal minori ammortamenti registrati nelle attivith immateriali, per offetto del normate nee-odf da
contrattl di serviciag & lungo termine iscritt,
La perdita di valore delle atfivied immateriali parl a €1,3 milioni deriva in parte dalla dismizsione
di alouni software per il rinnave dellinfrastruttura tecnologica del Gruppo (€068 miloni) « per la
restante parte (£0.6 miliond) dagli effetti del 1est di impaiiment condalto sua saidi contshili al 31
dicembre 2022 (per maggion deftagl s rmanda anche alla Nota 1 — Altiviea immaterial).
La voce & inoltre influenzata dagh effetti deflo standard IFAS 16 por gfi ammortament sui diritti
d'usa che, per Il 3022 incfdano per un mporo pad a €13, 1 miboni,
NOTA 27 - ACCANTONAMENTI NETTI Al FONDI PER RISCHI E ONERI
(EC00) kPl e T e ] I 222N
Aczariamsmunt| il Totale Acuanionamsent Pilascio Totale
coccedeng eccedenme
Cantravessie lpgal {2552} 2344 (318 {2,803 1970 (o)
Y cusd Gontroverse del personks 2T 16 EE] 118 171 (141
- E0T1) 1940 (4.137) (.75 783 (2.043)
Nocantomementi su 2l impognd & ) 3 1
albm garanoe rilaaciate .
Totals {8723} 4207 [8.448) (6524 750 (RBEE)




Lawoge, | cul saldo netio ewdenzia un incrementa di €06 milicnd nspeito a quella delleserclzio
precedente, @ costituita dalle varazion opesative dei fondl per accantonamenti, esclusi quelli

per benetiel per dipendenti (classificati mel costo per il persoaale) & quell per | comianzios fiscali
{classificali nelle mmposte sul redditn), stan2ist per ademplers alle obbligazionl legati e contrattuali,
che &l presurme richiederanno Frmpiego di fiserss soondmiche negli esercls successil
813 dcembre 2022 lawoee evidenzia un seldo negativo di €4,4 milioni (3.8 milioni al 37 dicembre
20273, per Peffetto congiunto de flasc per accantonarment & annl precedentl valuiati non pil
siigslstintl & degli accantonamanti prudenziali relativi sia 2 controversie legall che a rischi aperativi

& altri oner.

in particolare, gl sccantenamentl del 2022 per coniroversle stagivfiziali e &t fondi rischi

rizadtana principelments riferibdi a:
w rischi legati ad arbitrat] in corao per €23 milkni;

m rischi operativi legeti principalments a contratti &i fomiturs pes £1.7 erlian,

w rischi divers ilesibil sosianzialmente & contioveraie oon i olient §i contrat di seraicing per £1.5

milsani;

& rischi conseguent agll obbiighl di indennizzo rivenienti da uno specifioo Seitlemenl Agreement

carmmar;iale stiplato rel corso del 2009 pes €03 millan,
m -altl dischi aperativl per £1,0 miloni,

| rilascl (€19 millon]) emergono principalmenie § sequlto dells Bbérazivne di pregressl
accantonamenti che Tonfegpavans poasibill nschi venuti menadin egeenza di azioni gudiziall

NOTA 28 — (ONERI) f PROVENTI FINANZIARI

(&/DC) 08T N0

Prawsid] lissaan 1.055 a.1a8
Proventi da attivits fmanziare walutste ol FY gon impatio a CE |.507 H.Esh
Pravendlda arivich fingneians walinae &l costo ammorlizzalo 420 133
Alri proventi finangdni k1] 218

Creri Fmanian (e, 14 {12 843)
e da passisith finargincs valitate of coso smmarlizeals {37,145 (30.220)
Cnen da derteati dl copamra - {507y
Aleti ceri finanzban {2.046) {L116)

Variaziaie nerta di valom dells anlivill & peasivith Nesrgiane valutats

al fair valua con impatio a &8 REE0 1A
Adtirlts fengiario - di gui; tikali di defiito (550 1.208
Aftvils ingn2iaie - o pul: guaste DICH &5 =]
Eisiwita finonzlane - & cut: dervat non & ceperlirs !I‘EI" ]
Pagehith finansans 1605 -

Zotala [48.757) (22.237)
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I proventil finanaan i attestano @ 620 milioni & dervano principabmente dal proventi derivant
dai titeli ABS Homes, Mercuzio e Mexico, il confronta con I'ssencizio precedente fa emengare 1i
beneficio registratesi sobe nel 2021 dell'viide di €4,0 miloni realizzato ger la cessione dei titoli delis
cartedarizzazione Relais nonchd E4,6 miionl quale neavato dalla yendits de titoh Mexico.

Gl oneri finanaian (E20.2 milioni) comprendodo gl interesel gassn inatwati sulle chhligazioni
2020 202 in essare, mentre la cormponente degli “altn oneri finanzian® include ezgenzialmente ks
quota di interessi caleolati al sensi dell'IFRS 16.

La varizzione netta di valore dolle attivith e passivith finonziase valutate al fair vabuse con impatio
a CE & attribuibile per la guada pil sEgnificativa (E21,6 mallonl) alla valutazioae del'eam-out divilo
da doValue & Eurcbank per 'acquisizione & doValue Greece @ legato al conseqements di 1aluni
targel di EBITTA imun orizzonte di diec anni ed | cul eventuali pagament non saranne dovali prima
del 2024, La forte parformancs economiza in Grecia nel 2022 ha portato sl riconoscimento & un
madpar valors dolla passivita iscritts con conseguente impatio ecoharmica negative,

HOTA 29 - IMPOSTE SUL REDDITO

Cgni Pasese in cui opera il Gruppo doVakee & doteto di un slstema fiscale autonomo nel quake la
determinazione defla base imponibibe, il lvelko dells aliqguate d'imposta, la naturs, & tipologia e fa
termpistica degli adempimenti fomali differizcoms tra loro.

Attualments, per Fesercizio 2022 in tema o afiquote fiscali e con riferimento & Pees| i cul operil
Gruppo, Fimpeste sul reddito delle societh & stahilita nella misura nominale del 25% in Spagna, del
21% in Portogefla {a cwl s deve aggungess 1'1,5% per la *Municipal Suriax” & una ulterlone “Stale
Surtax® del 3%, 5% 0 9% a seconda della fegeia di reddits Irmpambile), del 735 in Grecia e ded 12,5%
a Cipra,

In ftalia, "aliguota slonderd dellimposta sui redditi per e socicta (IRESY & pari al 24%, & cui va
agunta un‘addizionale del 3.5% applicebile esclusivamente agh entl crediliz e fimanzian (Legge
2 dicembire 2015, n, 208}, tra sl dentrs [z controllata doMest.

Otre allRES in htelia &i deve aggumgere Tmposta Regionale sulle Attivith Produtbive {IRAF),
Al 31 dicembre 3022, per la determinazione della aliguota iAAP dells Capogrippo’ deValue, &
stato verifisats il mentesameanta dai regissitl dl Helding di partecipazione non finansiana con la
conseguente applicagione dell'aliquata prevista per gli enti creditizi e dell'estensions della base
imponibile anche agli onen e proventi finanzis, Fallguata norminale per gli enti creditizi e finanzian
& parl al 4,65% {nlta quale ogni Regione pud sutonomaments agglungere une maggiorazsane delio
0,92% fino ed un’aliguota Weorics del 5,57% pld un whteriore 0,15% per Ie Regiond con deficit sanitaria).
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010
Imepuste comrenti {26.376) §37.255)
Wastazlord dielke impeste corent da precedanti geerciz [1.2a7 (1118)
Yarnzione impasie anficipate [ROLETT) .66
Wanazione mmpasie &lerile 3347 11.190
Tutals (34,742} {T3.494)

Le imposte sul reddito del periodo fsultano quantificate per competenga in £34.7 milioni, @
sumeEts rispeio s €13,5 mikond del 31 dicembre 2021 principalments per un effetio negative dalla

valiazione defle imposte antcipate e differite

[ sequito. viene esppsta una tehelln che denaglia Felietio impeste sulle component del conta

EconDinino complessv.

{EA00) NN AW
Pramm a benedficy defimb {1 Zi"] FTi]
Cryibrtura ded T4l irssrsied - {10}
otale nan i)

O =eguito =i iporta inaltre la rconciiazione tra Pooere fscale i=crtte in bilanzio consolidato e

Foneme Feale teod oo, determinato sulla bage delle aliguote teoriche vigentl In [talia:

(a0 = Vgl P ok R P
RESULTATD AWTE PAPOSTE DELLE STTIVITA 1M FUNZHNNAMENTO 61217 A6G6T
Tasam (oot spplicobife % Fi 1
linpasta tanelcle {14 EARY {M.zan)

= & lepute Femcali diffepsnti dell's§ouata teanca 4,194 2453
- Fiiesid non fas sl - dilfeterues permanst LA (A
= Qnah nen deduchl - differenpe permanent] (1134 {E0z7}
- IH&P A1) (i)
= A precadenti & cairibiamenl ol abqueis 11562 T.51%
- Ratiifiche nalla vakilaiona @ non scriziona daolla fiscalita anticpmtaddidonza {10473 1.2
- Ale diflerenze LT aGE)
brnpatie sl edilibn regietrats in eonth peermmics {34, 74T} (13.496)
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NOTA 30 - UTILE PER AZIONE
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{£/000) IR0 AR
Plsailisia del periodo s tribeaibile aghi Arvfonisti della Capogroppo [&] 18,507 3,744
Huamiéng el prerd grato dedbs axbonl In clicolazione =i find del calcoly delfutile (perdita)
par e
bage |0} TAA51.053 TE156ETI
diluitn ] TA057. 053 o] R TRE
Ltile (perditd) per aziane (& saral
hase [am| i 1,30
il [40C] [yl a0

Lutile bage per azicns & caboolato rappariands i risultils economico attribuibile ai pozsessori di
strumenti ordinan di capitale defle Capogruppo doValue al numens medio ponderata delle axioni in

cirenlakions al nelto delle aefond proprie

Lutite diluito per agione & pari a quelo base in guanie non esistono alire categodle di azionl diverss

da quelle ordinste & non eststane stnement convertibill in azioni
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PREMESSA

H Gruppo dolalue, in nea con le nommative ad eszo applicabili o Iz best practice di riferimento,
& & dotato di un Sistema del Cottralll Infernl, chie & costituito dallinsbeme di strument, struttune
organizzative, narme o regole aziendall volte a congentire, attraverso un adeguato processo
di identificazione, misurazionse, gestione & monitoraggio dei rachi axendall, una conduzione
dell'mgresa £ana, eorretta & cosrants con gli obiettivi prefizeati di perfarmanca e |a salvaguardia
del patrimonia azsendale nel suo complezza.

I Slstema died Controlii interni del Groppo s fanda su argani o funziani di controlle, el informativi
e modalita di coinvolgimentno tra | soggetti comwolti @ mescanieml Ul oovemance di Gruppo. In
particalare, il Eruppao ha stntturata il proprio modello organizrstive def cortrolli interni perseguendo
I'esigenza di garantire [integrazione ed i1 coordinamento tra gli attor del Sistema dei Controlfi
Interni, nel fispetio dei principl di integrazions, proporzioeality ed economicita, nenché di garantine
Fattemdibilita, Paccuratezza, 'affidabilita & ta tesmpestivita dell'informativa finanziaria,
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5 T Rischi finanziari

RISCHIO 21 CREDITO

Il achio di creditn @ 1§ tischio che una contropare non sdempia a propi abblighi lagab ad uno
struments finanziono o ad un contratio cemrmesclale, purtende quindi ad una perdita hinaneiaria,
Tale fischio dizcende principalments da fattor] economico-fmangiarl, ovvera dalia possibilita che-sl
verifichi una situazione di defaull di una Gordoopsre

Il Gruppo & esposto al dechio di credito derivante prevalenterments delle sue attivita oparatiwe,
avsis da cradifi di natira commersiale & piti Enitatamente, dale sue attivita di finsnziamento,
depositi presso primarie banche e efituti fingreian ed alin strurnents fmanzian, nonche a fdalle
pasizionl a sofferenza di propriela

Con iedmens ai crediti 6i natura commerciale, caratterizzati da una vita di beevissima Termine
chie si estingue con il salde della fattura, 8f evidenzia che nsultans sestanzisiments reonducsbil
alla sattoserizione di confratti di servicing, ai sensi des quall, le socletd dal Gruppe maturana el
crediti werso le contiopart] i quali potrebbero rendersi inadenplent a causa di insclvenza, eventi
pioriormic, mancanza di Tiguiditd, deficienza operativa o per altra ragioni

Al fine & limitare take dschio | Gruppo effettus il monitoraggio delle posizioni dei gingoli clienti,
analizza | flusel di cassa attesi o guelll consuntivatl al fine di intraprendere lempestivamenta
eventuali azionl di recupeno.

Al sensl dell'IFRS % a ogei data & bilanalo, tall crediti sona sottoposti ad una valutazione volta a
verlficars se aslstana edidenze che possana far rtenere non interamante recuparabila i valore di
jzcrizione defle attivita slesee.

A1 31 dicembie 2022, ke principall contrepart commercial sl rferizcone o Banche ad important
investiton caratterizzati da un slevala standing creditizio oltre che 'da Seclets Veloelo costiluite
sensi della Legge n, 130 del 1994,

P vl aralisl quenfitativa sirimends aia nota-sui credit commareiall.

Prerquanto Aguarda la componente associata alle smgole posielani & safferenzs, Aconduribili ad un
rramern marginale di posiziont acquistate nel corso del tempo, In logiche & processo & gl stramenti
a sipporto dell'attivith delle strutture di workaut consentang sempre ai geston celie posiziani di
predispame accuraie prevesiond cirea gll ammaontari e le tempistichs del recuperl attesl g aingoli
rapportl, In funzione del refativo stato df avanzamenth nel processo gestionale di recupera, Tall
valutazioni snalitiche tengone conto di Wit gli elementi oggettivaments fiferibill alla controparte
g 5o i agnl casa effettuate dai geston dells pomzisna nel rspetto del principio di una sand &
prudente gestiong,

Per quanto rigearda il rischie di credio refative & rapport con Banche o istituti finariar il Gruppo
ricorre sola ad imeflecutor di primans standing creditizin,
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RISCHIO DI LIQUIDITA

I risehia di liguidita 51 pud manifestare con 'incapacity & reperiie, & condlzion] soonomiche
soatenibili; e risoree finanziare necessaris per Foperativith del Gruppo

| due principal fattori che determinanda la situazione di liquwdita del Gruppo sono da una parte le
risorse generate o dszothite dalle allivith operative & 4i investimeiito, dall'altrs le caratteristiche dl
soadenza & di finnovo dél debito o di lguidith degli impieghi inanzian e le condiziond di mercao,
il Gruppo ha adettato una serie di politiche » di processi volti a oftimizzare ta gestione deble rigorae
finanziarie, riducend il rischio di Bguidit.

La Capogruppo dovalue identifica e manitea d rischio & liguidits In un'ottica stiuale o prospettica.
In particolare, la valutazione prospeitica tiene canto del probabile andamento dei flussi finanziad
aonnessl con Matinila del Grepoo,

Lne di principali strumenti @i mitigazione del rischio & lquidita 2, inoltre, costituite dalls
deterziane di riserve di attivita liquide e linee evalving, La riserva dl lguidith rappresenta ['importo
delle attivita Fguide detenute dil Sruppo = prontamente wtilizzabill in condizioni di stress @ ritenute
adequate in relazions alla sogha di lofleranza al rischio definita,

A farve dh garantire un‘efficiente gestions dedla liquidita, a partire dal gecando timestre del'esercizio
in corsa, Fatiivith di tesoreda & in larga pante accentratn o livello di Holding, provwedenda af
fabbizogno di liguiditd prmariareente con i fessi o fassa generstl dalla gestione ordinadia &
ssgicurands un'appariuna gestione delle eventuali ecceden e,

I management ritiene che | fondi e le linee di credito anuafmente dizponibil, oitre 2 quelli che
saranno genarati dall'attivity operativa e di finanzismentn, consentirsnn al Gruppo di soddislars
i sunl fabbisogni derivanti dalle attivith di investimentn, di gestione del capliale circalante o di
rimborzo dai debéti alla lom naturale scadenza.
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RISCHIO DI MERCATO - RISCHIO DI TASSD D'INTERESSE

I rigchio di mercate & il rischii che i fair value def Nusai di cassa futun @ uno strumenta finanetans
=i modifichers a cassa dalls verazioni nel prezzo di mescato, I prezzo di menoate comprande tre
tipokogie di rischic; 1 rischin d| tasss, | dschio & valuta e altn rizchi di prezzo, come, ad esamplo,
il tisehio & prezzo i tiol rappresentativi di capitale (eguty risk). Gl strumenti finanziar toccali
dal rischio di mercate includono prestitl & finanziament, depositi, strumenti di debito & di capliala
& sliumenit finanzian ceriviti,

Il Gruppo, che ulilizzs rissrse fnanzians esterne sotto farma di debito & implega e ligoidiea
disponibili in depasiti bangari, & gspaste al nsehio di tasso di imterezes, che rappresenta il fischio
che il famr walue o | flussi di cassa futen di uno strumenta Ohseeiaras &) modificheranno & cadsa
dolle variaziond nel tassi di inferésse i mercato. Uegpoaizionedal Gruppo alrischio di warizison nej
fan=i i inleresse & ressato @ cormefata allfindehitamento o kmga peniodo con taseo ol interesse
wartabdle,

Gratie alle emiszioni obbligazionarie del 2070 e del 2027 con tagse fises, la sirutiura delfativale
indahitarnento a lungo teamine del Gruppo non nsulta pio infleenzata dal rischio di tasso d'nteresse.
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PATRIMONI DESTINATI

Patrimonio Destinato "Vitruvian®

Iindata 16 marzo 2021 Iz controllata dotext ha Incassato i fondi derivanti da un coniratto passvo
di fimanziamentd destimatlo ad wne specificn affare, sottoscritto con la Vitrowlsn vestiments S8 &
isciplinato dagl articoli 2447 — bis, comma 7 81, B & Z447 = decies del codice civila.

In considerazione della caratienstica lmited recourse di tale finenzismento, emerge che il nechio
i credito assunto da doNext sia sostangialmente nullo.

In porficolare, lo specifico sffare opgetto dal finanziameno destinats, srogata da parte della
Vitruvian a doMext e parl ad €44 milkond, sra fmalizzato o consentine l'mtervento di erogazisns di
mesova finania prededucibile of sensi defl'art, 182quater Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 267 da
parte di dohext nella procedura di detruiieazione avwiaia & sensi dellart, 182his Regio Opcreto 16
marzn 1942, n, 267 dal sogoette prenditore; e in parficolam b consistito:

a. nelFerogazione di finanziamento a madlo-lungo tesmine di imporia par d €18 milioni, gon

rimborsd in rate tnmestral entre dicembre 2024 &

b. nelfaperiuma di credito fing a complessivi €26 milonl, con scaodies al 31 dicembre 2003,
inaftre, al 31 dicembre 2022 nsultang disponibill s conto corente dedicato €02 miloni,

Sulla frea di credito  medio lungo ermine maturana interessi attind al tasso fisso pari & 500 bps
{5%), menire sull'apertura & credito per anticipo fatture matureno interessl atlivi al tasan fisso pari
a 300 bpa (3%).

Sul fnansfaments destinato matutana invece interessi corrispettivi per mn impotto comispondente
a guanio incassalo da doMext relativamente all'affare a titala di interesse a wlere sulla noova
finanza.

Indatad gennaio 2023 & stato perfezionato con 'invesiitone || cantratio dicessione dei finanziamenti
attivi a favare di gquest'ultima,

4 seguits & espone d dettaglo delle voo di Sfate Patnimoniale al 31 dicembre 2022 riferie &
tabe fimanziamento destinato, it cui Aflesso a conto economica & pari & zero grazle slla compleln
compensazione ded proventi e omen finanzian cannsss,
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5.2 Rischi nperativi

£i definisee rieehlo operativa i rischio di subire perdite derhanti dall'madeguaterra o dalls disfunzigne
di procedure, risoree (Amane e istemnl nternd, oppure da eventj esogent.
Rinntrams m1ake dpologia i seguent nschi identificati nefl'ambito dell'attivita e del business del Gruppo:
o i rischi tansaianali g di processs ehe nchdono
- | rizchl legeti alfopesativith day-by-day in earkeo agll asset manager {eq. lempestivita nells
arsegnarione delis pratice, prezcrizion), garanzie ipplecarne);
- |a yestions dei reclami da parie di debitor &7o alire e garti;
. il cateale delle perdite potendiali legate ad eventi specifici [*risk svent").
5 il rigchio df condotta, con parteolare dferimeanto a eventi di whistleblowing e vialazions del codics
otico asledlile
m lofrodi estarne
w | Asche legall e fiscali;
m i nisehininfosmatics, da inlendesl come indispanibilisa deqli spplicati nlarmabc inuso, wilnerahiling
sugll applicativi stessi e incidenti di sicuiersa nella sete nformatica;
w il rischio di concentrazions e performance dei fornitor terz utifiezati dalle diverse societa del Gruppo,
con partigalare riferimento a8 seriel aulsosing,
Uobsetive dal mortersggio 0 quest rischi & mitigarne Mmpatio potenziale 2/o la probabiliti, in una
praspettiva costifhenafici in Binea can | Risk Appetite definito.

Il Gruppo dovakue adotta un complesso & presid], principl e di regole per gestire il ischio operativa.
I armhits siganizzative, 8 luglie 2027 & stats costifuits ta Fundions Enterprise Misk Management (&
gaguite *ERM) Ia cuil mission & qeells di garantice mna gestione integrata dei rischi in fulte i Gruppa,
agonda come fatlbitatore della crescita e dello swluppo del bugsiness grezie all'individuazions, la
misurazione & la gestions di polenzsal dschi che possong incidere sal Gruppo,
La funzlene Enterprise Risk Management & siate collecata a livello o Grupeo alfinterno dell'area
=Group Organization & Entergriss Ak Management™, con riporto gerarchico diretto al General Manager
Gorporale FUncixons.
Le principali responsabiliva arganlzzative di ERM sono:
= garavine un apprdecia Aisksinformed, oywerg fomnire nformeziond al Mansgemend (: dovalie e o
Consiglio di Armminéstrazione con [l fne 4 supportare 1 processo decisionale, bosato nan Kok sulls
pesformance atese ma anche sul profilo di nschio seioatante;
m garantire i1 monltorsgoio fntegrato per Je categorie di fschio petenzialmenie applicabili a Evella di
Giuppa, in linea con @ modello dei contralli di secofida el
a  definire un Eramesark comune all'gderno del Grupeas per Pndivduaione, la valutagicms, |8 miseaone
& il manitoraggia ded fechi, oollegando strategie, policy, process & mecceniaml operativi ¢ ncevendo
fhssai mformativi dalle funekonl locall i “Risk Management™ e dalle altre funzionl laddove nesessario;
a garantire 2 livells dl Gruppo | monitoraggin, MFanalisl e e repartistica sull'seohoione dei rizchi, le
rekative azioni di mitigesions, | prafila di fschio camplessivo e la conformita alle soglie d) 1alleranza
el rischia identificate
m aupportars | monftaraggio degll accantonamenti per il fondo Rischi e Oneri nel Bilancio Consolidatein
enllabararhinge con Eroup Finenca,
Per quanto concerme il moniloraggha & la gestione del rischi nel Gruppo; & stata implementato un
gistema di Aozl informath dalle funzioni &i Gruppo e dar Risk Management Lozall, relative alfe diverse
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tipologipagdi rischin operative che vengana accompali in un “Teblesy de Bard® (TdB) o il fine di
ﬁﬁ;ﬂrg-ﬁ' iglone d'ingieme def rischi monitorati a fvello df Grupgs.
Tale TdB, che viena condiviso trimestralimente con PAmministratore Delegato e | Comitati
semestrabmente con il Consiglie Ji Amministrazions di doValue, ricomprends in particstare una
serie di Key Risk ndicators (KAD, elaborati mensilments 8/ timestralmente, consideranda =
prculiarith locall e le nommative h essene,

RISCHI LEGALI E FISCALI

RISCHI CONNESSI Al CONTENTIOS! LEGALI

Il Gruppa apera in un contésto lEgale & nomativa che lo espone ad una vasta tipologie di verane
fegall, connesse al core bisiness relative all'atiivits di servicing di recupero coediti in mandate, &
ewentuali irregolaritd amministrative e alls B glustaverstiche

I relativl fischi sono aggetio di periodica aralisi al fine di procedere 2d effetivare unog specifico
stanciamento al "Fondo nischi ed oneri”; gueakora l'eshorso sia riteruto probabile o possibile eudla
base delle imformazssnl di valta In volta disponibili, come previsto da specifiche palicy interne in
angameanio

RISCHI COMMNESS| Al COMTENZI05] FISCALL

In menite alle vicende sottastant] accordo raggiunto con I'Snoita fiscale nell'anno 2021 dalla
aocieth confrolfata doValue Spain SA (precedentaments dencanlivata Altamira Assot Management
SA), sono ottualmente in corso azionl connesse o fwisln i doValee in forzs dells previsian
confratiuali contenute nell'sccordn i acquisizione, in gquante aventi ad oggelto att e fatti
antecedents all'acgquisizione defla parntecipazions in doValse Spain avvenita nel 2009,

Si mnde noto, inpltre, che la Capogruppo ba foevulo uns verifica fiscale da parte dell’ Agenzie delle
Entrate awente ad cggetto e annualith dimposta 2005, 2016 & 2017, precedenti alla quatagions,
In ezito olla chiusura formale del controllo fiscele, sono atat sallevati due rilievi sostanziali per il
2016 & 201F (con ohiusurd regolare della verifica per il pericdo dimposta 20715}, A tale thyuada, b
Capogiupis ha prantamente fornito le proprie osservazlanl & chiarmenti alFAgenzia dells Entrate,
per dimostrare in dettaglio la piens comretterza del compartamenta adottato.

Allg stalo attuele, infatll non & slato emesso alon atto di accertamenta di Tmposta da parte
delFAgeneia delfe Entrate o gli eventuali riscontri finali dellattivits di confrolio fiscals svolta song
attesi non prima del seconde timesere del 20623,

La Capogruppo sta walutando, afires], Fattivazione fin d'ora degli opportuni strumernti deflaitivi
pravigli dalla nefnatha trbulada alle scopo priortario di evitere femizsione di uno o pil pvvisi
di accertamento, che si ftengono comungue non fondatl, Una poessibile quantificazione potrebbe
quindi renderai stimabile solodn futurn, una volta conclusi gl esiti delle Interdocuzian condatte con
I'‘Apenzia delle Entrate e |2 conclusioni che la Capagruppa vorrd ratificare in ralazione alls poasibile
defimizionsz if vis deflattiva dellp vertenza owvvero all'avio defla successdva fase dl conterzioso
fiscale,

Alla fuce di fah circostanze, la Capogruppa, assistits da un pool di professionist, ha fenuto i
fizchio di passivild pogsibile, Talé posshilith, peralro rtenuta bazea, non ha compartats aloen
prcantonamento a fondo nschi per imposta, senelon ed nteeess, mentre @ stato accantonato
costa dfferente gll anen kegall
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5.3 Gestione del capitale

#i find della gestione del capitale dal Gruppo, ale definito cha questo compeende | capliale soclale emesso
& lutle e alire rigerve di 2apitala atirbuibi® agll azionisti dalla Capogruppo. Lobiettivo principala defia
pestione dal capitele & massimizzan || valare per glk azioms, salvageandane s continuith axlendale,
norchié suppertare o svluppo del Sruppo medosimo.

Il Gnipps infende pertants mastenere on adeguaio livells di capitalizzezions, che permafta nel
contempo di realizzare un soddisfacente dteeng sconomicn per ghl adonlst e di garantive 'efficienia
accessibilita o font esterne di fmanziamento.

Il Gruppa monitors costantemante l'evolusone del livella di indebitamants da poge 0 fapgria al
patrimanio nette = tenends in considerazione |a generazione di cassa derivante dal business nei guali
OpEra

Man egistono &l momento cavenanis insglar lzgati ad vm ghaing rebo, oss@ al mppoc o esistente fra
ildahito netto.a il totale dal capitale pil il debito netto di sequito esposto.

{ESDODOO) AVTIRETE - DV INAEET
Prestili e finarsdament (Nota 12:] 5l 50 5rEAm
Altre passivata inanziaie Pals 15} 116481 ¥iGad
ihiti eomnenerciall (Moes 16) i, TN
Altra pagalsih (Nota 17) Th, B4 0k BHE
e diapaniiling s & dapasill o hreve (Mota ) {(124.264) LET A
Dehito netta (&) 535,355 (37 T )
Palimomo retta 136550 156,645
Capltalee dobibs nets (B) AE3.414 £13.051
dearing ratia [AfE) 4% 5% -
i meguita wiene nportata una tabells che rconzilia il dato del debite netto espoato nella tabelin

précedente con Findebitamenta finanziania netfo presentats in Mota 13 delie iInformariont sulo stalo
pattimoniale consolidato,

{eA000) JEREE2 . 3N
indebitamento finansario naths |Hata 13) GG 340 L6293
Dehit commeruiall (ota 16) T 7a.T1a
Al passhiLs Motz 17) T5.754 104,858
Alliirk inandlarle conenti {iofa I) 4 38D 15146
[Dahita natio (A) 26 308 GER A6

Impagni e garanzie rilasciate

Al3T dicembre Z022 sussistano impegni per complessivi ©£1,1 miboni e si riferizcono elle guote
CHCA da sottoscrvers per il fondo di investimenio alternativo maobiliare chiuse dservato Halian
Recowary Fund (gil Attants 1) (s vada anche Nota 3],

Le garantia flasoiale 2 31 diearmbre 2022 ammantens & €09 milioni & aono reletive ad mmobil
strumental in affitto.
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Uinfarmativa di Settore & gtata preparata I accordo con ['TFRS 8 come ripertizione def ooy per
Regione, intesa came localizranone della formitura dei gerizi,
Al fini gestionals, il Gruppo & organizzato in business unit in base alle aree geografichs dells ronn
sud europea in cui opara s seguato delle ultime acquisizion) societarie in ambito europeo (doVales
Spain ~ gih Mtemera - a fino giugno 2019 & doValie Greege - gia Eurobank FPS - a glugna 2020,
illustrate di sequito;
w [tlia: comprende le societd che operano nel tentorio Haliano, ossia la Capogruppo davalue,
dolata © doMext;
» Regone Ellenica: comprende dolalue Greece, doValue Greece RES. con sede in Grecia, & societh
parnecipate da doValue Spain con sede o Cipro;
w Iheria: comprende |e sacieta con sede in Spagna e Portogalio, ossia rispeltivamente doVialue Spain
zon la alsldiary Adselum ¢ doValue Poctugal eon b conbrollata Zarco.
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Exareirin 2023 itally, NS gy ER Conslidato
Fiems da santrstt con | clionh =T I o S L VET T ECRa L1 B15.504
Hicawi diversi EFRT aam 15017 (76T} 43,840
Totale ricav TET 480 FRIZ4E T4 805 [23.7T67) 4 THI
Civstl el servizl s (T L R T [r2T) a4 fda e}
Gouin def persorale 1967} {74537 (64,927 D (237.749)
Epese SMmISirative (RB.B0AY (25 0E4] (30, ) 4954 (100.AN2)
[Cher i Proreend] diversd di geatiane 532 - 3530 - A 070
Ammorizment] e svakmskn (TA0RE) (3826 (46,212} 2637 (71153
Ancantanamenti a fondi tischi e aner (2033) 741} {LarE) - {4.445)
Tianle coati (164243 (146.347) 16T 250) 31.049 (243 A0)
Rimuleatn operabren e et TR R 1 L SN T.FAT 110974
(OnerilProuant finsrmar B R e B 15 (T4 (1DERE (4757
Eaddenill @ proventi simil 0.AEd Tauann (30484}
Himaliafo anle |mposie 21457 104.7sd {261 {42 BES) BT
Imposnte sl reddio (3586)  {25.5%5) {3018) (340 (34742}
Pisniltans perite deeramite dal'atiivitd di enzsonamenio 19271 U063 {5.630) [45.724) T6.4¥5
Fisultarta del perinda 18371 TRO6Z [25.630) [aBeE] hATE
Tolabe a8thviTh (B4 BT} (ATHSES4)  [190USEA]  AITOTD [ 17659
ol caiic Aktivith mimatenali (TREafp (AVETEG) 92.063) 96.37T) (G26.888)
di 2k ifnrnnkill, Pmpianti © macchinas (170988 [34.773) (16417} (58,126
il iz lire afthits san swmenth (R {841 [rez {R.076)
Totole passivith 693,278 Z3ATIE 192930 (176 REE) 45,678

| ricavi intra=sattodali sono eliminati a livella di consolideto & sana riflesel nella colonna “Elisloni infrasettone®,
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OPERAZION| REALIZZATE DURANTE IL PERIODO

In questa seione sono fornite infermazioni di dettaglio su operazlon) di spgregazione aziendale
ngquardanti imprese & rami d'azienda, realfzzate con controparti esterne al Gruppa, contabilizzate
in base al purchagsed method cosl come previsto dal principio contabile (FAS 3 “tggregazion
azpenclali®,

Laddove presente la casislica, viene altresl fomnita un'informativa qualitativa delle operazioni
di aggregazione aziendale con oggetio societh o rami d'azienda gid controlladl dirsttamente o
indirettamente da doValse, nell'smbito quindi di riorganizzazioni ierie del Gruppo, Tali operazions,
prive di sostanzs economca, sono contabilzzate net bilano del cedanta e dell'acquients in basa al
prineipio i contanita dei vadoo.

Al31 dicembie 2022 non sl nleveno operaziont di aggregazione aziendals esterme o inteme.
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OPERAZIONI HREALIZZATE DOPO LA CHIUSURA DEL PERIODOD
Dopod 31 dicemre 2022 il Gruppo dolalue non ha effetiusto operazioni di aggregarione aziendale,

RETTIFICHE RETROSPETTIVE
AL-AT digembre 2022 non song presentl retidfiche refrospettive legate alle precedenti operazions di

aggregazione aziendale.

ol
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PREMESSA

Abfinl dellinformativa sulle pari eorrelate trova spplcazisns il testo deflo |AS 24 che definisce il concettn
di parte correlata ed individua @ rapparta di coemrelazione tra questa & l'entiti che redige 1 Bdanoio,

Al sieni dello 1AS 24, le partl comelata sono suddiiss nafle seguenti categore:
m A a0ckald contrallante;
le secietd che confrollane eongisiamente o asercitane un'nfluenza notevols sulla societh slessa:
I pncieth canirallate;
le sicieta collegate;
I joine waniture;
i dirigenti con responzabilith strategiche;
i fomiliari strettl dei dirigenti con responsabiity strategiche e le Societd controllate, anche
congiuntarmente, dai ditigenti con responsabilit strategiche o da lora stretti familias:
m altre porti correlate.

In ottemperanza alla delibera Consab n, 17221 del 12 marza 2010 & successivi aggiornamanti, dovValue
ha adotlate la “Policy per la gestione dalle operazioni con partl correlate » dalle opsrazenl m conflifto
di interessi del Gruppo doVelue®, pubbilicata sul site istiuzionale di dovalue {wenar deValue.it), volta
& fefmire principi ‘e régole per il prezidio del dschis dervante de sikuaziani di p-:.:a'afh.ile canflitto di
interesge determinate dalla vicinanza di takini soggett &l centrl decisionali,

Per la gestione delle operaziont con parti correlate dovalue ha istituito || Comitats Rischi o Operazion
£en Farti Comedate - composto da un mindmo di 3 {tre) ed un maszsime di 5 (cinque) components scolt
tre i componenti del Conaigho di Amministrazions, non eseeutivi & per la magiéoraped in posdeson del
requisiti di indipendenza - argano al quale & affidato 7 compilo di nlaseiare, nella ipotent diseiplinato
dalla procedura, parer motivali &l Consiglio di Amministrazione in merito sfle opsraziani ann pisrtd
earrelate,
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INFORMAZIONI SUI COMPENSI DEI DIRIGENTI COM RESPDNSABILITA
STRATEGICHE

Di seguito = farniscono le informazioni sul compensi & dingenti con respansabilith strategicha riferill
alf'azercizio 2022

La definizione di dirigentl con responsabilith stretegehs, secondo lo |AS 24, eamprands quei soggett
ehehanno il potere = bt responsab@ith, direttamenie o indrettarnenta, della pianificazions, délla direzione
o del coptroflo delle stiivith della Soaleti

Reeniranainguestnenegons, | componentidel Consiglic d| Amiminestrazione, cemprasd PAmminlatratom
Relegate, | Sindaci defla Capagruppa e 4i Wuite le societd conraflate, nonché gfi aliri dirigenti can
responsahilita sirategiche individuati nell'ambito *Persanale Rilevante®,

(E/DOC)

Deibagiin e compers M
Ranafici a breve Tatfiii: | izl TeET
Perliel successiv sl fne del repporio & laueu nr
Fagamet basaii s ariond A
Tolnk 'I!:.'Iﬂ

INFORMAZIONI SULLE TRANSAZION| CON PARTI CORRELATE

Nel corso del pericds sono state realizzate oparaziont con parti correlate di importo esigue, di natura
erdinain e di miner flevarea, relative principalmente & contrath di peestazione di-serviz.

Tutts le operazion con parti correlate compiute nel corsn del 20232 sono state conciuse nellinteresse del
Gruppo = & candizioni di mercato o standard.

Mel prospetto che segue sond indicali i vakri in essere &l 31 dicembre 2022,

(/DD

Woc i Stma Palilimanialn "'""":H:::”"F'ﬂ Talnbe wnce dilinels  meidenea % adls voce & il
Akl fnamringie non eaieall i A3 Rl AR
Crpathl comminisnzal LW ANl T48 A s
Toliae attivish 11.6a0 253,747 &0
il corrnaciall E & T 0%
Tabake gasshily b 7] a4 o
(& 000)

Ko i Caiiitn Enoaamios Sitports "’ﬁhﬁ:""“"ﬁ Todnls vocs S hilimels inovonrs % sulp woce i Kilingls
Frcm da conbeatli e dienti a6 006 LR T
Ricarsi dhieral 4554 LA RAE T4
Cagh tel pErsaoraks o 1231 T4 S1%
Spese gmimrisiratve (2 o3 Bix
Ammariamen] & ewalutazian e {m, 153 0%
neriFravenil franean 124m [43.767) 2P
Toiaha 41,581 107,308 - g8
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Con il 25,05% delle quote, la societa controllante, coms azianista o rfedmento, & Avlo 5.8 £, una
socielh di diritlo lussamburgheas affiliata af gruppe Fortress a sua volta ssquisite da Softbank
Griip Corporation nel dicernbre 2017,

L'azioniata di riferimenio Avio 5.3 i, pon esercita ned sonfronti di dovialue Fattivit di Direzions e
Cocrdinamento cosi comea definita dagll artt, 2497 @ seguenti dal Codlee Chila,

| principall rapparti con le altre parti correlate song relativi o

® 5P di carolarizzaziane: || Gruppo svolge attivita di “Master Ssrvicing e Siutturasone”, eisia
servizl amministrativi, contabili, di cesh management e reporting 8 supporte di veicol di
aartolanizzazione di creditc sersi i stiruttwrazions di operazionl di cartolarizzazions, ragolate
dalia legge 130/7999, alire allesercizio dol uolo di “soggetto incaricato® nel'ambito di operazionl
di cartolatlzxazinne, Afcuni di questi veicoll, in particalare quelli collegati a Softbank, dentrana nel
perimeatro delie partl comelate & per il 2002 "ammcatare ded ricavl da coniraiti con clienti verss
questa calegana di cllents ammanta a E359:milioni; mentee | ncavi diversi sono pari a €34 mikiani
eon corrispondent! crediti commercial per €8,2 milioni &l 31 dicembre 2022, per i veicoli Romea
8PY e Mercuzio Securltisation di cui il Gruppo possiede notes ABS, rhsultana inoltre izoett £2.9
midlionl di suiivita finanaiarie g €1,1 milionl a fronts di proventi finanziar:

m Torre SGH SpAc e sociess ha olferto al Gruppo @ servizio df affitlo di un fnmghdle per una dalla
principal sadi territaniall presenti a Roma che & stato diemeses nel primo timestre 2027 Tale
contratto e stata contabilizzato ai senai dellFRAS 16 con ammortamenti per €30 mita; nef periodo
51 mONo registrate anche spase smmindsirative legate a tale immmobile per 630 mils;

= Societh affiliate al gruppo Fortrass (FIG italis, FIG LLC, Fariress Investment Group LLS, Arx Asset
Management 5.1} doValue svalge princhalmente attivita di due dillgenes mei confront dells
socteta indicale @ nel 2022 ha maturato ricai par €636 mila, oltre ad avers orediti commesalall per
ELTU milla & fine periodo; con una delle socetd sussiste noltre un Roporio di distacco atlive di
personale che ha generato provent] per €191 mila;

= ReolCo: doValue svolge altivita di gestione dal patrimonio Immabiliare por alecune Beocs rilevanda
rcewl da contratth con i clienti & ricavi diverei nel periodo por complesaivi €419 mila & craditi
comirrerciall per 8437 mila
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© -TOMEENSI CORRISPOSTI ALLA SOCIETA DI REVISIONE: INFORMAZIONI Al SENSI
DELL'ART. 149-DUODECIES DEL REGOLAMENTO EMITTENTI CONSOB
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doifalie A Socielh conlrollaio
(€ Comizpeliivo Comspetting
e butumbs pRmen  Sewsdly ke
weschusa] iichiie)
Revislore cantabile EVZph, TRXBA0  Metwark B 294,970
Servizi i nllestazione EY 5.pA. 10500  Metwak EY 3,300
Al servizi EY Sp.A. 35,000 Metwork £Y 170340
&l cid Dichiatazicns Nom Bnanziaes a5,000 -
Tatale 235000 415,300

EROGAZIONI PUBBLICHE Al SENSI DELLA L.124/2017

Lalegge 4 sgosto 2007, 0.1 24 introduce all'articolo 1, commi da 125 a 129 alcuena misure finallzzate
ad asslcurare ln trasparenza nel sistema defle esogazioni pubbliche che & ngeriscona In un
conlesto noometivoe di fonte surapei, olire che nazionale.

D s=gnalare, inoltre, la circolan Aseontme n 6720149 “Trasparenza nel sistema delle arogazioni
pubbliche: analisi della discipling e orientamenti interpretatin®, che contiene alcurni crientament
ed evidenaia | punti di maggior incertezia, auspicando un intervento normativa da parte dalla
autonith competentl che garantisea un corretto e uniforme sdempimento degl ohbighi da parta
dells imprese, allie ally non applicazions dalls sanzionl contente nells norma stessa,

Gia premesao, sl riporana di sequito § principalil criten adottati da doValue S.p.A. e dalle propria
soceta controllate con sede In ftalla in Unea con la circolare di Assanime precodentemeante
nchiamata. Sono state considerate le sovvenzioni, | contribati & | vantaggi economic di quakungue
genere reeviti dal 1° gennaio al 31 dicembre 2022,

Di seguito si espengono in fdrma tabellare le informazionl presenti ned Gruppo

(£

Tigo di contribufo lenporta
Forrdy socipaions 5,240
Crontributi {eemazione Fonda Banche 53 THA
Credito dimpasta per Inmesmzione tesologess (L 160r3015) JIT A2
Totala G2 480




EMARKET

SDIR
CETIFIE)
J_,-_"‘".::Tn P, /
g e
y e J
__d-""___,_,—ﬂ' - = e
..ﬂ""""_'- T

i Attestazmm t “”.T‘%

' e Relazioni |

—




202

da¥ales — Dichissdione dal Brigerde Precnsin

Artestarione del Bilancio Consolidato ai sensi dell’art.Bi-ter dal
ftegolamenta Consob n, 11971 /99 a successive modifiche & integrazioni

L. 1 sotboconitl:

#  ER, Andia Manganl in quolith @i amministratam Dulegsto)

* Sig. I'.'mfull Siffietnl in grabtd di Dingents Prepoctn Alla redizione del documont conbabii pocheban
dl gavialue 5o, 4,

mttestans, tanuto anch conts df guabd preyiso dall'act, L4d-bis, commi 3 & &, oo doceoto beisiative

24 tebbruis (ORR, R 55

—  FPadequatere |n refaziane dls sacitiaristiche dell'tmpesa o
—  Peffatiiva applicaziend (ke procedure amminkstrasive o certabifi per la farmazions el Blanc
Corsulliata, nal cersa dell'smo 20l

2, La valutzelord dall sduguntessy defle procedure smvminfinative = coptabill per bs formeziang del Bilands
Conselidate ai 31 dicembre 2022 & basats su Ui modello defipitn da doValue S.ph., [0 cosreren con
Firkirns Comtrol - Integrated Fraemaweck [Co500° e con @ “Coetrel Objecive foc IT ond Ssiated
Fechnologies [Cobk]”, ohe rppresentana standard di riferiments per il shbama dF corsrolin inferns & per il
financial repoiting, geheralmsne scoetist] 3 el Inkarmazanala,

3. 5i attasle, ineltra, che
34 1l Bilancis Consoladsto af 31 Keanilire 30332

a) & redactn i gesdarmith el principl conteb inbernazions® applicabin ricoposclutl nela Comumin
; europea A senel dol regelaresrie (C8) n. 1606/2007 del Peigmerds suropec & d=! Consiglin,
ol 19 jugflo #0032
b]' corrisponde alle rissitanne ded libn e delle scritfure conmabal;
©} B iWoneg 2 fombe ok nappresenisciors verklem o cometns delle Situsdons perdmanisis,
emnamira & inantiaia dellsmitbente & dell'insiemns dally lepres nduse el oorsolcamenta;

2.2 la refazione euills gestinne enmprende un‘analsi atteediie del'andamentn & del ssutale deliy
gestionn, Aonche delis siuazione  dell'emittents & deilinsiems deile- impresa incluse nel
caniobicmento, unitamente olka descrizaang del princpall rschl e inceriezzs cul 2onn AL,

Aama, 33 mamo 2023

Andrioa EH! Solfeli
!] A St @.ﬁu
nl 0o akn Dérigente Freposto FEaEeE el
e A " decursenti contabill ssdetar
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doValue 5.p.A.

Bilancia consolidato &l 31 dicembre 2022

Relazinng della sociatd & ravisions Indipendents
ai somsd doli'art, 14 del D, Lgs, 27 gennaie 20710, 6, 38 e
delFart. 10 del Regolamento (UE] n. 537/2014



FrGes S *IiM 1o
Wa Lt oo, 31 P 7 0] 3 S50
T By 1]
Buing a birtler
wmrking warkd

Relazione della societs di revisione indipendante
ai sensidellart, 14 del . Lgs, 27 gennaio 2070, 1. 39 e dell’art. 10 del
Regolameanto (UE) n. 537/2014

Al arivrist o
okl 5.p A,

Retazione sulla revisione contabille del bllancio consolidato

Gludizio

Abhiamn sl la revsione contabiie del Blancin consaldste del Gruped doGiue [ Grppal,
coratituita dnllo stato patmmoninke al 37 deembre 2022, dal conto sconamicg, dal presp et dally
reddithith complessiva, dal prospotto delia varfariond ol patrimonto i, dsl reredeon b fna naeims
per leserade chivso o @ie data ¢ delta nota imMogrativa.

A nostro gindizio, | hitoncio conssdideto fomisoy wna mppresentizions warltara & conreits della
sitiaxiors patrimaniale e fnsmiana dol Gruppo el 31 dizombm 2022, il il st sesnimmie & o6
M= i carssa por 'emircale cliuso w taka dats, i confesenity ogll Imeinatkoml Finnnsiml Reporting
Simnilarck asritati dal Uniona Eumnpina, fonchi sl prmsselisant sesaol in sthinZlaos dallert 9 dal
1. Lgs. Z8 febbrnio 3005, n. 38a dol'are 43 dil 0 Lge. T8 epaia 7005, n, 138

Efsmanti alia base del giudizio

Al svl o ba mevfsionn contablle in confonmbs 2 princlpl dl revisione Internazionali (58 Kallap. Le
nome responssbilid al senst di tall prncipl somo uiterforments descritte nela serons Rispansaiiit
eifo socets di revisions per kb mewislane montabile deld Bllancio consalfato dolfa pressnta fefazione
Simmo indiperdent rispetio o coVlsluve 5o, (o "Sociebs™) in confarmih abo norme e o pimgipi in
matarta di stica e di indpendenza opplicabll refardinamemo itaieno alls mesissonn contabie dal
tritancio. Riteniormo d aver otquisito elements prodetiyv :I.dﬂtlmrlu:lapprﬁpﬂw s eyl banre i foasiea

giudizio.
Agpelt] chiave della revisione cantablio

I aspect chiawn dalln reesiono ecngalilic pona quegE a5 paltl dh, secanda il nostro giudizio
professionala, sona sS2atl maggiarments signilestivl nell'smbis e ls renisions contabile del bilancic
cortEaildaTn ol eaeclTia by asame. Tali aspeill sono st da nod affrondati sell'ambito deia rmagone
contatilie a nnfln formagians Dol postno ghudlees sul bintcio comalidato nel sun compiesan; pertanta =
tndl Al fon e Ln Qs le moeato

EMARKET
SDIR




EMARKET
SDIR

EY

Bulding = batier
warking werld

Abhlamo idetifcalo i segienti aspetli chisve della reasiene corlabde;

fopeth) chipen

Rt di prvsiesni

Saunn della gusts i maturazone de ricaw
refativi ol contrant di sevwiong e gl commesad
abbiighl-contratteali

1l Gruppo opera nelin gesiomn & eoupemo di
oo, prevafenirmente fon peririang. A
feare i bancres & Eliuson fingmeiarie ed |
relativl ricavi vengann nkseali per compelenm,
trarmite Putifizen ol procedure méormetichs
mestionali e i oompkessl procei i
coiserdivanon= delfaifivild suolta, lEnends
canto detes dfferenti specificoth contm bl dl
cizsnun manchbo.

Tall ricansd, iscriml nsdconila ecohcmicn
tansdlikte ale e Ricav db Lt coo i
cheri, somno ficomduoitill per crce il 4 T del
imtali o serdn ol pestione & recipire credii sa
marcati, par circa || 35% all'atlivits di sepaning
per operazioni d cartolarizragione e per 2
porzinne residua ai s o immobian s
mardatn, | surhiedt contratt presedona dtresh
articctain chausole o dirkb e doberd in caga al
Gruppa nil inpport con e contrapartd, che
[MES0I0 (ANRILG ATCh pEesiyits potan il
ariusnil da euan ol maneat ] assoidmell
chdghh coneratmuall,

A fnp esoroein, parta ditak ncean i detemminata
dagd amumirisiabor oo un compessn
procadimanto di stimn dalk competunco
meaturate e pefodn, oonsidemndo e artcoiahs
|ﬂl‘tl.l|.l_|n-li concraitunll, 1a denomica ool recupari
sfptlsRmEntn opasEll, ranchd e eamtuall
Incheisiith eantiagtuali o viegeszara in
relnzkonn o paricatir] emntl o spacifichs
phieitanan, Ala data o EnkEurs dalleseeiyn
la quasta o Hisai o sesviciog privi di una

i faita aocaliaZicen dolks cmbiajarts
rwnoniz ol A0 del ross s ob emartpim e
ol T rispeito alfogoregnio Tokade Bicae dal
ermto noonamicg torsalidaio,

Plar Lol rgiand, i skima dul vemd ralnth ol
cantralti f ssecing = de e shiighi
cordrolfuesi i stels da evni o pn pepetiic
chigye o fird delfntivith o revisane,

Linlormativa di ancio relativa sla
emrehibiaznd gestisie & meeupars di erackt o
sl maitalRd adertale par s lore Slims &
riportain rells senani "Poltiche contakil™,
“Infarmazioni suile sinto petrimoresle
coosalidate™ & “Irformazioni sul conto
eoonemion cormsofdato” defla nods integrativa,

Ltz peestom prssthice i poressminia in risposta
I||'H|II:I-I.|.I:| Ghaaye e s, 1 aRr;

«  |o pomprersione del prooesso di
determinazione: de ricoa da contfratt di
serviong con | dlept e degl aneri
provist comtraitupimente o det relativi
conirodll chizmveg

& |'wiTettinsions i sercigg di eenfarmith
il prrocmasn di detanminatiang dai Heayl
= cnnasgurnin Ml cion;

& lavorifica dell sppropriatorza dolla
metodalagia g defa ragioninvaleszn
dedlir s ool uahrkaibee iz e,
rnchi o swolgimemo di procedions df
oot sul coavarndi chissens dedln
ralathva s ma contabiba deln
CONTERHEN 70 FEILT i,

& o svolimomo d prociifare o valcds
avondl per oggeitola carreits
appicarsane dalla meiodoloola df sima
& C i redn Chva asranT o red
dezarminara | vemd, sla par la
CINTE & T6 6 Chis il ik

* |l confmnia defe slims deeserario
precademte con i datl sutcesstoments
conmurtivts o 'arslbsl degl soosioment:
i fine i supportore Valtendbilicy cesl
procemsn ool stima.

Infine, 2bbimn eseminso Padegusteraa
defl'infarmatiea focnita nella npga inregrativ
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impadrriant test dell'swasmento @ delie altre
ativitia mrmaterioli rodstiye i comtnetti di
ErACTTg

L atthith Immeaitediall seriin bolls skals
ratArrenise ok Bilarda conenlislne al 31
dicambin ZI23 includana aniinmuenta per Eurs
F36.9 milizini & altrm atihils immstarinh per
Eurg 20,7 mifior, relatid al vaicos cnj
et i devidiing plurjennsd, che tona ointe
wruilnhiliprate o seuitn delln sogaisigoni &
Allnmirs Assst Managemunt (oea dobalies Spain
Sarvicing) nol 2070 @ i Eutchank FPS {ore
doiilun Gresss) nal 3320, cle= opsrana
mntrombe el settdes del aorvicmg di srediti
rhitmrintsli aon contratti o Spacale Usshor
Serydeing con primorss cantroparti

LUzeviamnnio, non essoggetiate ad
ammer ko sistematicn, ed anche = =lirs
attivils immaterial, chn 2o sistematicamrents
ooribahiks mAermasicemls 1A 18 “Hidurions di
walore delis attiv@A"”, =omo sottcposte slmens
anmizimante affs venfica o recuparabsith
[impairmend test). mediante confrants tre i valon
contahif defle G, inclusivi doll'avviemento o
gelle nlire stlivith mmsteriali relathd al contraiki
il serwlaing, a § redativo unlome recuperahiio
rtippresaninba dal fussi fusur stimatl dal
eontrathl di sndokg,

La drezkane dolla Capogrppa doValuoe 5 p 00
ha Irclddismbe ped c.d, "valora d'use” (o
confagurazione i valono pecupanabibe deile OEU
il utlllzzare ol fink dell’ npadrrent tast,
detanminato medante U procedeento che
jievista Fattiafrraghono dul fliesl o casa
it {discountad cash Mows) o assondaan cha
jhar loie it bnplois 1 rioamo ol geelaie
] apurERstrato,

T tunbis gemibsites, al T edaia slimn bt (Mg
fmaneiaes fturd, |8 drogione nrendele ha
ullilizzata 1 skt 3023

ameiniskratent | 22 dicambre 2022 1 datl dal
piana industrinle 6 Gruppo 2022-2024
apprevato dagll amministretori il 25 gennaio
02E o cormidersto | rispetti fusd reddituedi
atbesi per | singod contralt di ssrwicing.

n corsiderazione duile significativiza
dellammentare dell'avdamento e celle dtre
atirith immaterisli per il bfarcio conzolicato nel
s pomplesso, nonché della sogoettdth defie
amsunciond sdowate dagll ammirdsratord o
prooesso di stima dei valor recuperabiio doka

B, sbblama ranuta Finpalrment test

Lu pestin procedurs df reyidons in risposta
mF pApeile chiweny Faremo inchise, tea Paltro

= [wecenmjimenslons dels madalith dl
diebmminaxiean del wlone recuparabiln
wlutiate dallas Capagruppa dolialuie
Sopun, ll'smbito dal grocesso o
v lest spprivalo dagh
emmiristrator, o dei melakhi controlll
chiswn;

= Weoifreibe tr 1 shetd wtilizesil pe e
el sy dull'impainmmnt test w guolli
proveriati el budget 2023, nel plana
irghistriale th Gruppo 2022-2034 o duls
nire grovisieni def s ralotivi 3i
uieratll & sording o fine o
warificarrm || sostnnrisle slfineomerto:

s arslis della rogicrevolozes dells
previsiani semnmiche inclizss nel
sl pinan idustrisk o provisknd
e Thieseai meladivi i comirett] & servicng
@ eftilizents nell'mnhito delf’ impericment
st el sewiarnimnta;

# o i ousdio d postri esperti in
vnlistazinl d'ariends, b volutardions
ol Bppropriwtes i delln metodologis &
el ragionevciscra delfe aasincion
unilicrate dugli omministraton per
e e dal valore recupsrabiis
manchi b verifice dell'sccuraterza
imeilemintica del caicol & Fanails A
sunsAliviid suls sysunsaom chisue,

Irdime. nhbining exeminats sdeguaterss
daffirfocmativa fornita nefa nota integrathae.
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dull'pwriamenia & cello ofire atibith Enmrberiall
ury e chikses clnlle resfdsione,

Linfiodwrstium 1l Ty eI T CRET & FOrmita pdla
gkl "Peditiene contoliil™ o "Wlormesian sulle
AT st imsenialn comectidiise” ol nota

il ik,

Respansabiita degl amministraton ¢ del collegio sindacale per il Bilancio
cormsolidato

Gl ewmbniscraion scen responsrhil per B redaziors dal Blancin consaldeio chi Tor s uhe
rapprEsRnLaices weritiera i corratta b eonfanith egll International Finaneial Foporting S
sdeathstl dillUninhe Ewnpea, roncid o peodusdenantl srmni L o siuazions deilpel, 8 del 0. Lygs. 28
Felrbrnde P05, n. 30 o doli'are. 43 del 0, Lgs, T8 ageste 2075, n, 136 e med termind previsti dafis
Iagoe, per sidn poete del cantralk inldrmo dadgi seos Alenua neosyssia por cofmendice b redations
ti 1 Hlancio che non contnga s Sgrelicetiv dowytl o frodi o0 comportamenli o eventi non
infenzamal,

Gli smministratost sono respensabill per b sk siane debis capacits de Gnappo & continuars ad
Dperarn cormm Un'gntits n funzicnamento o, relia redasione ded Hioncio consslidata. por
I"sppropristesm dei iiilizzo del presupposto delda continuita azionsale, nonche por s sdeguats
informattsm s matena. Ch amministraton ublizzano § presupposto delia contruits azinndale nela
redazinne del hilarcio roncoddaio a meno che nbhiang sahanin che sesststonn b comdiztonl e la
lipudaziono della Copogruppn defales 5.0.0 o par Nrnermusionn defattisits o non obbiano nltarmnce
rinllEls w fuk sealla

I vl stnudacalie ha ln rorsproema Ll dolls wigilafors, o e presisli dalls oo, sl preceesn dj
rh-i:h-npwhrr- dnl infarmaliva fnaneiirin dnl Givgipa.

Prasporsatiits delle societs di revisions per la revisione contabile del bilancio
consolidate

| rezstri oot sono Maoquisizions §i una ragionevole sicurezza che || Ditamcoo consofidato nel san
complesso non cortenga errori sigrificathd. dowuti 2 frodt o @ comportamentt o event non intenzionall,
i Femissone df unn nednziane di nesision e inckids || nestro giudizo. Poer mglonssols sieunedns s
Imendes un Bvnbs dento di situerma che, tuttrd, nor formesca . gurnnen ohe W rovtE one cortabila
sunia in conformitd ol principd ol revsiana emasionn (150, lia) It il soneped LN arvais
algitifeative, susloen adtente,; G| aaveri Fwﬂuuﬂmd.t Treeck o dhe eemparinmenti o mpnntl nan
inbir@ianali o wmo constckicat] sigrliEalin qualui & o pesia o is nfenders cha wei,

it drmartidn o nal Jor i, slanoin graso o infusnieos b decisioni sconomiche degl wilizzator
presn alilln boss gl bilshcia corsalidaic.

Meltambite dels reviione contabile swoltn in conformish ai principi d| redizione imemazionall {54
Iialin], atinamo cerdtaio il ghelizio professionale @ abbiamo mantenyio Io smitidsme professsonals
per btk e dursta deka revisiore contahi=. inokre;

« abbiamo idertificato & valutalo i rischi'di srron signiftcatin nel blancio consolidate, dovuet a
frodi oo comportamenti o sventi non intenzionoli; HH_:\:-III'H:I definiio & segho procedure &
revisiona in risposta a tall rsch abbiamg acquisito element probativi sulfidect od oppropias)
s ol basene | nostro oodizie. [ rsdhio d non indisddunre unoermere signifi cotivo doviso a
frgedi ik vt Fisspertto ol rischio di pon nd bidunre unoermor sigrificst dersants i
comportamaentl od Gentd nan tergional, poiets b fredo pob mpleans Teslstenta ol
coflusionl, Elsifcaziont, omission rergionsi. rappresenio i fesrdant o forzalice del
canky ollo o oy
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+ ahhinmo acquisho una camprensiong did comrolio intarno rlemnts o find daila revisiong
somiabile allo soopo di dofinds procadurs d) msions opEmopniole ello droastarge. o ron per
s e un giudlzo sifalfimcis dal cortrolln inbarnes dal Sruppa;

= sinblemn volutoba Foppropriateeza dal principl conkab® ubilizzati norché la reglonovalera detis
stimn cortatis effettunto dogll aswmisistreton o defis relatiue nfomaathes:

= slomo giuatl ed ung canchsdana sill'approprintozea dedi ‘utikzro da pierte dogli ameministratord
dol prsupposto delin continsth aziendale e, in b@se agh slemant probativ aoquisit,
sull'evenhumalo esistenza di imaincertorza significativa rigusrds a cvent o cireostanza che
possano far sorgere duhbi Sonificathed sulla capacied del Gruppo & continuare ad operans comig
uneriith in funzionamanta. In presenza di un'ineerterza significativa, siama tenitl a richinmans
I'sttenaiong nola refaziona di nevislane sulla relative infonmathva di bilsncio ovesro, qualora
taie Informativa sia madiequata, & rifiztiore teie circostanza nefin formulazione del nestro
piubdiren. La nostre conclision] sono hasnbo sigd elemont probathd scqusil fino alla data della
presante rebzions. Tottaula, eventl & circostenze succossivi possano comportore che il Gnippa
oAl i oparare oo unlanties in fundonamaeeiog

= ahhismo vnlutets ls pregentanons, [ stnother o || comoenibo del Blansco consaladsts nal ooo

complessa, nchasa infarmativa, ¢ se il bilorcio conzaldato mgpresent] e aperazion & ofi
vl sattostant] In medo da fornlis wna conretts Rppresertn o]

= aabismo scquesto element] probetid sulfficiertd e approprist sufle informacioni finenziarie
doffa imprese o delle differont! lmdthunmﬂ:lmndluil'lntnnmﬂﬂ&upp-npmwﬂ
un glucizke sl bfariclo conscofidato. Siemo resporsabil della direzione; della
delio sealgimento dell'Incarios di revisions cortoblie del Groppo. Siamao gl unkci ru.pn'u.'lﬂl
del gludizio di revisone sl ansin consaldsto.

Ak pry ecoruinican of responashill delie artivins di gevermance, idendficatl ad s Bvolle appropristo
cane richiesbo dal prineipl O resdtsiane nberackerall (150 Itaka), troogll 2 aspettl b portats  la
Tenpistics preaedficate per la raovisicen costnbiie @ 1 road Gk sgnificathy]enersl, mciese le aventuili
caran e wanifiestive (sl contrall Interne identificite mel corsa dello relsione totabile

Ailtsene ferri ol Pessonsatil Gl atthlts df gaoemmince el uns dehismions sul fatte din
aliliarna risgotians b posmi | peineip i materis o ecios oo 6 indipendonss apyticelii
nellardinaments italano ¢ abbiain Semaniato lone coni sliuntiane dhe possas rgicninalmanto e
uin e leto sl et indRpendonn g, ove spplcalile, e pziond intrepreni par slimivan i ralativi dischi
o be mEurs & selwcuandia appdicans,

Tfuqlimpeﬂ] cepmuanicali i Stsporsa bl dells pniigh mumﬁ:hﬂm kb ieeificotn puels che
= stati pil rikevant rellambito dello reviziors comabile del bitarcio dell eeclco in esame. che
harno cosibuin quindl gl aspett chiave delly revisicns. fbhinmn deseritino bl aspett relln relacane
ol resrizione.

Alre irformaziont comunicate ai sens! del’art. 10 del Regolamento (LIE] .
5372014

L'essemibien degl azionistl d doValua Sp.A. o ha canferito in data 17 giugro 2006 Mncadoo dl

re isiona kenale de bilenc] desercizio @ consolidato della Socleth per ofi eserciz con chitswra dal 31
dicomone 2016 af 31 dicembre 2024,
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[Micrisrinmo cho non sono Stat) pradat seevic dverss dalfa pevsbone contalille visteti s dellart.
5, pak 1, del Begolaments [UEY n, S37/2014 & che sioma rivsstf indipenden] visgmane alln Seciech
il mescieinng deiis noyldon egse

Confermiame cha £gudins sul bitancm consolidato espeesso nills presants relutiono & in in=a con
gttt ndicabd nefa relezicn nggiuntive desticat ol cofedio sidasdln, nelin sus funtione & comiats
per & controfio intarme & by riviane conlabile, predispasts 3 sensi dallhre, 11 del otako Regoinmerntn.

Helazione su altre disposizionl di legge e regolamentari

Giudizio sulla conformita slle disposizionl del Regolamanto Delegato [LE)
2019/815

Gli amminksaraion ¢f covilin 5 p.A. sono Tespunsbll par Fappleasann delle deposizion del
Hegolamnnto Delegata (UE) 201 3/8 15 deta Comnssioni: Eurapon in meterin i norme teoniche &
regoiamermndiors fngive 4ln specificarions dol farmeto elelirasien unice di comunicazions 1E5EE -
Europoan Singla Electrnis Faemat) (nel scquitn “Regolamants Ntegato”) o Sincin corsalliass, &
includara nula ralaeiooe firaezioris annuals,

Alhiamo svolto ke procudurs e fal rinspio di redsona (S0 Baka) n, 008 al fine di esprmare
un picicrio sulla contormils dal hilenes consokdatn olle dispostzoni dal Regalsmenio Delegaso.

Aonestm gludize,  Blorcic corsolidatn & steta pradispala nel foemnte XHTML e & stats msrcatn, in
ki ghi sgund sigrifieativi, in confrrmih sl dapenlrioni del Regobmerio Delogata,

M rforma ot contmmle nietla nots irogrativa al bilanco coimabdetn, qeando netratie dal
furmate KHTML in un'istines ¥BAL, o ceuso di tnlund il idonic pabrebbern non esserg ripesdatin In
i et rispetin alin corrisondent inforrazicn] visoslrzebiti nel tlanto corsclidni in
farmas XHTML.

Giudizio ai sensi dedl'art. 14, comma 2, lettera o), def 0, Lgs. 27 gennaio 2010, n.
39 e deliart. V23-his, comima 4, del 0, Lgs. 24 rebbralo 1998, n, 58

Gli mmministratte] of doidalun 5 pUA, sies fespansaibll per o prodispaisiers della relagone sulls
gesticre & chilla relazions sul g nn seislario o gl assest] propristar] dal Grippe al 31 dicombre
S0EF. el larn eoaren e eah 1| selabno Blancio consafdate o la o corformith sl norme d
Iegpe

Alsiame Sucltn be procedurs indeats bl privaipia di revisions (50, Balis) 6. 7208 & fine o espeimere
im gyl sl cotrene dells reliziore el pestione & dialoune speifche informazioni cantenute
nella refaziona sul gesarne apcstaric & gh azseti propelaa kediega pifack, 123-bis, comma 4, del B,
iLgs, 24 fobbralo 19FE, A, 54 oo if blancio consolidata del Cruppo ol 37 doemboe 2022 ¢ suila
conformth diflks slescn alln narma 6 legge. nanchit dl rlascism s dichiaradons su sventuall s
sigrificathvi,

A mostro gudize, la relazisnn dulls gestiors o akune specifiche nformagion contemse nells relarone
sul gowerne societario @ gil assen| proprintari sopra richiamats scam ¢osrentl con il bitancio consalidang
del Gruppo o 31 desmbste 2022 0 sono redalte in conformith olle norms dl Boge.

Con rifnrimenic ofin dichlorszlona di cui sffaeL T4, = 2 fetters o), dsd 0. Lgs, 27 gennaia 20 . 38,
Fiasinte sdls base delle conascenze i dulla compransione dell'impresa & O relativg comtasta
arnpanite nel oorsc dEiTdLtulLs O Fislone, neo abitismo muita do rpertine,
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Dichiararione af sensi defl'srt. 4 del Regolaments Corsob di attuazione del D. Lgs.
30 dicembra 2016, n. 254
Gl amminfstrabor o deValue 58 sond nesponsshll per la precisposidicors: della dichiarazions non

finamziaria a sensi el 0. Lge. 30 dsenbra #0006, n, 254, Abblano verTigats Tovsnutn Sgprovaaione
da parto dogl amminlrton dalla dichismeeions non fineneisria.

A gesl dall'ary 3, comma 10, d=1 0. Lgs, 30 dicerdes 2018, . 254, @i dichisraciong b sogjulo &
Saparats abeslazong 4 confonmits da parts nosiie

Roma, 30 merzo 2023
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