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VERBALE DI ASSEMBLEA

REPUBBLICA ITALIANA

17 novembre 2015
Il giorno diciassette novembre duemilaquindici.
In Milano, Via Metastasio n. 5.
Io sottoscritto, FILIPPO ZABBAN, notaio in Milano, iscritto presso il
Collegio notarile di Milano, procedo alla redazione e sottoscrizione
del verbale dell’assemblea della societa
"RENO DE MEDICI S.p.A."

con sede in Milano, Viale 1Isonzo n. 25, capitale sociale Euro
185.122.487,06, sottoscritto e versato, iscritta nel Registro delle
Imprese di Milano al numero di iscrizione e codice fiscale
00883670150, Repertorio Economico Amministrativo n. 153186, quotata
presso 11 Mercato Telematico Azionario, gestito da Borsa Italiana
S.p.A.
tenutasi, alla mia costante presenza.

Si premette:

- che in Milano, piazza Fontana n. 3, presso Starhotels Rosa Grand
Hotel, in data 2 novembre 2015 si e svolta 1’Assemblea delle predetta
Societa, ivi convocata in seconda convocazione per le ore 10:0;
- che di tale riunione, 1’amministratore delegato della Societa,
dottor Ignazio Capuano, ha assunto e mantenuto la presidenza fino al
suo termine;
- che della verbalizzazione sono stato incaricato 1o notaio, come
risulta anche dal resoconto che segue.
Tutto cid premesso, si fa constare come segue (ai sensi dell'art. 2375
c.c. ed in conformita a quanto previsto dalle altre disposizioni
applicabili, anche a ragione della condizione della Societa, quotata
presso la Borsa Valori di Milano) lo svolgimento della Assemblea del
giorno 2 novembre 2015 della predetta societa.

*.*'*.*.*
"In Milano, piazza Fontana n. 3, presso Starhotels Rosa Grand Hotel,
alle ore 10 e 30 del giorno 2 novembre 2015 si e riunita l'assemblea
della "RENO DE MEDICI S.p.A.".
Alle ore 10 e 30 e 1'Ing. Ignazio Capuano, Amministratore Delegato,
anche a nome dei colleghi del Consiglio di Amministrazione, del
Collegio Sindacale, della direzione e del Personale della societa

porge a tutti gli intervenuti un cordiale benvenuto.



Richiamato 1'articolo 11 dello statuto sociale, stante 1l’assenza del
presidente del consiglio di amministrazione Robert Hall,
1"Amministratore Delegato chiede di presiedere 1’Assemblea e se vi
siano opposizioni a riguardo.
Nessuno si oppone e 1"Ing. Ignazio Capuano assume dungque la
Presidenza dell’Assemblea e propone all’Assemblea di chiamare il
notaio Filippo Zabban di Milano a redigere il verbale della stessa,
chiedendo se ci siano dissensi riguardo a questa designazione.
Nessuno si oppone.
Dichiara quindi <che il notaio Filippo Zabban & stato nominato
segretario dell’assemblea.
Dichiara che sono presenti, oltre ad egli stesso, 1 seguenti membri
del consiglio di amministrazione: 1’avv. Enrico Giliberti e la
dott.ssa Laura Guazzoni, mentre hanno giustificato la propria assenza
il Presidente Robert Hall e il consigliere Laurent Lemaire.
Constata che per 11 Collegio Sindacale sono presenti il dottor
Giancarlo Russo Corvace, Presidente del Collegio Sindacale, la
dottoressa Tiziana Masolini, mentre e in apertura assente il dottor
Gian Maria Conti.
I1 Presidente da quindi atto che 1’Assemblea si svolge nel rispetto
della vigente normativa in materia e dello statuto sociale.
Da altresi atto che 1’odierna assemblea sia ordinaria che
straordinaria degli azionisti é stata regolarmente convocata, a norma
di legge e di statuto, per il 30 ottobre 2015, in prima convocazione
presso la sede legale della societa, in Milano viale Isonzo n. 25 alle
ore 10:30 ed in seconda convocazione, per oggi, 2 novembre 2015 presso
Starhotels Rosa Grand Hotel, piazza Fontana n. 3, in Milano, ore
10:30, come da estratto di avviso di convocazione pubblicato sul
quotidiano ‘Milano & Finanza’ in data 29 settembre 2015, ed avviso
integrale pubblicato sul sito internet della societa nella medesima
data con il seguente:

Ordine del giorno
1. Situazione patrimoniale infrannuale al 30 giugno 2015. Delibere
inerenti e conseguenti.
2. Riduzione volontaria del capitale sociale a copertura delle perdite
risultanti dalla situazione patrimoniale infrannuale al 30 giugno
2015. Delibere inerenti e conseguenti.
3. Riduzione del capitale sociale mediante Imputazione a “riserva
disponibile” ai sensi e per gli effetti dell’art. 2445 c.c., per

1’importo di euro 10.399.255,80. Delibere inerenti e conseguenti.



4. Proposta di autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di
azioni proprie: deliberazioni inerenti e conseguenti.

I1 Presidente da atto <che il testo integrale dell’avviso di
convocazione & stato altresl diffuso al mercato attraverso il sistema
SDIR NIS a cui la societa ha aderito. Da altresi atto che a seguito
della conversione di azioni di risparmio e conseguente modifica della
composizione del <capitale sociale, con avviso del 7 ottobre 2015
pubblicato su “Milano & Finanza” €& stato messo a disposizione del
pubblico 1’avviso di convocazione modificato. Quindi, con avviso
pubblicato in data 29 ottobre 2015 sul quotidiano “Milano & Finanza”
ai sensi dell’art. 84 Regolamento Emittenti, la Societa ha dato
notizia del rinvio in seconda convocazione della presente Assemblea
degli azionisti. Tale avviso e stato altresi pubblicato sul sito
internet della societa e diffuso al mercato attraverso il «citato
sistema SDIR NIS.

Da altresi atto che la seduta convocata per il 30 ottobre 2015 ore
10:30 e andata deserta, come risulta dal relativo verbale predisposto
dalla Societa e che non é& pervenuta alla Societa alcuna richiesta di
integrazione dell’ordine del giorno, ai sensi dell’art. 126-bis del
TUEF.

I1 Presidente, quindi, passa la parola al notaio Zabban 1l dquale
dichiara che sono intervenute n. 261.683.505 azioni ordinarie pari al
69,315% delle n. 377.527.066 azioni aventi diritto di voto.

I1 Presidente quindi dichiara che 1’assemblea regolarmente convocata,
e validamente costituita sia in sede straordinaria <che 1in sede
ordinaria, sempre 1in seconda convocazione a termini di legge e di
statuto e pud deliberare sugli argomenti all’ordine del giorno.

Il Presidente precisa che nel corso dell’Assemblea, prima di ciascuna
votazione, comunichera i dati aggiornati sulle presenze.

Informa che le comunicazioni degli intermediari ai fini
dell’intervento alla presente Assemblea dei soggetti legittimati, sono
state effettuate ai sensi delle wvigenti disposizioni di 1legge 1in
materia nonché nel rispetto di quanto previsto dallo statuto sociale.
Comunica che, ai sensi degli articoli 8 e 9 dello statuto sociale e
delle vigenti disposizioni in materia, e stata accertata la
legittimazione dei presenti ad intervenire all’assemblea ed 1in
particolare e stata verificata la rispondenza alle vigenti norme di
legge e di statuto delle deleghe portate dagli intervenuti.

Dichiara che 1in relazione all’odierna Assemblea non risulta promossa

sollecitazione di deleghe ai sensi degli artt. 136 e seguenti TUF.



Il Presidente gquindi informa che:

- ai sensi del decreto legislativo n. 196/2003 (codice in materia di
protezione dei dati personali), 1 dati dei partecipanti all’assemblea
vengono raccolti e trattati dalla societa esclusivamente ai fini
dell’esecuzione degli adempimenti assembleari e societari obbligatori;
- lo svolgimento dell’Assemblea viene audio-registrato al solo fine di
facilitare la redazione del relativo verbale e la registrazione verra
conservata per il tempo strettamente necessario alla redazione del
verbale e sara quindi cancellata;

- ai sensi dell’art. 120 del testo unico della finanza, 1 soci i
quali, possedendo direttamente o 1indirettamente oltre 11 5% del
capitale della societa, non abbiano provveduto a darne segnalazione
alla Societa e alla Consob non possono esercitare il diritto di wvoto
inerente le azioni per le quali sia stata omessa la comunicazione;

- il diritto di voto inerente alle azioni per le quali non siano stati
adempiuti gli obblighi informativi di cui all’art. 122, comma primo
del testo unico della finanza, non pud essere esercitato come previsto
dal comma quarto del medesimo articolo 122.

Dichiara, inoltre, che:

- 11 capitale sociale sottoscritto e versato alla data odierna e di
euro 185.122.487,06, suddiviso in n. 377.800.994
(trecentosettantasettemilioniottocentomilanovecentonovantaquattro)
azioni di cui n. 377.527.066 azioni ordinarie e n. 273.928 azioni di
risparmio convertibili, prive di valore nominale. Tale ripartizione
tra azioni ordinarie ed azioni di risparmio consegue alla conversione
in azioni ordinarie di n. 14.696 azioni di risparmio avvenuta nel
corso mese di mese di settembre 2015 ai sensi dell’art. 5 dello
statuto sociale;

- le azioni ordinarie della societa sono ammesse alle negoziazioni
presso il mercato telematico azionario organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A. segmento Star;

- ad oggi 1 soggetti che partecipano direttamente o indirettamente, in
misura superiore al 5% del capitale sociale sottoscritto di RENO DE
MEDICI S.p.A., rappresentato da azioni con diritto di voto, secondo le
risultanze del libro soci, integrate dalle comunicazioni ricevute ai

sensi dell’art. 120 del Testo Unico della Finanza, sono i seguenti:

AZIONISTI n® azioni $ sul capitale

ordinarie votante

CASCADES S.A.S. 217.474.385 57,61




in proprieta direttamente

CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC 34.450.000 9,12

in proprieta direttamente

FALLIMENTO EXEUFIS S.P.A. IN LIQUIDAZIONE 20.799.057 5,51

in proprieta direttamente

I1 Presidente dichiara che 1la Societa non detiene 1in portafoglio
azioni proprie e di non essere a conoscenza dell’esistenza di patti
parasociali ex art. 122 d.lgs. N. 58/98 aventi per oggetto azioni
della societa.

Da atto quindi che e nel frattempo intervenuto anche il sindaco
effettivo Gian Maria Conti.

Comunica <che 1la societa non & soggetta ad altrui attivita’ di
direzione e coordinamento

Invita gli intervenuti a voler dichiarare 1’eventuale carenza di
legittimazione al voto anche ai sensi dell’art. 122 TUF. Nessuno
interviene.

Da atto che, riguardo agli argomenti all’ordine del giorno, sono stati
regolarmente espletati gli adempimenti previsti dalle vigenti norme di
legge e regolamentari. In particolare:

- la Relazione Finanziaria al 30 giugno 2015; la Relazione
illustrativa del Consiglio di Amministrazione sulla Situazione
patrimoniale infrannuale al 30 giugno 2015 e sulla ©riduzione
volontaria del capitale sociale a copertura delle perdite redatta ai
sensi dell’art. 125-ter del T.U.F. e dell’art. 72 del Regolamento
Emittenti; la Relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione
sul punto 3 dell’ordine del giorno dell’odierna assemblea (riduzione
del capitale sociale mediante imputazione a “riserva disponibile” ai
sensi e per gli effetti dell’art. 2445 c.c., per 1l’importo di euro
10.399.255,80) redatta ai sensi dell’art. 125-ter del T.U.F. e
dell’art. 72 del Regolamento Emittenti ed infine 1la Relazione
illustrativa del Consiglio di Amministrazione sulla Proposta di
Autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie
redatta ai sensi dell'art. 73 del Regolamento Emittenti e dell’art.
125-ter del Testo Unico della Finanza, sono state depositate in data
29 settembre 2015 presso la sede sociale, pubblicata sul sito internet

www.renodemedici.it, trasmessi a borsa italiana e diffusa al mercato

attraverso i1l sistema SDIR NIS;



- dell’avvenuto deposito di tutta la predetta documentazione e stata
data adeguata informativa al pubblico mediante comunicato stampa del
29 settembre 2015 ed avviso pubblicato in data 29 settembre 2015 sul
quotidiano “Milano & Finanza” nonché sul sito internet della societa e
diffuso attraverso il sistema SDIR NIS;

- a seguito dell’avvenuta modifica della composizione del capitale
sociale per avvenuta conversione delle azioni di risparmio, il 7
ottobre 2015 tutti 1 predetti documenti sono stati aggiornati e
depositati presso la sede sociale, pubblicati sul sito internet

www.renodemedici.it, trasmessi a borsa italiana e diffusi al mercato

attraverso il sistema SDIR NIS;

- sempre dal 7 ottobre 2015 sono state messe a disposizione del
pubblico, con le stesse modalita, le osservazioni del Collegio
Sindacale riferite alle materie di cui ai primi due punti all’ordine
del giorno;

- dell’avvenuto deposito di tutta la predetta documentazione €& stata
data adeguata informativa al pubblico mediante comunicato stampa del 7
ottobre 2015 ed avviso pubblicato 1in data 7 ottobre 2015 sul
quotidiano Milano & Finanza nonché sul sito internet della societa e
diffuso attraverso il sistema SDIR NIS.

I1 Presidente informa, infine, che saranno verbalizzati e/o allegati
al verbale dell’assemblea come parte integrante e sostanziale dello
stesso e saranno a disposizione degli azionisti:

- 1l’elenco nominativo dei soci che partecipano all’assemblea, in
proprio e per delega, completo di tutti i dati richiesti dalla Consob,
con l’indicazione delle rispettive azioni;

- 1l’elenco nominativo degli azionisti che hanno espresso voto
favorevole, contrario, o si sono astenuti o allontanati prima di ogni
votazione e il relativo numero di azioni rappresentate in proprio e/o
per delega.

Comunica che la sintesi degli interventi con 1’indicazione nominativa
degli intervenuti, le risposte fornite e le eventuali repliche saranno
contenute nel verbale della presente assemblea.

Il Presidente comunica che, per far fronte alle esigenze tecniche ed
organizzative dei lavori, sono stati ammessi all’assemblea alcuni
dipendenti e collaboratori della Societa e rappresentanti della
Societa di revisione, che lo assisteranno nel corso della riunione

assembleare.



Informa, inoltre, che, €& consentito di assistere all’assemblea, con il
consenso del Presidente, senza tuttavia poter prendere la parola, ove
intervenuti, a giornalisti accreditati, esperti e analisti finanziari.
Comunica le modalita tecniche di gestione dei lavori assembleari e di
svolgimento delle votazioni. All’atto della registrazione per
1"ingresso in Assemblea, ogni avente diritto o delegato ha ricevuto
una scheda di partecipazione, ovvero piu schede se rappresenta per
delega altri soggetti e ha manifestato, per i deleganti, 1’eventuale
intenzione di esprimere “voto divergente”.

Prega gli intervenuti in proprio o per delega di non assentarsi nel
limite del possibile. Se dovessero comungue abbandonare 1’Assemblea
prima delle votazioni o del termine dei lavori sono pregati di
riconsegnare la scheda di partecipazione al personale incaricato.
Precisa che 1’eventuale rientro in sala comportera la restituzione
della scheda e la correlata rilevazione della presenza.

Segnala che nel caso di rilascio di piu schede ad un unico delegato,
la procedura considerera automaticamente uscito ed escluso dalla
votazione 11 possessore di eventuali schede non consegnate al
personale addetto ove il delegato si sia allontanato consegnando solo
una o alcune schede.

Prima di ogni votazione si dara atto degli aventi diritto presenti,
accertando le generalita di coloro che abbiano a dichiarare di non
voler partecipare alle votazioni.

Prima di passare alla trattazione degli argomenti all’ordine del
giorno, ricorda ai presenti <che 1 legittimati all’esercizio del
diritto di voto possono chiedere 1la parola su ciascun argomento
all’ordine del giorno ma che 1l’intervento dovra contenersi nel limite
di qualche minuto e cosi pure 1l’eventuale replica.

Al termine di tutti gli interventi su ciascun argomento trattato
saranno fornite le risposte alle domande, previa eventuale sospensione
dei lavori assembleari per un periodo di tempo limitato.

Informa che potra rispondere direttamente alle domande ovvero invitare
a farlo gli altri amministratori e i sindaci.

Comunica che nessun avente diritto si e avvalso della facolta di porre
domande prima dell’assemblea ex art. 127 ter del TUF.

Ricorda che, ai sensi dell’art. 135-undecies del TUF, la societa ha
designato “Studio Segre S.r.l.” quale soggetto al quale gli aventi
diritto potessero conferire una delega con istruzioni di voto su tutte

o alcune delle proposte all'ordine del giorno.



A tal proposito, chiede ad un rappresentante di Studio Segre S.r.l.,
quale rappresentante designato ex art. 135-undecies TUF se ha ricevuto
deleghe.

La societa Studio Segre S.r.l., a mezzo di suo rappresentante,

risponde di averne ricevuta una.
I1 Presidente provvede infine a comunicare le modalita tecniche di
gestione dei lavori assembleari e di svolgimento delle votazioni,
ovVvero:
- le votazioni avverranno per alzata di mano, con obbligo per coloro
che esprimono voto contrario o astenuto di comunicare il nominativo ed
il numero di azioni portate in proprio e/o per delega;
- la votazione sui singoli argomenti all’ordine del giorno avverra a
chiusura della discussione sull’argomento stesso.

‘k'*.*'*'*

Il Presidente passa quindi alla trattazione del primo punto all’ordine

del giorno; chiede e ottiene la parola l’azionista Davide Reale, il

quale propone una modifica procedurale; ferme le votazioni separate,
chiede che si proceda alla trattazione congiunta dei primi tre punti
all’ordine del giorno in quanto inerenti a un’operazione unitaria, e
cio al fine di semplificare gli interventi degli azionisti.

I1 Presidente chiede quindi all’Assemblea se vi siano opposizioni sul
punto chiarendo che 1le wvotazioni sui diversi punti all’ordine del
giorno avverranno comunque in via separata.

Nessuno chiedendo la parola 1l presidente ricorda quali sono i punti
all’ordine del giorno e riconosce una correlazione in particolare tra
il primo e il secondo punto.

A tal riguardo prende la parola il notaio Zabban il quale precisa che
la proposta del Presidente e quella di procedere ad una trattazione
congiunta dei primi due punti all’ordine del giorno riservandosi,
invece, di procedere con trattazione separata rispetto a quanto posto
al terzo e al quarto punto all’ordine del giorno. Chiede quindi se
qualcuno si oppone a tale proposta. Nessuno opponendosi il notaio
Zabban conferma che si provvedera come da ultimo prospettato.

Prenda la parola Sara Rizzon, rappresentante dell’azionista Cascades
S.a.s., e propone di omettere la lettura della relazione finanziaria
al 30 giugno 2015 e le osservazioni del Collegio Sindacale, al fine di
lasciare piu spazio al dibattito e in considerazione del fatto che i
documenti sono gia stati messi a disposizione degli azionisti.

Non essendoci dissensi a procedere in tal senso riprende la parola il

Presidente il quale dichiara di voler effettuare una breve digressione



sulla storia sociale. In particolare, il Presidente ricorda che nel
dicembre 2002, 1in sede di approvazione del Dbilancio, 1la societa
mostrava una posizione finanziaria negativa ©per euro 293.282.000
(duecentonovantatremilioniduecentottantaduemila) e una perdita per
quarantanove milioni di euro; dopo aver comunicato altri dati relativi
a quel periodo, da atto che la societa era sostanzialmente a rischio
di sopravvivenza. Nel giugno 2003 alcuni investitori, credendo nel
futuro della societa, hanno proposto un aumento di capitale di euro
settantadue milioni. Tale aumento ha consentito alla societa di
iniziare una nuova vita e, a tal proposito, il Presidente ringrazia
sentitamente 1’ingegner Garofano che ha contribuito al salvataggio
della societa e condotto la stessa durante tutto il periodo di
ristrutturazione e risanamento, sino a poco tempo fa. Verso la fine
dell’anno 2003, a seguito di tale operazione, la societa mostrava una
posizione finanziaria negativa di euro 238.000.000 (duecentotrentotto
milioni), perdite di periodo per euro 101.000.000 (centounomilioni) e
un EBITDA di euro 185.000 (centottantacinquemila). Ad oggi la societa,
come risulta dalla relazione, ha un EBITDA nel semestre di euro

11.793.000 (undicimilionisettecentonovantatremila) e un utile netto di

euro 2.240.000 (duemilioniduecentoquarantamila) e una posizione
finanziaria negativa di euro 60.706.000
(sessantamilionisettecentoseimila) . Il Presidente ricorda che in

questi anni si & anche proceduto con la chiusura di alcuni
stabilimenti non piu competitivi sul mercato, e che sono stati quindi
fatti grandi sacrifici da tutti i soggetti coinvolti. Sottolinea che
il motivo per cui si avverte 1l’esigenza di procedere in una nuova
direzione e che e finita 1l’epoca in cui 1’unico obiettivo era solo
quello di sopravvivere e pagare 1 debiti. Inizia una nuova era, che
deve essere creata a partire da una situazione patrimoniale diversa, e
da una ristrutturazione dell’equity della Societa e del suo patrimonio
netto. Ricorda che a 1livello di struttura organizzativa fanno parte
della S.p.a. capogruppo solo due stabilimenti; gli altri invece fanno
parte del gruppo e quelli che in particolare contribuiscono in termini
di risultati sono due stabilimenti non della capogruppo, dquello in
Germania - che ha sempre dato dividendi - e quello di Ovaro,
quest’ultimo scorporato nel corso del 2012; ricorda che questo fin ad
oggi non ha dato dividendi, nonostante la presenza di rilevanti utili,
e che quindi a breve potrebbe iniziare a distribuirli. Quanto alla
situazione della societa sul mercato, il presidente ricorda che 1la

societa stessa & tra i1 precursori di un ciclo iniziato bene nel 2013,
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proseguito bene nel 2014 mentre e stata rilevata una normale riduzione
dell’attivita nei mesi successivi a giugno 2015 dovuto anche alla
stagionalita del ciclo stesso. Infine - nell’ottica della ripresa -
ricorda che 1’investimento effettuato presso lo stabilimento di Santa
Giustina inizia a dare 1 suoi frutti. Fa notare che tre degli impianti
del gruppo sono tra i migliori sei d’Europa. Invita 1 presenti ad
effettuare delle domande a riguardo e quindi passa ad analizzare la
situazione patrimoniale piu recente della societa. Segnala che al 31
dicembre 2014 il capitale della societa era pari ad euro 185.122.000,
con perdite portate a nuovo per euro 41.980.000 e un utile di periodo
di euro 3.425.000; dopo aver comunicato altri dati riferibili a quel
momento, dichiara 1’utile era stato, gquindi, imputato in sede di
approvazione del bilancio in parte a riserva legale e 1in parte a
copertura perdite. La situazione semestrale al 30 giugno 2015
evidenzia perdite per circa euro 38.726.000,00 e un utile di periodo
di circa euro 2.239.000 oltre le riserve. Il Presidente propone quindi
di coprire le perdite al 30 giugno 2015, dettagliandone le modalita.
Il Presidente invita quindi il notaio Zabban a dare lettura del testo
di deliberazione proposta sul primo punto all’ordine del giorno; il
notaio legge gquanto segue:
“L’Assemblea Ordinaria degli azionisti della societa RENO DE MEDICI
S.p.A.:
- vista la situazione patrimoniale infra-annuale al 30 giugno
2015,
- vista la relazione degli amministratori;
- tenuto conto delle osservazioni del collegio sindacale;

DELIBERA
- (i) di approvare la situazione patrimoniale infra-annuale al 30
giugno 2015 dalla quale emerge un utile di periodo di euro
2.239.196,98, a fronte di perdite portate a nuovo di complessivi euro
38.726.258,48.7”
Il notaio Zabban fornisce gquindi alcune precisazioni in ordine al set
documentale predisposto dagli amministratori e presentato agli
azionisti, <chiarendo <che nel caso specifico non & necessaria la
redazione della Relazione della societa di revisione.
Riprende la parola il Presidente che invita 1 signori azionisti che
intendano intervenire a comunicare tale intenzione, specificando che
secondo quanto proposto gli interventi dovranno riguardare tanto il
primo che il secondo punto all’ordine del giorno e pregando, altresi,

di contenere tali interventi entro alcuni minuti.
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Interviene 1’azionista Davide Reale, 11 quale manifesta qualche

perplessita circa la necessarieta dell’operazione su cui 1’Assemblea e
chiamata a deliberare 1in data odierna. In particolare evidenzia
qualche incongruenza nella relazione illustrativa. Fa notare che, se &
vero che si e proceduto ad una riorganizzazione e ad una
ristrutturazione del gruppo, di fatto gquesto processo si e risolto in
un ridimensionamento del gruppo stesso che ha comportato la chiusura
di alcuni stabilimenti, come ricordato anche dallo stesso Presidente.
Nello specifico sono stati chiusi gli stabilimenti piu piccoli,
mantenendo gli stabilimenti piu competitivi con una particolare
focalizzazione sugli stabilimenti aventi maggiori prospettive di
crescita. In relazione a tali ©prospettive 1’azionista lamenta
l"assenza di una gqualunque indicazione e chiede quali esse siano.
Manifesta la sua perplessita e chiede di essere rassicurato, per
quanto possibile, sull’effettivita di tali prospettive, anche alla
luce dell’andamento non confortante del titolo, che ha registrato una
riduzione in prossimita di un’operazione, quale & quella odierna, che
dovrebbe essere un punto di partenza per la societa. Pone quindi
alcune domande sulla Situazione Patrimoniale e sul Conto Economico
della Societa. Il processo di ristrutturazione implica di solito una
riduzione dei costi, e a tal proposito rileva che, se e vero che il
giudizio della societa di revisione sulla situazione patrimoniale non
risulta necessario ai sensi della normativa, e anche vero che la sua
predisposizione sarebbe stata preferibile, non ritenendo sufficiente
quale giustificazione a fondamento di tale scelta una mera logica di
riduzione dei <costi. Precisa che nella relazione si fa piu volte
riferimento a richieste da parte degli azionisti di procedere con
1’ operazione oggi proposta. A tal proposito chiede, quindi, quando le
stesse siano state fatte, non avendone trovato traccia 1in nessun
documento ufficiale. Chiede al Presidente di avere un quadro
aggiornato sull’indebitamente corrente e gquello non corrente al 30
giugno. Chiede wun’illustrazione piu particolare sull’andamento dei
benefici ai dipendenti. Chiede chiarimenti sulle svalutazioni in Conto
Economico. Si sofferma poil sulle motivazioni cha hanno portato a far
riunire 1’Assemblea della societa per 1’approvazione del bilancio in
Roma; ricorda che in passato 1’Assemblea si e riunita a Magenta,
presso Borsa Italiana, presso 1l Palazzo delle Stelline, presso la
bella sede 1in wviale 1Isonzo, e manifesta le sue perplessita sulla
scelta di una destinazione quale Roma, anche alla luce del

contenimento dei costi. Si augura che tale eventualita non si ripeta
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in futuro, comunicando che avrebbe ritenuto piu coerente tuttalpiu far
riunire 1’Assemblea presso lo stabilimento di Frosinone. Comunica di
voler rispettare la volonta del Presidente circa la breve durata degli
interventi e quindi comunica di terminare il proprio, non prima di far
notare che - sempre nell’ottica di contenimento dei costi - non
capisce il perché della sede scelta per 1’Assemblea odierna.

Successivamente prende la parola 1l’azionista Carlo Maria Braghero, il

quale si lamenta dell’assenza di un banco per chi effettua gli
interventi, nella sede assembleare. Si complimenta con 1l Presidente
per 1 suoi interventi che denotano una partecipazione alla gestione
sociale anche sotto il profilo manageriale e non solo sotto il profilo
burocratico. Chiede al Presidente quante siano le teste degli
azionisti presenti, avendo 1l’impressione che 1l numero degli addetti
ai lavori presenti sia superiore al numero degli azionisti. Saluta
17avv. Giliberti ed accenna al fatto di averlo incontrato in altre
situazioni. Si associa ai ringraziamenti rivolti all’ingegner Garofano
da parte del Presidente, testimoniando il suo impegno anche personale
per risolvere situazioni difficili che hanno interessato la Societa.
Comunica di non essere convinto delle operazioni proposte 1in dquesta
sede, pur capendone la ratio. Evidenzia che dalla situazione
presentata risultano attivita correnti per circa 90 milioni di euro e
passivita correnti per circa 105 milioni di euro, emergendo quindi un
sostanziale equilibrio che non dovrebbe richiedere ulteriore finanza
per la gestione. Sotto 1l profilo patrimoniale attualmente la societa
ha 200 milioni di immobilizzi e 151 milioni di euro di patrimonio
netto, reale, dedotte ovviamente le perdite portate a nuovo. In esito
all’operazione proposta si prevede di ridurre 1l patrimonio netto a
140 milioni di euro e gquindi chiede come verranno finanziati gli
ulteriori 60. Fa notare che, tutto sommato, il fatto di coprire le
perdite accantonando gli wutili, 1in un tempo auspicabilmente breve,
sembra politica piu saggia per arrivare ad un patrimonio netto che si
avvicini agli immobilizzi, mentre con 1l’operazione proposta ritiene si
vada a troncare questo percorso virtuoso. Comunica di essere
consapevole del fatto che le ©perdite a nuovo 1impediscono la
distribuzione dei dividendi ma ritiene che sia sempre doveroso
chiedersi se valga la pena distribuire i dividendi o patrimonializzare
la Societa. Lamenta 1l’assenza nella relazione di sufficienti
spiegazioni a riguardo. Infine segnala che Giovanni Maria Conti, oggi
presente in qualita di sindaco effettivo, seppur arrivato leggermente

in ritardo, risulta dalla documentazione della Societa quale sindaco
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supplente. Diversamente nella relazione dei sindaci a pag. 13 1lo
stesso risulta essere gia in carica il 7 ottobre in quanto firmatario,
insieme agli altri sindaci, della relazione stessa. Sostiene che il
fatto che questa circostanza non sia citata risulti essere anomalo,
considerando che il sindaco uscente rimane in carica fino alla prima
assemblea utile. Ritiene che questa situazione sia grave e tale da far
deliberare 1’Assemblea a riguardo, anche se non previsto all’ordine
del giorno.

Al termine degli interventi 11 Presidente riprende la parola al fine
di rispondere alle domande poste dagli azionisti. In particolare in
relazione al processo di ristrutturazione della societa conferma che
effettivamente si e verificato un ridimensionamento della stessa, ma
ritiene che sia preferibile fare parte di una societa piu piccola -
ma 1in grado di conseguire utili - anziché di una grande realta in
perdita. Questa €& stata la scelta adottata dal management. Ricorda che
nel 2002 la Societa aveva un fatturato di circa 443 milioni di euro, a
fine 2003 di circa 322 milioni di euro e a dicembre 2014 di circa 209
milioni di euro. Allo stesso modo nel 2003 1’indice EBIDTA era di
circa 145.000 euro e di quasi 25 milioni del 2014. Comunica che
all’intero organo amministrativo sarebbe piaciuto gestire una societa
in crescita, e che le scelte adottate fin ora sono state necessarie
per permettere alla Societa di continuare a stare sul mercato. Tali
scelte, gioco forza, si sono dovute focalizzare sugli stabilimenti che
avevano prospettive di crescita sul mercato europeo. A tal riguardo fa
notare che il mercato in «cui opera la Societa, gquello della
lavorazione del cartoncino, a fine 2007 era di circa 4 milioni di
tonnellate mentre a fine 2014 di circa 3,5 milioni di tonnellate. Il
mercato si e quindi ridotto, ed essendo quella della Societa
un’industria di processo in cui i costi incidono di piu del 50%, fa
notare che bisogna essere efficienti sui costi per fare utili e
competere. Ricorda che tre stabilimenti del gruppo sono tra i migliori
sei a livello europeo in termini di costo e qualita del prodotto.
Quanto agli altri interventi di dismissione e stato messo in vendita
uno stabilimento in Spagna, e ne accenna le ragioni. Fa notare che le
scelte gestionali compiute e da compiere sono tutte orientate a
consolidare la base di attivo della Societa e del gruppo, per poter
crescere. In relazione all’andamento del titolo ritiene che 1la
soluzione da adottare sia quella di una maggior conoscibilita sul
mercato, da realizzarsi mediante la diffusione di informazioni

relative alla Societa, al fine di presentarla al meglio, anche
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partecipando agli eventi organizzati da Borsa Italiana favorendo
1"incontro con gli investitori esteri. A tal proposito rammenta gli
ultimi incontri tenutisi in Germania e a Ginevra e che gli indici
sintetici di valutazione dimostrano che c’é possibilita di crescita
per la Societa. Fa notare, quindi, come  uno strumento utile
finalizzato alla valorizzazione della Societa sia proprio quello
dell’acquisto e disposizione delle azioni proprie. In merito alle
richieste pervenute dagli azionisti, in passato, per la realizzazione
dell’operazione proposta in data odierna, il Presidente specifica che
si tratta per lo piu di interventi informali, per tale ragione non
rinvenuti dall’azionista nei verbali precedenti. Quanto alla mancata
redazione del giudizio della societa di revisione legale si e ritenuto
non necessario produrla soprattutto in gquanto la Societa & tenuta al
bilancio consolidato e pertanto soggetta gia in detta sede al giudizio
della societa di revisione. Per quanto concerne 1l rapporto tra
indebitamento corrente e non corrente il presidente riferisce quanto
indicato alla pagina 8 della relazione illustrativa dell’organo
amministrativo, alla quale fa riferimento.

Il presidente passa gquindi la parola al Dottor Moccagatta, il quale
ricorda che vi é& piena disclosure sulla situazione finanziaria della
Societa, segnalando le pagine 32, 33 e 40 della relazione, dove
vengono 1illustrati nel dettaglio i debiti e crediti finanziari verso
le societa del gruppo.

Riprende la parola il Presidente, il quale, quanto al beneficio dei
dipendenti, segnala che si tratta di informazioni reperibili nella
documentazione e consiste essenzialmente nel TFR. Le svalutazioni in
conto economico sono 1invece legate ad un piano di dismissione di
alcuni fabbricati, non piu wutilizzati e con un valore residuale,
peraltro non piu corrente, per i quali si €& reso necessario un
aggiornamento della loro valutazione. A cid si aggiunga che tale
svalutazione e finalizzata anche ad una riduzione del carico fiscale
relativo a detti immobili. Infine ricorda che 1l’ultima assemblea della
societa si e tenuta a Roma in quanto consentito dal vigente statuto e,
trovandosi il management della Societa a Roma in occasione dell’invito
dell’ ambasciatore del Canada per il giorno precedente, si & ritenuto
opportuno convocare 1’Assemblea 1in quella sede. Alla base di tale
scelta, ribadisce, non vi era alcuna intenzione di allontanare la base
decisionale dalla sede ovvero da Milano. Per quanto riguarda la scelta
della sede delle presente Assemblea, comunica che, vista 1’importanza

dell’operazione, si €& ritenuto opportuno utilizzare una sede di
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rilievo. Quanto alle domande ©poste dall’azionista Carlo Maria
Braghero, 1l Presidente attesta che le teste presenti sono sei. Quanto
all’osservazione sul bilancio effettuata dal medesimo azionista, il
Presidente dichiara di condividere 1’idea di avere attivo fisso e
patrimonio quasi equivalenti, e <che 1l percorso intrapreso dalla
societa ha proprio tale obiettivo, ricordando <che 1la situazione
patrimoniale della Societa - quanto al rapporto tra attivo e passivo -
non desta preoccupazioni. Sottolinea che 1l’obiettivo principale rimane
quello della solidita patrimoniale, e per tale ragione non saranno
fatte operazioni di depauperamento patrimoniale della Societa. A tal
proposito ribadisce 17utilita dell’ operazione di acquisto e
disposizione di azioni proprie, per contenere, nei limiti di legge,
eventuali fluttuazioni al ribasso del titolo azionario.

In relazione alla questione del sindaco Giovanni Maria Conti, il
Presidente passa la parola all’avvocato Arciuolo, responsabile degli
affari legali della Societa, che riferisce quanto segue. Alla data del
28 settembre, a cui fa riferimento la maggior ©parte della
documentazione sottoposta all’attenzione degli azionisti, risultava
quale sindaco effettivo il dott. Vincenzo D’Aniello, 1l guale ha
rassegnato le dimissioni in data 2 ottobre 2015, con efficacia
immediata. A fronte di tali dimissioni & quindi subentrato per legge
il sindaco supplente Giovanni Maria Conti. Non e stato possibile
prevedere all’ordine del giorno tale questione in quanto il termine
per la pubblicazione dell’avviso di convocazione dell’Assemblea per la
nomina di organi sociali (gquaranta giorni, ai sensi dell’art. 125-bis
TUF) era, 1in questo caso, gia decorso e non vi e stata alcuna
possibilita di integrazione in tal senso. La conferma e la nomina del
nuovo sindaco supplente sono pertanto differite alla prossima
assemblea.

Riprende la parola 1l’azionista Carlo Maria Braghero, il quale

ringrazia 11 Presidente per le risposte ricevute e al contempo
contesta la risposta dell’avvocato Arciuolo per due motivi. In primo
luogo, a prescindere dall’art. 125-bis TUF, ritiene che sarebbe stato
opportuno decidere sull’argomento 1in questa assemblea. In secondo
luogo, segnala che comunque sarebbe stato necessario darne atto
nell’esposizione del presidente o nella relazione dei sindaci.

Essendosi conclusi tutti gli interventi il Presidente mette in
votazione 1la proposta di deliberazione di cui ha dato lettura il
notaio Zabban, il quale, interpellato, comunica di aver ricevuto

conferma dal personale addetto che non e mutato 1l numero degli
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azionisti presenti rispetto a gquanto rilevato ad inizio Assemblea. Il
Presidente, quindi, apre la votazione sull’approvazione della
situazione patrimoniale al 30 giugno 2015.

Al termine delle votazioni avvenute per alzata di mano i1l Presidente
dichiara approvata la proposta a maggioranza con 261.676.643 azioni a
favore su 261.683.505 azioni votanti e con 0 azioni contrarie e 6.862
azioni astenute.

‘k'*.*'*'*

I1 Presidente passa quindi alla trattazione del secondo punto

all’ordine del giorno e ©precisa che 1la relativa proposta di

deliberazione non richiede 1’approvazione dell’Assemblea speciale
delle azioni di risparmio, ai sensi dell’art. 2376 cod. civ. e
dell’art. 146 T.U.F., in quanto esse non subiscono alcun pregiudizio,
tenuto conto del fatto che le azioni sono senza indicazione del wvalore
nominale e che i privilegi patrimoniali delle azioni di risparmio sono
parametrati ad un valore monetario assoluto (Euro 0,49) e non alla
parita contabile delle azioni. Precisa, inoltre, che non sussiste
diritto di recesso a favore dei titolari di azioni ordinarie e di
risparmio in relazione a tale decisione e invita gquindi il notaio
Zabban a dare lettura del testo della deliberazione proposta sul
secondo punto all’ordine del giorno. Il notaio fa notare che si e
passati alla fase Straordinaria dell’Assemblea, sussistendone comungque
i quorum, e legge quanto segue:
“L’Assemblea Straordinaria degli azionisti della societa Reno De
Medici S.p.A., preso atto:
- della situazione patrimoniale infra-annuale al 30 giugno 2015
approvata dalla presente assemblea;
- delle perdite pregresse che emergono dalla situazione
patrimoniale al 30 giugno 2015 pari ad Euro 38.726.258,48;
- delle riserve disponibili pari ad Euro 1.763.830,24 (riserva
legale + riserva sStraordinaria) come risultante dalla situazione
patrimoniale al 30 giugno 2015,
- degli utili di periodo, risultanti dalla situazione patrimoniale
infra-annuale al 30 giugno 2015, pari ad Euro 2.239.196,98;

DELIBERA
- (1) di procedere, previo 1integrale utilizzo delle riserve
disponibili ammontanti ad Euro 1.763.830,24, a ripianare le perdite
pregresse risultanti dalla situazione al 30 giugno 2015 per Euro
38.726.258,48 al netto degli utili di periodo di Euro 2.239.196,98
riducendo 1l capitale sociale dagli attuali Euro 185.122.487,06 ad
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Euro 150.399.255,80, e pertanto per Euro 34.723.231,26, fermo restando
il numero delle azioni 1in circolazione, prive dell’indicazione del
valore nominale;

- (ii) modificare conseguentemente 1’articolo 5 dello Statuto

sociale come seqgue:

TESTO PROPOSTO
Art. 5

5.1. 11 capitale sociale ¢ di Euro 150.399.255,80
(centocinquantamilionitrecentonovantanovemiladuecentoci
nquantacinque/80) diviso in n. 377.800.994 azioni prive di
valore nominale ripartite in:

-n. 377.527.066 azioni ordinarie

- n. 273.928 azioni di risparmio convertibili in azioni
ordinarie a richiesta degli azionisti nel corso dei mesi di
febbraio e settembre di ogni anno.

Omissis

- (iii) di conferire al Consiglio di Amministrazione - e per esso
al Presidente e all’Amministratore Delegato, 1in via disgiunta tra loro
- ogni potere occorrente per dare esecuzione, anche a mezzo diI
procuratori, alla presente deliberazione e depositarla per
1l’iscrizione  presso il Registro delle Imprese, accettando e
introducendo nelle medesime le modificazioni, aggiunte o soppressioni,
formali e non sostanziali, eventualmente richieste dalle Autorita
competenti.”
Riprende la parola il Presidente, 1l quale ricorda che avendo discusso
congiuntamente 1 primi due punti all’ordine del giorno si procedera
direttamente a mettere ai wvoti la proposta di deliberazione di cui al
secondo punto all’ordine del giorno.
Apre quindi 1le operazioni di voto a mezzo di alzata di mano; al
termine dichiara approvata la proposta a maggioranza con 261.683.403
azioni a favore su 261.683.505 azioni votanti e con 0 azioni contrarie
e 102 azioni astenute.

*.*.*'*'*

I1 Presidente passa quindi alla trattazione del terzo punto all’ordine

del giorno, anticipando la fase degli interventi alla luce del fatto
che la questione e stata gia illustrata, seppur in via incidentale,
nella trattazione dei due primi due punti all’ordine del giorno.

Prende la parola 1l’azionista Davide Reale, 11 quale ritiene che

1’ operazione proposta sia adeguata, in un’ottica di breve periodo, ma
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invece manifesta qualche perplessita sulla bonta della stessa in una
logica di sostenibilita di medio-lungo periodo; teme che cid possa
riflettersi sull’andamento del titolo. Assicurare la possibilita di
coprire immediatamente le perdite nel corso della gestione ordinaria,
infatti, nell’ottica deli mercati potrebbe essere interpretato come
un’operazione volta a risolvere le problematiche solo nel Dbreve
periodo, senza una vera e propria operazione strutturale. Chiede
infine al Presidente se pud assicurare la mancanza di opposizioni da
parte dei creditori nel termine di novanta gilorni previsto dalla
legge.
Riprende la parola il Presidente che comunica di essere d’accordo con
1l7azionista circa la necessaria sostenibilita nel lungo termine.
Rassicura a tal proposito 1l’azionista sulla volonta della Societa di
seguire un percorso di solidita di lungo periodo, dichiarando che i
presupposti per la continuita ci sono e c’e anche 1’impegno a crearne
di nuovi e mantenerli. Comunica <che 1la Societa & dotata degli
strumenti necessari e possiede 1 numeri giusti per rimanere sul
mercato. La copertura perdite citata nella proposta €& solo una delle
finalita perseguite, e non rappresenta lo scopo principale, essendo
quest’ultimo quello di distribuire dividendi sulla base degli utili
conseguiti e non gia utilizzando le riserve. In merito alla eventuale
opposizione dei creditori, «ritiene <che 1la situazione attuale non
deponga in tal senso e che quindi non dovrebbero esserci opposizioni;
tuttavia, essendo una facolta —riconosciuta ai creditori non e
possibile escludere a priori tale eventualita e assicurare con
assoluta certezza la mancata opposizione. Ricorda che non sussiste
diritto di recesso a favore dei titolari di azioni ordinarie e di
risparmio e invita quindi il notaio Zabban a dare lettura del testo
della deliberazione proposta sul terzo punto all’ordine del giorno. Il
notaio procede alla lettura come segue, precisando che la proposta e
emendata rispetto al testo contenuto nella Relazione illustrativa,
allo scopo di escludere possibili equivoci:
“L’Assemblea Straordinaria degli azionisti di Reno De Medici S.p.A.,
preso atto della Relazione degli Amministratori redatta ai sensi
dell’art. 72 del Regolamento Emittenti n. 11971/1999;

DELIBERA
(1) di ridurre 1l capitale sociale, ai sensi dell’art. 2445
cod. civ. per Euro 10.399.255,80, mediante Imputazione di uguale
ammontare del capitale sociale a una specifica riserva del Patrimonio

netto denominata “Riserva disponibile”, di pari importo, fermo
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restando 1l numero delle azioni in circolazione prive dell’indicazione
del valore nominale;

(i1) di dare atto che, ai sensi dell’articolo 2445, comma III,
del Codice Civile, la deliberazione di riduzione del capitale sociale
potra essere eseguita solo decorsi novanta giorni dalla relativa
iscrizione del Registro delle Imprese di Milano, e purché non siano
state presentate opposizioni da parte dei creditori, salvo che
ricorrano le circostanze di cui all’articolo 2445, comma IV, del
Codice Civile;

(111) di dare mandato al Consiglio di Amministrazione di eseguire
quanto sopra deliberato, attribuendo al Presidente del Consiglio di
Amministrazione ed al Consigliere Delegato, anche disgiuntamene tra
loro, ogni potere per eseguire quanto necessario od opportuno per
ottenere 1’iscrizione delle presenti deliberazioni nel Registro delle
Imprese competente, con facolta di accettare ed introdurre nelle
stesse, anche con atto unilaterale, qualsiasi modificazione e/o
integrazione di carattere formale e non sostanziale che risultasse
necessaria 1in sede di 1iscrizione o comunque fosse richiesta dalle
autorita competenti e provvedendo in genere a tutto quanto richiesto
per la completa attuazione delle deliberazioni medesime, con ogni
potere a tal fin necessario ed opportuno, nessuno escluso o
eccettuato,

(iv) di autorizzare quindi 1l Presidente del Consiglio di
Amministrazione e 1l Consigliere Delegato, sempre anche disgiuntamente
tra loro, a depositare e pubblicare, ai sensi di legge ed ad
esecuzione della riduzione del capitale sociale, 1l testo aggiornato
dello Statuto Sociale con le variazioni delle espressionli numeriche
contenute nell’art. 5 (Capitale) dello Statuto Sociale derivanti dalla
nuova determinazione dell’importo del capitale sociale medesimo, nella

formulazione che segue:

TESTO PROPOSTO

Art. 5
5.1. 11 capitale sociale ¢ di Euro [DATO DA
COMPLETARE A SUO TEMPO COME INFRA
PRECISATO] diviso in n. 377.800.994 azioni prive di
valore nominale ripartite in:
-n. 377.527.066 azioni ordinarie
- n. 273.928 azioni di risparmio convertibili in azioni

ordinarie a richiesta degli azionisti nel corso dei mesi di
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febbraio e settembre di ogni anno.

omissis

L’ammontare esatto del capitale sociale sara determinato al momento di
efficacia di riduzione del capitale indicato a cura degli
amministratori.”
I1 notaio Zabban precisa che, se non dovesse intervenire nessuna
attivita straordinaria nei novanta giorni previsti dall’art. 2445 cod.
civ., 11 capitale sociale si attestera sui 140 milioni, ma si &
preferito non compilare il dato nel testo proposto, per mero scrupolo.
I1 Presidente prende atto che il Presidente del Collegio Sindacale,
dott. Russo Corvace, ha dovuto lasciare 1l’aula.
Avendo esaurito la discussione prima della lettura della proposta di
deliberazione 11 Presidente apre le operazioni di voto a mezzo di
alzata di mano; al termine dichiara approvata la proposta a
maggioranza con 261.683.403 azioni a favore su 261.683.505 azioni
votanti e con 0 azioni contrarie e 102 azioni astenute.

*'*.*'*'*

I1 Presidente apre quindi la trattazione del quarto punto all’ordine

del giorno.

Prenda la parola Sara Rizzon, rappresentante dell’azionista Cascades
S.a.s. e propone di omettere la lettura della relazione illustrativa
degli amministratori relativa alla Proposta di Autorizzazione
all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie ai sensi dell'art.
73 del Regolamento Emittenti e dell’art. 125-ter del TUF, anche in
considerazione del fatto che il documento & stato messo a disposizione
degli azionisti nei termini di legge.

Non essendoci dissensi a procedere 1in tal senso, 11 Presidente
riprende la parola e passa ad illustrare brevemente le ragioni per le
quali si rende opportuno deliberare quanto posto al gquarto punto
all’ordine del giorno. Il Presidente specifica e ricorda che le azioni
proprie per le quali si richiede 1’autorizzazione all’acquisto non
verranno utilizzate per dare stock option al management ma dovrebbero
essere funzionali ad evitare oscillazioni anomale sull’andamento del
titolo che possano danneggiare la Societa, il tutto nei limiti di
legge. Precisa che 1la Societa, nonostante la ristrutturazione in
corso, ha sempre generato cassa ed € passata da un indebitamento di
circa 229 milioni di euro nel 2003 ad un indebitamento odierno di
circa 60 milioni di euro.

Invita poi il notaio Zabban a dare lettura del testo della

deliberazione proposta sul gquarto punto all’ordine del giorno; il
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notaio, precisando che si e tornati in sede di Assemblea Ordinaria,
legge la proposta che & la seguente:
“L’Assemblea Ordinaria di Reno De Medici S.p.A.,
- esaminata la proposta del Consiglio di Amministrazione;
- avute presenti le disposizioni di cul agli artt. 2357 e 2357-ter del
codice «civile, 132 D. Lgs. n. 58/98 e 144-bis del Regolamento
Emittenti, nonché ogni altra disposizione applicabile,

DELIBERA
1. di autorizzare 1l’acquisto, 1in una o piu volte, per un periodo di
diciotto mesi dalla data della presente delibera, di azioni ordinarie
di Reno De Medici S.p.A. con le modalita di seguito precisate:
- 11 numero massimo di azioni da acquistare e pari al massimo
consentito per legge;
- gli acquisti dovranno essere effettuati a condizioni di prezzo
conformi a quanto previsto dall’art. 5, comma 1, del Regolamento (CE)
n. 2273/2003 della Commissione Europea del 22 dicembre 2003 e comunque
nel rispetto delle condizioni e dei 1limiti fissati dalla Consob 1in
materia di prassi di mercato ammesse, ove applicabili;
- gli acquisti dovranno essere effettuati con le modalita di cuil
all’art. 144-bis, comma 1, lett. b), del Regolamento Emittenti;,
2. di autorizzare la disposizione delle azioni proprie, in una o piu
volte, senza 1limiti temporali, nei modi ritenuti piu opportuni
nell’interesse della Societa e nel rispetto della normativa
applicabile, con le modalita di seguito precisate:
- le azioni acquistate potranno formare oggetto di atti di
disposizione anche prima che sia esaurito 1l quantitativo massimo
degli acquisti oggetto della presente delibera;
- gli atti dispositivi, e 1in particolare 1la vendita delle azioni
proprie, non potranno essere effettuati ad un prezzo inferiore del 10%
rispetto al prezzo di riferimento rilevato sul Mercato Telematico
Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. nella seduta
di borsa precedente ogni singola operazione;
- qualora le azioni siano oggetto di scambio, permuta, conferimento o
qualsiasi altro atto di disposizione non 1in denaro, 1 termini
economici dell’operazione saranno determinati in ragione della natura
e delle caratteristiche dell’operazione, anche tenendo conto
dell’andamento di mercato del titolo Reno De Medici;
- qualora le azioni siano utilizzate al fine dello svolgimento

dell’attivita di sostegno della 1liquidita del mercato, le vendite
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dovranno essere effettuate nel rispetto dei criteri fissati dalla
Consob in materia di prassi di mercato ammesse;

4. di conferire al Consiglio di Amministrazione e per esso al
Presidente e all’Amministratore Delegato, 1in via disgiunta tra loro,
ogni piu ampio potere occorrente per dare concreta e integrale
esecuzione alle deliberazioni di cui ai punti precedenti e per
provvedere all’informativa al mercato 1in relazione agli stessi, ai
sensi della normativa applicabile.”

I1 Presidente invita quindi i signori azionisti che intendano prendere
la parola a comunicare tale intenzione.

Prende la parola l’azionista Giancamillo Naggi, il quale ritiene che

1"acquisto delle azioni proprie sia nell’interesse della societa,
soprattutto sotto il profilo economico, in quanto si tratta di un vero
e proprio affare, tenuto conto dell’attuale andamento in ribasso del
titolo. Ritiene che quanto proposto sia assolutamente da fare,
ovviamente nei limiti di legge.

Prende la parola il notaio Zabban il quale fa notare che durante la
lettura della proposta di deliberazione 1l medesimo ha dato una
indicazione errata circa 11 numero massimo di azioni acquistabili
dalla Societa, indicando il decimo del capitale sociale. Scusandosi
con 1l’Assemblea, fa rilevare che la proposta di deliberazione, cosi
come formulata nella relazione illustrativa degli amministratori, non
fa affatto riferimento al 1limite della decima parte del capitale
sociale, indicando invece solo “il numero massimo consentito dalla
legge”.

Interviene 1’azionista Carlo Maria Braghero, 1l guale prende atto

della puntualizzazione del notaio in merito al limite di acquisto di
azioni proprie rispetto al capitale sociale. Ritiene condivisibile
quanto affermato dall’azionista Naggi ma solo in via di principio, in
quanto sotto il profilo pratico sarebbe opportuna una considerazione
diversa, e cioeée se sia preferibile per la societa, in presenza di
riserve disponibili, acquistare azioni proprie, anziché procedere a
fare altri investimenti o alla distribuzione a favore degli azionisti.
Solleva quindi 11 problema del 1limite quantitativo all’acquisto di
dette azioni, ritenendo il limite proposto un numero esagerato per il
caso della Societa. Ritiene che 1 numeri indicati nella proposta siano
frutto di una scarsa ponderazione. Avanza quindi due ulteriori
considerazioni. In primo luogo ritiene che nella formulazione della
proposta di deliberazione al terzo punto all’ordine del giorno

relativa all’istituzione di una riserva disponibile sarebbe stato
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opportuno fare riferimento ad un suo utilizzo per 1l’acquisto di azioni
proprie di cui al quarto punto all’ordine del giorno. Nell’ultima
proposta di deliberazione non si fa, poi, alcun riferimento alle fonti
dalle quali attingere per 1l’acquisto di azioni proprie. In secondo
luogo, la riserva disponibile, la cuil creazione €& stata approvata,
sara utilizzabile solo decorsi novanta giorni. Chiede se la presente
delibera quindi debba considerarsi anche essa efficace dopo i novanta
giorni. Stando a questa tempistica, 11 management avrebbe quindi tre
mesi in piu rispetto ai diciotto mesi previsti dalla normativa, e la
scadenza dell’autorizzazione finirebbe per coincidere con 1’assemblea
convocata per 1’approvazione del bilancio tra due anni, avendo la
possibilita gquindi di poter rinnovare eventualmente la detta
autorizzazione in detta sede, rispettando quei principi di
contenimento dei costi cui la Societa dice di voler conformarsi.

Prende 1la parola 1l notaio Zabban che precisa che i diciotto mesi
decorrono dalla data odierna, al fine di evitare una forzatura del
dato normativo computando anche 1 novanta giorni previsti dall’art.
2445 cod. «civ.. Pertanto 1 diciotto mesi decorreranno dalla data
dell’autorizzazione assembleare, ovvero oggi, in caso di approvazione,
e questo nonostante la societa non possa procedere ad acquisti per i
tre mesi successivi alla data odierna. Pertanto la durata effettiva
dell’autorizzazione sara di gquindici mesi. Condivide la precisazione
dell’azionista Braghero in merito al fatto che pud anche essere
considerato preferibile wuna correlazione tra le due proposte di
deliberazione, 1in gquanto piu coerente sotto il profilo sostanziale
dell’ operazione; ma la scelta di mantenere autonomi 1 singoli punti,
sia nella trattazione in assemblea, sia nella documentazione
informativa, e stata fatta proprio per tenere in debita considerazione
la possibilita della mancata approvazione da parte dell’assemblea di
alcuni punti.

I1 Presidente conferma quanto precisato dal notaio sul punto e precisa
che non & un obbiettivo dell’amministrazione quello di “delistare” la
Societa. La Societa mira 1in ogni caso a generare cassa e a far
quant’altro necessario per mettere gli Amministratori in condizione di
avere strumenti per poter operare.

Esaurita la discussione il Presidente apre le operazioni di voto a
mezzo di alzata di mano; al termine dichiara approvata la proposta a
maggioranza con 225.033.655 azioni a favore su 261.683.505 azioni

votanti e con 36.649.748 azioni contrarie e 102 azioni astenute.

* ok Kk kK
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Null'altro essendovi da deliberare, il Presidente dichiara chiusi 1
lavori dell'Assemblea alle ore 12 e 20.”.
* Kk Kk Kk
Si allegano al presente atto i seguenti documenti:
- sotto la lettera “A”, in unico documento, elenco presenze e
risultati delle votazioni;
- sotto la lettera "B", la relazione finanziaria della societa al 30
giugno 2015, firmata in originale comprensiva di situazione
patrimoniale alla medesima data;
- sotto la lettera ™“C”, la Relazione illustrativa del Consiglio di
Amministrazione sui punti 1 (Situazione patrimoniale infrannuale al 30
giugno 2015) e 2 (Riduzione wvolontaria del capitale sociale a
copertura delle perdite risultanti dalla situazione ©patrimoniale
infrannuale al 30 giugno 2015) all’Ordine del Giorno dell’Assemblea
convocata per 1 giorni 30 ottobre e 1 novembre 2015, redatta ai sensi
dell’art. 125-ter del T.U.F. e dell’art. 72 del Regolamento Emittenti,
firmatO in originale;
- sotto la lettera ™“D”, la relazione illustrativa del Consiglio di
Amministrazione sul punto 3 (Riduzione del capitale sociale mediante
imputazione a “riserva disponibile” ai sensi e per gli effetti
dell’art. 2445 c.c., per l’'importo di euro 10.399.255,80) all’Ordine
del Giorno dell’Assemblea convocata per 1 giorni 30 ottobre e 1
novembre 2015, redatta ai sensi dell’art. 125-ter del T.U.F. e
dell’art. 72 del Regolamento Emittenti, firmata in originale;
- sotto la lettera “E” la Relazione illustrativa del Consiglio di
Amministrazione sul punto 4 all’ordine del giorno (Proposta di
Autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie)
redatta ai sensi dell'art. 73 del Regolamento Emittenti e dell’art.
125-ter del Testo Unico della Finanza, firmata in originale;
- sotto la lettera “F” le osservazioni del Collegio Sindacale relative
al primi due punti all’ordine del giorno, firmate in originale;
- sotto la lettera “G” testo di statuto nella sua redazione
aggiornata.
I1

presente verbale viene da me notaio sottoscritto alle ore 17 di questo
giorno diciassette novembre duemilaquindici.

Scritto
con sistema elettronico da persona di mia fiducia e da me notaio
completato a mano, consta 1l presente atto di tredici mezzi fogli ed

occupa venticinque pagine sin qui.



Firmato Filippo Zabban
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Allegato “B ¢ alratto Reno De Medici

in daﬁs‘h i = -3
n.6.8.58% f. .%2’5" rep.

Relazione
Fmanzaarla

RICAVI NETTI: 112,2 MILIONI DI EURO
(RISPETTO Al 113,4 MILION! DI EURO AL 30 GIUGNO 2014)

MARGINE OPERATIVO LORDO (EBITDA): 11,6 MILIONI DI EURO -
(RISPETTO Al 15,2 MILIONI DI EURO AL 30 GIUGNO 2014) ‘

RISULTATO OPERATIVO (EBIT): 4,6 MILIONI DI EURO
(RISPETTO Al 9,4 MILION} DI EURD AL 30 GIUGNO 2014)

UTILE NETTO (PERDITA) DEL PERIODO: UTILE DI 2,2 MILIONI DI EURO
(UTILE DI 7,7 MILIONI DI EURO AL 30 GIUGNO 2014)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTQO: 60,7 MILIONI DI EURO
(64,0 MILIONI DI EURO AL 31 DICEMBRE 2014) /

Reno De Medici S.p.A,

Milano, Viale [sonzo 25
Capltale sociale Euro 185.122.487,06
Codice fiscale & Partita IVA 0088%70%0
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2. SOCIETA OPERATIVE DEL GRUPPO AL 30 GIUGNO 2015

Il grafico che segue riepiloga le societa del Gruppo Reno De Medici (“Gruppo RDM” o “Gruppo”).

| Reno De Medici S.p.A.

Centri di taglio e
distribuzione

eno De Medicl
UK Ltd.

100% (***) |

rmmaus Pack

Sl
51,39%

ilfanese (**)

Farﬂ ere Alto
100%

P

Pac Services
S.p.A.
33,33%

‘Carta Service
Friulana S.r.l.
100%:

(*) Societa controllata al 94% da Reno De Medici 5.p.A. e al 6% da Cascades Grundstlck GmbH & Co.KG.

{**) Societa in liguidazione

{(***) Societa esposta come previsto dal principio IFRS 5
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3. Premessa

La situazione finanziaria & stata predisposta nel rispetto dei Principi Contabili Internazicnali
{(“IFRS”) emessi dall'International Accounting Standards Board (“IASB”) e omologati dall’Unione
Europea e di tutte le interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations
Commitlee (“IFRIC”), incluse quelle precedentemente emesse dallo Standing . Interpretations
Committee ed & stata redatta secondo lo IAS 34 - Bilanci intermedi, applicando gli stessi principi

contabili adottati nella redazione del Bitancio al 31 dicembre 2014,

4, Relazione intermedia sulla gestione

La Reno De Medici 5.p.A. chiude positivamente it primo semestre del 2015 con un EBITDA di 11,8
milioni di Euro. Il calo rispetto ai 15,2 milioni del 2014 & riconducibile ai TEE - Titeli di Efficienza
Energetica (i cosiddetti ‘certificati bianchi’) che net 2014 furono assegnati per un importo maggiore
a seguito del completamento dei progetti guinguennali. Al netto di tale effetto, la redditivita &
leggermente migliorata.

L’utile netto del periodo raggiunge 1 2,2 milioni di Euro, che si confronta con 17,7 miliont del 2014.

Per quanto riguarda lo scenario macroeconcmico generale, le valutazioni di settermnbre dell’FM]
prospettano un ridimensionamento delle previsioni di crescita rispetto alle proiezioni di inizio anno:
la crescita dell’economia mondiale nel 2015 rimane modesta, e nel primo semestre dell’anno in

corso risulta inferiore al seconde semestre del 2014,

Nelle Economie Avanzate la ripresa risulta pili debole, dove Uexport e la domanda interna cre
in misura inferiore aile attese, e la crescita della produttivita stenta a decollare,
Tale tendenza si registra anche nell’Area Euro, dove la crescita dovrebbe raggiungere piel 2015
1'1,4%, in leggera contrazione rispetto alle precedenti previsiont.

Resta comunque sensibile il miglioramento rispetto al +0,9% del 2014, grazie alla ripresa della
domanda interna, al deprezzamento dell'Eurc, ed alla politica monetaria espansiva della BCE. Tale
miglioramento risulta particolarmente apprezzabile in alcuni paesi, con ltalia (+0,7% atteso nel 2015,
rispetto al -0,4% del 2014) e Spagna (+3,1% contro +1,4%) in evidenza. Rimangono peraltro i vincoll
strutturali: il debito punblice continua a crescere, anche se a velocita piu ridotta; la disoccupazione
& ancora elevata soprattutto in alcuni Paesi, anche se si rileva un lento generale miglioramento.

Il rallentamento della crescita si presenta pits marcato nei Mercati Emergenti e nelle Economie in Via
di Sviluppo, che risentono del calo dei prezzi delle commodities, del pil difficile accesso al credito,
det processo di riequilibrie detl’economia cinese, e dei vincoli strutturali storici. A cio si sommano le
turbolenze geopelitiche che travagliano alcune aree (Comunita degli Stati Indipendenti, alcuni paesr

del Medio Oriente e del Nord Africa).

Uevoluzione della domanda nel settore del cartoncina patinato da imballaggic a base di fibra di

recupero, nel quale opera la Reno Do Medici 5.p.A., nel primo semestre del 2015 resta positiva,
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ancorché nel secondo trimestre si sia registrato un relativo rallentamento rispette al trimestre
precedente. Net confronto con il 2014, la domanda europea nel primo semestre & cresciuta del
+3,4%, con un andamento differenziato nei diversi paesi, dove spicca la crescita notevole della

domanda nei paesi dell’Est Europa.

Nel semestre it flusso degli ardinativi a livello europeo si & mantenuto su livelli soddisfacenti,
nonostante il teggero indebolimento registrato nel secondo trimestre; esso rimane comungue
apprezzabilmente superiore ai livelli dell’anno precedente. Tutti gli stabilimenti hanno operato alla

piena capacita produttiva.

Le tonnellate vendute dalla Reno De Medici S.p.A. net primo semestre del 2015 hanno raggiunto le

218 mila unita, rispetto alle 222 mila unita vendute net 2014.

I Fcavi di vendita ammontano a 112,2 milioni di Eurc, che si confrontano con 1 113,4 milioni
dell’annc precedente. La diminuzione, peraltro molto contenuta, & pari a -1,2 milioni, ed &
sostanzialmente associata alla diminuzione detle tonnellate vendute.

La Reno De Medici S.p.A. in primavera ha annunciato un aumento dei prezzi, i cui effetti sul conto

economico risulteranno visibili a partire dal mese di luglio.

Per quanto riguarda i principali fattori di produzione, i prezzi delle materie prime d'impasto, che
erano rimasti sostanzialmente invariati per un lungo perioda, nel secondo trimestre hanno
cominciato a salire, anche per la ripresa delle esportazioni verso la Cina, che ha invece ridotto ig
importazioni dal resto del mondo. Anche i prezzi di alcuni componenti chimici {lattici) sono

aumento.

| prezzi dei fattori energetici si sono ridotti rispetto al 2014 e restano molto bassi in entrambe le
loro compenenti (gas naturale ed energia elettrica), ad effetto della comune situazione generale che

li accomuna, seppure con dinamiche diverse: Uofferta continua ad essere superiore alla domanda,

| prezzi dell’olio combustibile a livello mondiale nel secondo trimestre hanno subito un temporaneo
ed inattesc rimbalzo, ma permangono attestati su valori comunque molto bassi, giacché Uofferta
globale continua ad essere molto superiore ai tivelli del 2014, cosi come le scorte. il rimbalzo del
prezzo del petrolio sernbra avere avuto un effetto solo marginale sui prezzi delle altre componenti

energetiche.

Il prezzo del gas naturale (la principale fonte energetica della Reno De Medici S.p.A.) nel secondo
trimestre & risalito leggermente rispetto ai minimi toccati nel mese di marzo, ad effetto della
ripresa globale, ma anche di movimenti speculativi. It prezzo rimane comungue inferiore all’anno

precedente,
Per quanto riguarda specificamente ta Reno De Medici 5.p.A., ancorché la Societa non sia totalmente
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immune all’aumento dei prezzi, la politica di approvvigionamente adottata, basata su prezzi fissi
negoziati per i trimestri a venire, mitiga il rischio legato a rialzi inattesi. Il prezzo dell’energia
elettrica ¢ rimasto sostanzialmente invariato su valori molte contenuti. Si ricorda che nel 2015 il
prezzo dell’energia elettrica & aumentato per gli stabilimenti italiani, per il contributo obbiigatorio

imposto anche sull’energia autoprodotta, a supporto delle fonti di energia rinnovahili.

il costo del lavoro ammonta nel primo semestre del 2015 a 13,4 milioni di Euro, con una
diminuzione di -0,9 milioni rispetto ai 14,3 milioni dello stesso periodo del 2014, il decremento ¢é
riconducibile afla riduzione deti’organico, a seguite della ristrutturazione dei reparti di taglio ed
allestimento degli stabilimenti italiani perfezionata nel corso del 2014, che ha pil che compensato

gli aumenti salariali accordati.

Nel secondo trimestre si @ proceduto ad iscrivere una svalutazione pari a 1,3 milioni di Euro, per la
svalutazione e gli oneri di smantellamento di alcuni fabbricati dello stabilimento di Magenta, ormat

privi di ogni possibilita di utilizzo per attivita industriali.

{’EBIT del periodo ha raggiunto i 4,6 milioni di Euro, in calo rispetto ai 9,4 milioni dello stesso
periodo dell’anno precedente. Il calo & riconducibile ai TEE - Titoli di Efficienza Energetica, ed alla
sopraccitata svalutazione dei fabbricati dello stabilimento di Magenta. Scontande tale effetto, la
redditivitd operativa si presenta in leggere miglioramento, grazie soprattutto ai minori costi

dell’energia.

Gli Oneri Finanziari Netti ammontano a 1,5 milioni di Euro, in sensibile riduzione rispetto
milioni del 2014, per il calo dell’indebitamento finanziario nette (60,7 milioni di Euro, contr

ritioni a giugne 2014) e per la riduzione dei tassi di interesse.

La perdita derivante dalle partecipazioni é stato pari a 0,3 miliont di Euro, rispetto all’utile di 0,8

milioni del 2014,

L'Utile Netto ammonta a 2,2 milioni di Furo, in calo rispettec ai 7,7 milioni del primo semestre del
2014, dove la redditivita operativa ed i minori Oneri Finanziari compensano in parte il cato degli attri

ricavi, le svalutazioni e gli eneri da partecipazioni.

La societa ha effettuato nel periodo investimenti per 1,2 milioni di Euro, rispetto ai 2,8 milioni del

primo semestre del 2014,

L’Indebitarento Finanziario Netto al 30 giugno 2015 é sceso a 60,7 milioni di Euro, con un
miglicramento nel semestre di 3,3 milioni di Euro rispetto ai 64 milioni al 31 dicembre 2014, drazie

alla positiva performance operativa.

%\
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L’andamento a giugno 2015 delle principali controllate e positivo ed in miglioramentec rispetto allo
stesso periodo dell’anno precedente, ad eccezione della Reno De medici Ibérica S.L.u. 5 segnala in
particolare il sensibile miglioramento ed il ritorno all’utile della consociata francese RDM

Blendecques S.A.S.

Risultati del primo semestre 2015

La seguente tabella riporta gli indicatori di sintesi del cento econcmico al 30 giugno 2015 e 2014,

30.06.2015 - 30.06.2014

{mighaia di Euro)

'Ricavi di vendita 112.219 113.379
MARGINE OPERATIVO LORDO (EBITDA} (1) o 11.793 15.195
EBIT {2) 4.573 9.393

orrente ante imposte (3) . - 772,808 7.957
.!{ijoste cqrrentl.'.;e“dffferitef _ . . (566} {280)

7.677

(perdita) di periodo

1) Cfr. Prospetti Contabili della Societa RDM, “Margine Operativo Lordo™
2) Cfr. Prospetti Contabili della Secietd RDM, “Risultato Operativo”
3) Cfr. Prospetti Contabili della Societd RDM, “Utili {perdita) del periodo” - “Imposte”

La seguente tabella riporta la suddivisione per area geografica dei ricavi di vendita:

Inc. % -

30.06.2014

_ 30.06.2015  Inc. %
(migliaia di Euro) B T
ltalia 61054 54% 61,051 53%

Urnione Europea G 2684 24% 25827 23%
Extra Unione Europea ‘ 24324 22% 25.701 24%
Ricavi di vendita 112.219 - 100% 113.379 100%
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Principali rischi e incertezze cui la Societa Reno de Medici & esposta

Nello svolgimento delle proprie attivita, la Renc de Medici S.p.A. & esposta a rischi ed incertezze
esterne, derivanti da fattori esogeni connessi al contesto macreeconomico generale o specifico del
settore operativo in cui vengono sviluppate dette attivitd, nonché rischi derivanti da scelte
strategiche e a rischi interni di gestione.

Un’analisi dettagliata dei rischi & stata sviluppata al paragrafv 5.6.2 delia presente Relazione sulla

gestione al guale si rimanda unitamente alla sezione “Evoluzione prevedibile della gestione”.

Principali fatti di rilievo

Nel mese di maggio & stato sottoscritto il contratto preliminare per la vendita del comprensorio dove
sorgeva lo stabilimento di Marzabotto, pertanto nella presente relazione semestrale le relative
attivita contabili sono state classificate come possedute per ia vendita adeguandone il vatore al Fair

Value. La vendita & stata perfezionata alla fine del mese di luglio.
Evoluzione prevedibile della gestione

Dopo la chiusura del periodo il flusso degli ordinativi si & mantentito su livelli soddisfacenti.

Per quanto riguarda Uevoluzione dello scenario macroeconomico generale, nel terzo trimestre la

ripresa & continuata, seppure con un rallentamento, come gia commentato in apertura della

associati soprattutto alle tensioni geopolitiche in Ucraina, nel Medio Oriente ed in parte dell’Africa,
ed al loro possibile impatto negativo sutle attivita economiche.

Anche per I’Area Euro la fine del 2015 ed it 2016 prospettanc una moderata crescita delle attivita
economiche. L'Area dovrebbe continuare a beneficare del basso costo dell’energia, del
deprezzamento dell’Euro, e della politica menetaria espansiva della BCE. In un contesto di moderato
ottimismo, si evidenzia la previsione di una piu marcata accelerazione della ripresa in ltalia,

Nel settore in cui opera la Reno De Medici $.p.A. la domanda dovrebbe restare forte, ancorché si sia
ormai stabilizzata depo la grande crescita registrata nef primi mesi dell’anno.

Il costo delle materie prime (materie prime d'impasto e lattici) ha confermato ia sua tendenza al
rialzo anche nel mese di luglio, per tornare quindi a scendere leggermente nel mese di agosto. |
prezzi sembrano essersi ora stabilizzati, e non si attendono variazioni di rilievo nella restante parte

dell’annc.
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Rapporti infragruppo e con parti correlate

Per quanto riguarda le operazioni con parti correlate, ivi comprese le operazieni infragruppo, si
precisa che le stesse non sono qualificabili né come atipiche né come inusuali, rientrando net
normale corso di attivita delle societa del Gruppo. Dette operazioni sono regolate a condizioni di
mercato.

Le informazioni sui rapporti con parti correlate, ivi incluse quelle richieste dalla Comunicazione

Consob del 28 luglic 2006, sonc presentate nella nota 5.7 della situazione finanziaria semestrale al

30 glugno 2015.
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Reno De Medici S.p.A.

Relazione finanziaria

al 30 giugno 2015
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5. Bilancio Semestrale al 30 giugno 2015

5.1. Prospetta di Conto Economica

30.06.2015 30.06.2014

(Euro) _ .
Ricavi di vendita 112.219.337 113.379.388
- di cui parti correlate '9:670.170 21.318.271
Altri ricavi e proventi 4.575.194 9,834,272
- di cul parti correlate 2.689.619 3.158.139
Variazione delle rimanenze di pradotti finiti (2.659.402) (3.096.805)
Coste Materie prime e servizi (87.481.536) (89.425,314)
- di cui parti correlate {(4.763.0917) {4.353.942)
Costo del personale (13:354.212) (14.322.807)
Altri costi operativi - {1.505.953) {1.170.073)
Margine Operativo Lordo T11.793.428. 15.194.661
Ammortamenti - (5.820.919)  (5.801.892)
Svalutazioni e rivalutaziont (1.399.022) -
Risultato Operativo 4.573.487 9.392.769
Oneri finanziari {1.711.365).  (2.395.063)
Proventi (cneri) su cambi (107.893; 65.594
Proventi finanziari © 116,987 132.944
Proventi (eneri} finanziari netti (1 .486_.485)‘1“ {2.196.525)
Proventi {oneri) da partecipazioni (2811‘11.372{8) 759.950
Imposte (566.087) (279.673)
Utile (Perdita d'esercizio 2.239.197 7.676.521
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5.2. Prospetto di Conto Economico Complessivo

30.06.2015

(migliaia di Euro)

30.06.2014

Utile (Perdita) del periodo 2.239 7.677
Altre componenti conto economico caomplessivo

Componenti che potrebbero essere riversate nel conto

ecortomico in esercizi successivi: 42 123
Variazione di fair value sul derivati di copertura di flussi

finanziari {Cash Flow Hedge) 42 123
Componenti che non saranno riversate nel conto

economico in esercizi successivi o] 0
Totale altre componenti conto economico complessivo 42 123
Totale utile (perdita) complessivo 2,281 7.800

Fvalori presenti in tabella sono espesti al netto dei relativi effetti fiscali.
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5.3, Prospette della Situazigne Patrimoniale - Finanziaria

30.06.2015 - 31.12.2014

(Euro)
ATTIVITA'

Attivitad non correnti
Immobilizzazioni materiali
Immobilizzazioni immateriali
Partecipazioni in societa controllate

Partecipaziani in societa collegate, joint venture ed altre imprese

mposte anticipate
Altri crediti

11 127.357.53% 133,714,134

12 836,483 867,933
13 68.697.963 68.697.963
600.650

7.033.483

396.638

Totale attivita non correnti

206,310,801

Attivita correnti

Rimanenze

Crediti commerciali

Crediti verso societa del Gruppo
Altri crediti

Altri crediti verso societa del Gruppo
Disponibilita liguide

36.881.710
27.168.525
9.609.544
4.590.373
7.243.462
2.086.712

Totale attivitd correnti

T789.773.132  B7.580.326

Totale attivitd possedute per la vendita

19 2.331.445 _ 1.838.163

TOTALE ATTIVO

T791.647.643  295.729.290
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(Euro)
PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO

Patrimonio netto
Capitale sociale

Altre riserve:

- Riserva legale

- Riserva straordinaria

Nota  30.06,2015 31.12,2014

185.122,487 185.122.487
U 3007.538 2,764,561
613.883 4437 655
- 1,149,947 1,149,947

- Riserva di hedging _ 70.910 29,161
- Riserva "actuarial gain/(loss)” (1.932.202) (1.932.202)
- Riserva cessione Ovaro 3.105.000 3.105.000
Utili (Perdite) portati a nuovo (38.726.258) (41.979.589)
Utile (Perdita) di periode 2.239.197 3.424.558
Totale Patrimonio netto 20 151.642,964  149.362.017
Passivita non correnti R

Debiti verso banche e altri finanziatori 18 . . 24.887.560 15.139.883
Strumenti derivati T 443 18.085
Altri debiti . /156,309 182.361
Benefici ai dipendenti we7.466.055 7.649.043

Fondi rischi e oneri a lunge

2.157,983 4,134,155

Totale passivith non correnti

34,672,338 27.123.537

Passivitd correnti

Debiti verso banche e altri finanziatort
Strumenti derivati

Debiti commerciali

Debiti verso societa del Gruppo

Altri debiti

Altri debiti verso soctetd del Gruppo
Imposte carrenti

Benefici ai dipendenti

Fondi rischie e oneri breve

18 - 19.446,242 32.064.548

18 196,813 267.786
24 v . 7 50.152.870 50.581.237
24 3.070.643 2.915.170
21 - 6.867.637 6.265.095
21.  24.150.205 26.078.993
803.236 177.809

e §93.108

644.695. .

Totale passivitd correnti

. 105,332,341 1 119.243.746

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA’

- 291.647.643  295.729.290
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5.5. Rendiconto finanziario

{migliaia di Euro)

1° semestre
2015

1° gemestre
2014

Utile (Perdita) d'esercizio 7.677
Imposte 279
Armmeoriamanti 5.802
Svalutazion|

Onerl {praoventi) da partecipazioni (760}
Oneri {proventi) finanziari 2187
Minusvalenze (plusvalenzs) su vendita Immobilizzazioni (208)
Variazione fondi benefici a dipendanti, altri fondi incluse it fondo svalutazione crediti [448)
Varlazione rimanenze 4.484
Varlazione crediti (348)
- o cui verso parti correlate {1.438)
Varlazione debiti (5818)
- df cui verso parti correlate {1.867)
Variaziona complessiva capitaie circofante {1.478)
Gross cash flow 13.061
Interessi ( payati) incassati nell'esercizio {1.918)
- off cut verso parti correlate {113
|Imposte pagate nell'esercizio {2.143)
Cash fiow da attivith operafiva 4.003
Investiment] in aitre partecipazioni

Investimenti al natto dei diginvestimenti di immob.materiali ed immateriaii {2.573)
Investimenti In joint venture e societa collegate (25)
Dividend| incassati 780
Cash flow da attivita di investimento {1.838}
Variazione altre atlivita & passivita finanziarie e debitl bancari a brave 4.208
- di cui verso parti correlate (7.568)
Variazione finanziamenti a madio e lungo termine {10.260)
Cash flow da attivita di finanziamanto {8.052})

Variazione disponibilita liquide nan vincolate

Disponibilita liquide non vincolate all'inizio dei pericdo

Disponibilita liguide non vincolate a fine periodo
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5.6. Note illustrative

RDM & una societa con personalitd giuridica organizzata secondo Uordinamento giuridico della
Repubblica Italiana, che opera principalmente in ltalia. La Societa & impegnata nella produzione e
nella distribuzicne di cartoncine per imballaggi da fibra di riciclo. Le attivitd commerciali sono

affidate alla joint venture Careo S.r.l,
La sede legale di RDM & a Milano, ltalia.

Le azioni di RDM sono quotate sul segmento Star di Borsa italiana S.p.A. e sulle borse di Madrid e

Barceliona.

5.6.1 Principi contabili e criteri di valutazione

La situazione finanziaria semestrale e redatta nel presupposto della continuita aziendale, Gl
amministratori, infattd, hanno valutato che, pur in presenza di un difficile contesto econamico e
finanziario, non sussistona significative incertezze (come definite dal paragrafo 25 del principio 1AS

1) sulla continuita aziendale.

La situazione finanziaria semestrale & stata redatta seconda o 1AS 34 - Bilanci intermedi, applicando
gli stessi principi contabili adottati nella redazione del Bilancio al 31 dicembre 2014, ad eccezione di
quanto eventualmente descritto nel successivo paragrafo "principi contabili, emendamenti ed

interpretaziont IFRS e IFRIC omologati dall’Unione Europea, ma non ancora applicabili se non in via

anticipata (early adoption)”.

La situazione finanziaria semestrale & stata redatta in base al principio generale del costo storico,
fatta eccezione per gli strumenti finanziari derivati che sono iscritti al valore equo (fair value) e per
le passivitd finanziarie che sono iscritte in base al metodo del costo ammortizzato, Il valore contabile
delle attivitd e passivitd iscritte che sono oggetto di operazioni di copertura, per le quali sussistono
le fattispecie per Uapplicazione del hedge accounting, é rettificato per tenere conto delle variazioni

del fair value attribuibile ai rischi oggette di copertura.

Relativamente alla forma e al contenuto dei prospetti contahili RDM ha cperato le seguenti scelte:

. il prospetto della situazione patrimoniale - finanziaria viene presentate a sezi
contrapposte con separata indicazione delle attivita, passivita e patrimonio netto. A loro voltp
attivita e le passivita vengona esposte sulla base della loro classificazione, in correnti, non correnti e

destinate alla vendita;
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. il prospetto di conto economice viene presentato in forma scalare e e voci sono analizzate
per natura, in quanto tale impostazione fornisce informazioni attendibili e pil rilevant rispetto alla
classificazione per destinazione;

. il prospetto di conte economico complessivo & presentato separatamente dal conto
economico e le singole voci sono esposte al netto dell’effetto fiscale;

. il rendiconto finanziario viene rappresentato secondo il metodo indiretto;

» il prospetto delle variazicni del patrimonio netto viene presentate con evidenza separata del
risultato di esercizio e di ogni proventc e onere non transitato a conto economice, ma imputato
direttamente a patrimonio netto sulla base di specifici principi contabili 1AS/IFRS e viene presentato

con evidenza separata delle transazioni poste in essere con 1 Soci.

La redazione <el bilancio intermedio richiede da parte della direzione Ueffettuazione di stime e di
assunzioni che hanno effette sui valori dei ricavi, det costi, delle attivita e delle passivita di bilancio
e sull’informativa relativa ad attivita e passivitd potenziali alla data del bilancie intermedic. Se nel
futuro tali stime e assunzioni, che sono basate sulla miglior valutazione da parte del management,
dovessero risultare superate per una diversa evoluzione del contesto operativo rispetto alle
previsioni, esse verrebbero conseguentemente modificate nel periodo in cui si manifestassero i

mutamenti. Per una pill ampia descrizione dei processi valutativi pit rilevanti, si rinvia al capitolo

dicembre 2014,

S5i segnala, inoltre, che taluni processi valutativi, in particolare quelli pia complessi quali la
determinazione i eventuali perdite di valore di attivita non correnti, sono generalmente effettuati
in modo pitl compiuto solo in sede di redazione del bilancio annuate, con la disponibilita di tutte le
informagzioni di dettaglio, nonché nei casi in cui vi fossero indicatori di impairment che richiedano

un’immediata valutazione di eventuali perdite di valore.

PRINCIPI  CONTABILI, EMENDAMENTI ED INTERPRETAZIONI IFRS e IFRIC GIA' OMOLOGATI
DALL’UNIONE EUROPEA

» Improvements to [FRSs: 2011-2013 Cycle;
+« |IFRS 3 - Business Combinations;
e+ |FRS 13 - Fair Value Measurement;

s |AS 40 - Investment Properties.
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PRINCIP| CONTABILI, EMENDAMENT| ED INTERPRETAZIONI [FRS e [FRIC NON ANCORA OMOLOGAT]
DALL'UNIONE EUROPEA

e [FRS 14 - Regulatory Deferral Accounts;

« |FRS 11 - Joint Arrangements - Accounting for acquisitions of interests in joint operations;

e [AS 16 - Property, piant and Equipment e allo iAS 38 Intangibles Assets - “Clarification of
acceptable methods of depreciation and amortisation”Annual;

e« |FRS 15 - Revenue from Contracts with Customers;

= |FRS 9 - Financial Instruments;

s IAS 27 - Equity Method in Separate Financial Statements;

« [FRS 10 e [AS 28 - Sales or Contribution of Assets between an Investor and its Associate or
Joint-Venture;

» Improvements to IFRSs: 2012-2014 Cycle;

e |AS 1 - Disclosure Initiative;

s Investment Entities: Applying the Consolidation Exception {Amendments to IFRS 10, IFRS 12
and JAS 28).

Riduzione di valore delle attivitd (Impairment Test)

Ad ogri data di bitancio, ta Societa rivede il valore contabile delle proprie attivitd materiali e
immateriali a vita utile definita per determinare se vi siano indicazioni che queste attivitd abbiano
subito riduzioni di valore (impairment indicator). Qualora queste indicazioni esistano, viene stimato
Vammontare recuperabile di tali attivitd per determinare Uimporto della svalutazione (test di
impairment). Dove non € possibile stimare il valore recuperabile di un’attivita individualmente, la
Societd effettua la stima del valore recuperabile dell'unitad generatrice di flussi finanziari a cui

lattivita appartiene.

5.6.2 Politica di gestione dei rischi finanziari

La Societd 2 esposta, come peraltro tutti gli operatori industriali, ai rischi legati al perdurare della
crisi economica,
Tale congiuntura genera in primo luogo un rischie legato ai volumi di vendita che, pur non essendo

/

eliminabile, pud essere contenuto con le azioni che la societa puo disperre per adeguare 1 livelll di &
produzione alla domanda reale. La crisi comporta anche il rischio di un calo dei prezzi di venfita,
anche se questi risultano legati soprattutto alle variazioni dei prezzi delle materie prime d’impasto.

In tale contesto, altri fattoeri di rischio correlati al contesto economico generale sono associati al
credito ed ai prezzi dell’energia, questi ultimi esposti soprattutto alle situazioni di crisi che possono

prodursi nei Paesi che ricoprono un ruolo chiave nella produzione e distribuzione delle risorse
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energetiche: la situazione viene comunque continuamente e attentamente monitorata dalle Funzioni
Aziendali preposte.

Un altro fattore di rischio & legato all’evoluzione dei prezzi delle materie prime d'impasto,
soprattutto legata ai volumi delle esportazioni verso la Cina, che dipendono a loro volta anche dal
tasso di crescita economica di quel Paese. Tale rischio & da considerarsi peraltro relativamente
contenuto, giacché le variazioni dei prezzi delie materie prime d’impasto normalmente si traducono
in una corrispondente variazione dei prezzi di vendita del cartoncino da imballaggio. Inoitre, il calo
delle importazioni da parte della Cina, legato al raffreddamento dell’economia cinese stessa, alla
maggiore capacita di generazione interna, ed aila razionalizzazione delle politiche d’acquiste, hanno

ridotto le fluttuazioni di prezzo registrate in anni precedenti.

Rischi connessi al fabbisogno di mezzi finanziari

La Societd dispone attualmente di mezzi finanziari sufficienti per fare fronte al fabbisogno
ragionevolmente prevedibile per il 2015, ad effetto del miglioramento, sia della posizicne

finanziaria della Societa, sia delle condizioni del mercate del credito.

Rischi connassi ai tassi di interesse

Uesposizione al rischio legato ai tassi di interesse riguarda sia le linee di credito a medio-lungo
termine che le linee a breve. L'indebitamento legato ai finanziamenti a medio lungo termine
ammonta al 30 giugno 2015 a 40,2 milioni di Euro. Di essi, 19,8 milioni di Euro sono a tasso variabile
non protetto da copertura. Le linee di credito a breve termine, utilizzate al 3