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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE

Signori Azionisti,

il bilancio consolidato del Vostro Gruppo al 31 elicbre 2015 mostra, a livello di Conto
Economico,Ricavi pari a 156,0 milioni di Euro (+6,9% rispetto allZ), unMargine operativo
lordo di 19,5 milioni di Euro (rispetto ai 12,5 miliodiel 2014) e urRisultato netto in utile per
3,1 milioni di Euro (rispetto alla perdita di 0,9lioni del 2014).

Con riferimento agli aspetti patrimoniali, al 31ceinbre 2015 il Vostro Gruppo presemabiti
finanziari netti pari a 47,2 milioni di Euro (in incremento di 1#yBlioni rispetto al valore di 29,7
milioni di Euro al 31 dicembre 2014), con wapporto debt/equitydi 0,47; tali Debiti finanziari
netti, peraltro, risultano interamente a fronte Galpitale circolante netto, con i Mezzi propri
(passati dai 95,3 milioni di Euro del 31 dicemb@L2 ai 99,9 milioni di Euro al 31 dicembre

2015) che contribuiscono a finanziare il Capitateatante netto stesso per 17,2 milioni di Euro.

In relazione agli aspetti finanziari e rispettol&i5 milioni di Euro difree cash flonassorbito nei
12 mesi del 2015, pari appunto all'incremento debifl finanziari netti rispetto al 2014, si segnala
che il Vostro Gruppo ha:

- generato unfree cash flow escludendo le variazioni del Capitale circolante, gsitivo per
0,4 milioni di Euro (rispetto all'assorbimento @,2 milioni di Euro del 2014);

- incrementato in misura significativa il Capitale crcolante a supporto dello sviluppo del
businesgispetto al 2014 per 17,9 milioni di Euro, dei @6 milioni di Euro di maggior
magazzino (per la decisione di costituire un impateéstockdi prodotti strategici, ad elevato
valore aggiunto, anche a fronte delle vendite tevper il 2016 e grazie a un basso costo del
denaro), 6,9 milioni di Euro di minori debiti vergornitori (per I'avvenuto pagamento nel
2015 dellostockdi tetraconazolo riacquistato da Isagro a fined2@4!l precedente distributore
dei prodotti di Isagro stessa negli USA) e circaniioni di Euro di maggiori crediti verso

clienti (quale effetto delle maggiori vendite).

| risultati sopra riportati, pur realizzati in unrtesto di mercato negativo per avverse condizioni
meteorologiche e per il calo dei prezzi delle gpat commodityagricole, e con i benefici
derivanti dall'indebolimento dell’Euro rispetto &ollaro USA che hanno solo parzialmente
compensato lo sfavorevole impatto del calo dei zrelz vendita, evidenziano gli effetti del

percorso di “ripensamento” strategico e operatiwgao dal Gruppo sin dal 2011.

Con riferimento alle prospettive del Gruppo, grsaa che il livello di fatturato atteso:



- nel breve termingesercizio in corso), sara anche funzione dellemabzzazione delle
condizioni climatiche in particolare sui mercatirdk@mericano, sud-americano, indiano e
italiano, rispetto ai quali il Vostro Gruppo € peotarmente esposto, anche alla luce dei
livelli di stockpresenti a inizio anno presso i canali distrikintigteorologiche;

- nel medio termindentro il 2020), risentira della continuazione ldétiuazione delle Linee
Strategiche di Isagro e delle nuove iniziative @tnente in corso (sviluppo delsinessielle
Biosolutionscon importante crescita delle vendite del nuoveflBnigante, sviluppo vendite
di nuovi formulati rameici, crescita nehr EastAsiatico), con una conferma dell’obiettivo di
un fatturato consolidato sul livello di 200 miliodi Euro, come previsto dai Piani Aziendali

2016-2020, al quale sono associati profili di réididéa soddisfacenti.

Infine, si segnala che anche nel 2015 sono prosedei attivita di sviluppo, oltre che del
Biofumigante, dal quale ci si attende un contribatescente anche nel breve termine, anche del
nuovo fungicida ad ampio spettro SDHi: quest’ultiprodotto, inventato dalla Ricerca Isagro e in
fase di co-sviluppo con la societa nord-americaWECFCorporation, pur con un lancio previsto
alla fine del 2020 e con ricavi significativi a peg dal 2021/2022, ha generato gia nel 2015 un
provento da 5 milioni di Euro, interamente incassadicembre, a fronte dkicensingalla stessa
FMC dei diritti di co-sfruttamento di Isagro in NbAmerica. Tale operazione, oltre che portare a
maggioriroyalty per Isagro al momento delle vendite da parte dCFkbnferma, data la distanza
dal lancio sul mercato, il rilevante potenziale coenciale di tale nuovo prodotto, dotato di un

valido profilo tecnico in termini sia di efficac@ne di eco-tossicologia.

EVOLUZIONE DEL MERCATO DEGLI AGROFARMACI

Secondo quanto riportato dalla societa Phillips Me@all, il mercato mondiale detrop
protectioné passato dal valore di 56,6 miliardi di Dollai$A nel 2014 al valore di 51,8 miliardi
di Dollari del 2015, cosi segnando, in termini noati e a livello dimanufacturer un calo del
8,5% dopo un quinquennio in crescita costante.

Depurando tale dato dalla stima degli effetti dglprezzamento del Dollaro USA rispetto alle
principali valute intervenuto nel 2015 rispetto2@i14, & possibile invece registrare un marginale
tasso di crescita, peraltro significativamenteriofe a quello degli anni passati.

Tale decrescita del mercato in termini nominaltacscausato da un insieme di fattori, tra i quali
andamenti climatici anomali e sfavorevoli all’'usopdodotti per ilcrop protection(ivi inclusi gli
effetti eccezionalmente marcati del fenomeno “EidN), un calo generalizzato dei prezzi delle
principali commodityagricole (tra cui mais, soia, colza, cotone e gyalinstabilita dei mercati
emergenti e la difficolta di accesso al credito gkroperatori della filiera (sia agricoltori che

rivenditori).

Con riferimento poi alle superfici coltivate, sigsala una crescita di qualche punto percentuale, a

livello mondiale, di quelle destinate a grano easanentre quelle dedicate a mais e riso si sono



mantenute sostanzialmente stabili e le superficicpéiure oleaginose e cotone hanno registrato

riduzioni.

Per quanto riguarda invece le singole aree geafmafinEuropa tutti i mercati hanno registrato
declini dell'ordine di due cifre decimali, se esggiein termini di Dollaro USA. Phillips
McDougall riporta per I'Europa il maggior tasso diecrescita nel mondo, stimato al -15,8%
rispetto al 2014, con un valore del mercato pasdaid 3,9 miliardi di USD del 2014 agli 11,7
miliardi di USD del 2015. Fra tutti i paesi dell'idme Europea, I'ltalia, anche grazie a condizioni
meteorologiche in controtendenza, ha segnato lareégcrescita espressa in euro, con un tasso di
incremento anno su anno stimato pari al 4%, mdat@ermania ha visto una crescita su livelli
inferiori e la Francia una lieve decrescita (-1%i)registra invece una ripresa nei livelli di veadi

in valute locali in Russia e Ucraina.

Nel complesso le superfici coltivate in Europa @nc ridotte dell’l% e le produzioni del 6%,

principalmente per le dinamiche delle colture dalsn

Per quanto riguarda i mercati dell’arésia-Pacifico essi sono passati da un valore di 14,6
miliardi di USD nel 2014 a 14,1 miliardi di USD n2015, con una variazione del -3,7%, anche
per avverse condizioni climatiche.

Cina e India sono cresciuti in valuta locale mauaditmo inferiore a quello degli scorsi periodi,
mentre I'importante mercato giapponese, espres¥eln) ha segnato un declino del 2%.

In Cina, che si sta trasformando rapidamente imarcato maturo, la modernizzazione del settore
agricolo — enfatizzata da una rapida trasformazubeike terre e da un “giro di vite” sui controlli
tossicologici e ambientali — ha contribuito in gagd un transitorio rallentamento del mercato.
D’altro canto la modernizzata agricoltura cinese strutturata per stimolare la domandangut
agricoli di piu alta qualita nel medio/lungo termin

| paesi dell’Asia meridionale, in particolare Awia e India, sono stati oggetto di fenomeni
siccitosi a causa degli effetti particolarmenteirgi del fenomeno climatico “El Nifio”, che hanno
diminuito l'incidenza delle avversita e portato @ola riduzione delle vendite di agrofarmaci ad
eccezione di quelle dei prodotti generici, chelt@gw invece essere in aumento.

A livello di “segnali” prospettici, tuttavia, si @nche registrato un aumento del prezzo del riso

dopo i minimi del 2014.

In Nord America, se da un lato il mercato degli Stati Uniti - nell20primo mercato mondiale

insieme al Brasile - ha conosciuto la prima dedtastopo diversi anni, dall’altro lato il mercato
canadese si € mantenuto stabile e quello messttanegistrato una crescita, cosi limitando il
tasso di decrescita dell'intera Area a un -4,4% 25 rispetto al 2014, con il Nord America
passato dai 9,8 miliardi di USD di valore nel 2@14,4 miliardi nel 2015.

Tra le cause della negativa performance del medgti Stati Uniti va segnalata, oltre al calo dei
prezzi della soia e del mais, un’estate particodamten secca, con alti livelli di inventario presso

canali distributivi locali.



L'area delSud Americaha conosciutmn’annata particolarmente negativa, con un mericdtde

nel 2015 pari a 14,5 miliardi di USD, in calo dél,3% rispetto al 2014.

A tal riguardo, si segnala che nel solo mercatositiano le vendite sono calate del 23%
raggiungendo nel 2015 un livello inferiore ai 1diandi di Dollari rispetto alla cifra record al di
sopra dei 12 miliardi di USD registrata nel 2014.

Le ragioni di tali descrescite vanno ricercate @&nah questo caso nel calo dei prezzi delle
commodity associato a un quadro macro-economico delle ecigndocali in significativo
deterioramento rispetto al 2014, con limiti al’asso al credito e un incremento notevole del
costo dello stesso.

In Brasile, si segnalano a fine 2015 elevati livell scorte, con un aumento delle superfici

coltivate a soia rispetto a quelle dedicate al mais

L'area dellAfrica e Medio Oriente resta ad alto potenziale ed & 'unica che registranarginale
aumento (+0,2%) del livello di vendite a circa Bitiardi di USD nel 2015 rispetto al 2014.

Il Sudafrica resta un mercato solido specialmepteppodotti di alto valore, anche se ha registrato
una lieve decrescita nel 2015 rispetto allanncedente.

La Turchia, per contro, segna uno spiccato aumggittivello di vendite sia in valuta locale che in
Dollari USA, e si conferma come un mercato dal poie di crescita interessante nel medio

termine.

CONTO ECONOMICO — DATI DI SINTESI

| Ricavi consolidati dell’esercizio 2015 sono stati paris®,0 milioni di Euro, in aumento di 10,1

milioni (+6,9%) rispetto ai 145,9 milioni di Euretd2014.

Tale incremento di fatturato dei 12 mesi del 20%peatto al pari periodo dell’esercizio precedente

€ stato reso possibile da:

* lincremento delle vendite dirodotti rameici per circa 8 milioni di Euro, prevalentemente
concentrato in Italia e avvenuto anche grazie etlblaborazione commerciale avviata nel
2014 con la Gowan ltalia, che si € aggiunta afibistore “storico” Sumitomo ltalia;

e maggiori proventi da accordi con terzi per la dfmtento indiretto della Proprieta
Intellettuale di Isagro per 5,0 milioni di Euro;

« lincremento delle vendite dpiretroidi per circa 3 milioni di Euro, quasi interamente
ascrivibile alla societa controllata Isagro Asiawenuto anche grazie al rafforzamento della
Rupia indiana (moneta di conto della stessa IsAgr@) nei confronti dell’Euro;

« il lancio dinuovi prodotti fuori brevetto nell’Asia Meridionale per circa 3 milioni di Euro;

* lincremento delle vendite del nuoRiofumigante negli USA per circa 2 milioni di Euro,

elementi questi che hanno piu che compensato:

« minori vendite di prodotti a base @itraconazoloper circa 6 milioni di Euro, principalmente

sugli importanti mercati del Brasile (per avversadizioni climatiche, economico/finanziarie
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e di andamento dei prezzi delbemmodityagricole) e degli Stati Uniti (dove, oltre alle
problematiche locali di ordine climatico e di prezdellecommodity € ancora in corso il
consumo deglstockdi prodotto riacquistati da Isagro dal precedetistributore locale e in
fase di rifatturazione, a valore di costo, al nudisiributore Gowan USA);

e un minor fatturato di prodotti di terzi da partdldesocieta controllata Isagro Colombia per
circa 2 milioni di Euro, per una situazione negatikel mercato locale;

e minori introiti daconti lavorazione per circa Euro 2 milioni, per effetto dell'ecceslictock
presso un importante cliente a fine 2014, che mapootato minori riacquisti nel corso della

prima parte del 2015.

Con riferimento in particolare al sovra citato #famento indiretto della Proprieta Intellettuale di
Isagro, si evidenzia che il Vostro Gruppo ha péofeato nel corso del IV Trimestre del 2015 due
nuovi accordi che hanno generato proventi inizigli Euro 7,0 milioni. Di tali due accordi, uno,
che ha rappresentato proventi per Euro 5,0 milisimiferisce al nuovo fungicida ad ampio spettro
SDHi, in fase di co-sviluppo con la societa FMC @womation e che sara lanciato alla fine del 2020
e con ricavi significativi a partire dal 2021/202&)n una importante conferma del relativo
potenziale commerciale. Isagro non ha fornito iadioni sul contributo in termini di vendite
incrementali che il Gruppo si attende a maturifand@vo fungicida ma appare ragionevole vedere
in esso un nuovblockbusterche rafforza il Progetto Industriale per un opanr&tndipendente nel
crop-protectione basato sulla innovazione e contribuisce a fidaacla progettualita attuale e
futura di Isagro stessa.

Con riferimento poi alla composizione del fatturaai soli agrofarmaci per area geografica, si

evidenzia che nel 2015:

- le vendite in Italia hanno rappresentato circa2¥2delle vendite (rispetto al 18% del 2014),
per un totale di 31,5 milioni di Euro (in aumenic’¢d milioni di Euro rispetto al 2014);

- le vendite negli altri Paesi europei hanno rapprede circa il 24% delle vendite
(sostanzialmente in linea con il loro peso percaetmel 2014), per un totale di 34,1 milioni
di Euro (in aumento di 2,3 milioni di Euro rispetib2014);

- le vendite nelle Americhe hanno rappresentato @ir2a@% delle vendite (rispetto al 32% nel
2014), per un totale di 32,5 milioni di Euro (inmdhuzione di 10,5 milioni di Euro rispetto al
2014);

- le vendite in Asia hanno rappresentato circa il 268te vendite (rispetto al 23% nel 2014),
per un totale di 37,7 milioni di Euro (in aumenids¢® milioni di Euro rispetto al 2014);

- le vendite nel resto del Mondo hanno rappresertiata il 5% delle vendite (rispetto al 4%
nel 2014), per un totale di 7,7 milioni di Euro @amento di 2,1 milioni di Euro rispetto al
2014).

In termini relativi, pertanto, Isagro si confermaaurealta fortemente proiettata sui mercati esteri,
con una quota del fatturato di periodo da agrofarmealizzato al di fuori del mercato domestico

pari a circa il 78%.



(€ 000) 2015 Variazione 2014

Italia 31.487 21,9% +28,8% 24.438 18,0%
Resto d'Europa 34.13423,8% +7,1% 31.863 235%
Americhe 32.547 22,7% -24,4% 43.033 31,7%
Asia 37.729 26,3% +22,5% 30.806 22,7%
Resto del Mondo 7.711 53% +36,6% 5.643 41%
Subtotale 143.608 100,0% +5,8%  135.783 100,0%
agrofarmaci

Altri prodotti e servizi 12.440 +22,5% 10.156

Ricavi consolidati 156.048 +6,9% 145.939

Tabella 1: Ricavi consolidati per Area Geografica

Nel corso del 2015, Isagro ha proseguito la progti@ita di Ricerca, Innovazione & Sviluppo

sostenendo un livello totale di costi pari a 15jbomi di Euro (rispetto ai 13,9 milioni del 2014),
di cui 11,2 milioni di Euro capitalizzati (rispett capitalizzazioni per 10,1 milioni del 2014) a
fronte in particolare del co-sviluppo con FMC Camtton della nuova molecola 1R9792, del
nuovo Biofumigante per gli Stati Uniti, della dieestraordinaria di prodotti di proprieta e dello

sviluppo di huove registrazioni per questi ultimi.

Con riferimento ai costi fissi, poi, si seghala ¢h€osto del lavorocomplessivo dell’'esercizio
2015 é risultato di poco superiore al valore del£Con un incremento limitato a 0,3 milioni di
Euro, includendo tutti gli accantonamenti ordir@amon ricorrenti, mentre gli altri costi fissi sono
risultati in aumento rispetto all'anno precedenté & milioni di Euro, oltre a un effetto di 0,4
milioni di maggiori costi in Euro quale effetto dabile incrementale della trasposizione dei costi
fissi denominati in Rupie della controllata Isagksia, in seguito al rafforzamento della Rupia

indiana sull’Euro.

L'EBITDA del 2015 ¢ stato cosi pari a 19,5 milioni di Eunoaumento di 7,0 milioni (+56,1%)
rispetto ai 12,5 milioni di Euro dei 12 mesi dell20 con una marginalita rispetto ai Ricavi passata
dall’8,5% del 2014 al 12,5% nel 2015.

Il suddetto incremento del margine operativo lonéb2015 rispetto al 2014 & avvenuto:

- per 5,0 milioni di Euro, grazie ai gia citati maggiproventi da accordi con Terzi, quale
sfruttamento indiretto della Proprieta Intelletiudi Isagro, e

- per 2,0 milioni di Euro, grazie ai maggiori margiielle attivita di vendita di prodotti e
servizi, quale sfruttamento diretto della Propribitellettuale di Isagro. A tal riguardo si
segnala che, escludendo dal fatturato e dal’EBITS}\ del 2014 che del 2015 i proventi
derivanti da accordi con Terzi, riconducibili perala tutti gli effetti alcore businesdli
Isagro ma aventi per loro natura caratteristicheat identica ripetitivita di anno in anno, la

marginalita delle sole vendite di prodotti e servigpetto al relativo fatturato € passata dal
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7,3% del 2014 al 8,4% del 2015. Si segnala, inotthe tali incrementi sono stati registrati
pur in presenza di variazioni negative dei preelzg sono state parzialmente controbilanciate

dai benefici derivanti dall'apprezzamento del Dall&JSA rispetto all’'Euro.

Con riferimento poi aglammortamenti di periodo, essi sono stati pari a 8,9 milionigdiro, in

linea con il valore di 8,8 milioni del 2014, mentessvalutazioni sono ammontate a 0,8 milioni di

Euro, in aumento di 0,6 milioni rispetto al valalie0,2 milioni di Euro del 2014, principalmente

per I'abbandono dello sviluppo di miscele a baséNdvaluron, prodotto inventato da Isagro e

ceduto nel passato a Terzi e per il quale ad oggisono previste ipotesi di ulteriori sviluppi.

Conseguentemente, il Vostro Gruppo ha chiuso ib2fdn unRisultato operativo di 9,8 milioni

di Euro, cosi evidenziando un incremento di 6,3iamil rispetto ai 3,5 milioni di Euro

dell’esercizio 2014.

A livello di gestione finanziaria, nel 2015 il VostGruppo ha sostenuto, rispetto al 2014:

minori Interessi, commissioni e oneri finanziariper 1,7 milioni di Euro, pur in presenza di
un incremento dell'indebitamento finanziario, fouttdelle migliori condizioni di
finanziamento ottenute dalla capogruppo IsagroAS.per effetto di un miglioramento del
proprio rating presso i canali bancari e beneficiando di un aiatali intermediazione
finanziaria con maggiore liquidita disponibile;

Perdite nette su cambi e strumenti finanziari deriati per 1,3 milioni di Euro rispetto ai
proventi di 0,1 milioni del 2014, riconducibili awtratti derivati di trading” stipulati a fini

di copertura del rischio di cambio associato adadite in Dollari Usa e generatesi a causa
del forte apprezzamento del dollaro statunitenseargronti dell’'Euro.

Si ricorda che il Gruppo Isagro opera su piu meédivello internazionale e molti rapporti
commerciali sono gestiti in valute diverse dall@uprincipalmente in dollari americani.
Conseguentemente, il Gruppo, in ottemperanza etlpria “Policy per la Gestione dei Rischi
Finanziari”, volta a “mettere in sicurezza” il tasdi cambio debudget effettua coperture
contro il rischio di cambio relativo al dollaro staitense utilizzando come base di
riferimento I'esposizione prospettica per I'eseiiisultante dalla bilancia valutaria in USD.
Relativamente alle operazioni di copertura reateztal Gruppo, si rammenta altresi che esse
sono esclusivamente a fronte di operazioni gedtienaon hanno, pertanto, alcun carattere
speculativo: tuttavia, non soddisfacendo i requsitvisti dallo IAS 39 relativamente alle
coperture dei “rischi specifici”, queste operazioangono considerate dirading” e quindi
imputate, sia per la parte gia realizzata che petla non ancora realizzata, direttamente tra

le componenti finanziarie del conto economico.



Esercizio Esercizio Differenze

(€ 000) 2015 2014
Ricavi 156.048 145.939 +10.109  +6,9%
Memo: Costo del lavoro e acc. premi (28.832) (27.397) -1.435
EBITDA 19.457 12.467 +6.990 +56,1%
% sui Ricavi 12,5% 8,5%
Ammortamenti:
- attivita materiali (3.748) (3.678) -70
- attivita immateriali (5.146) (5.082) -64
- svalutazione attivita materiali e immateriali e

rivalutazione assets (IFRS 10) (776) (187) -589
EBIT 9.787 3.520 +6.267 N/S
% sui Ricavi 6,3% 2,4%
Interessi, commissioni e sconti finanziari (2.127) (2.807) +1.680
Utili/perdite su cambi e strumenti derivati (1.296) 108 -1.404
Svalutazioni/rivalutazioni di partecipazioni 54 59 -5
Risultato ante imposte 7.418 880 6.538 N/S
Imposte correnti e differite (4.036) (1.758) -2.278
Utile/(perdita) del Gruppo delle attivita in 3.382 (878) 4.260 N/S
funzionamento
Risultato netto delle attivita in dismissione (250) - -250
Risultato netto 3.132 (878) 4.010 N/S

Tabella 2: Sintesi del Conto Economico consolidato

Il Risultato ante imposteconsolidato € stato quindi in utile per 7,4 milidhEuro, in aumento di

6,5 milioni rispetto agli 0,9 milioni di Euro dedisercizio 2014.

A livello di gestione fiscale, al 31 dicembre 20ddno state registrate imposte correnti e diffexite
debito per Euro 4,0 milioni, in aumento di 2,2 wili rispetto agli 1,8 milioni di Euro del 2014,

principalmente per effetto di maggiori imposte eoti e differite sul reddito in capo a Isagro

S.p.A. e a Isagro Asia. Ai risultati della gestidiszale si sono aggiunti stanziamenti per 250 mila

Euro relativi alla svalutazione di poste legateatiivita cedute in esercizi passati.

Quale conseguenza di quanto sopra esposto, il ¥@tuppo ha chiuso I'esercizio 2015 con un

Risultato nettoin utile per 3,1 milioni di Euro, a fronte dellargéa di 0,9 milioni dei 12 mesi del

2014,
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STATO PATRIMONIALE — DATI DI SINTESI

Dal punto di vista patrimoniale, Capitale investito nettoa livello consolidato al 31 dicembre
2015 e stato pari a 147,0 milioni di Euro, in autoeti 22,0 milioni rispetto ai 125,0 milioni di
Euro del 31 dicembre 2014.

(€ 000) 31.12.2015 31.12.2014 Differenze

Capitale fisso netto 85.558 81.577 +3.981 +4,9%
Capitale circolante netto 64.349 46.433 +17.916 +38,6%
di cui:

Capitale Circolante Commerciale Netto 63.321 45.384 +17.937

T.F.R. (2.872) (3.038) +166  -5,5%
Capitale investito netto 147.035 124.972 +22.063 +17,7%

Attivita e passivita non finanziarie destinate alla
dismissione - - - -

Totale 147.035 124.972 +22.063 +17,7%

Finanziato da:

Mezzi propri 99.858 95.286 4572 4,8%
Posizione finanziaria netta 47.177 29.686 17.491 58,9%
Rapporto Debt/Equity 0,47 0,31

Totale 147.035 124.972 +22.063 +17,7%

Tabella 3: Sintesi dello Stato Patrimoniale condatp

Piu in particolare, ilCapitale fisso nettoal 31 dicembre 2015 si & attestato su un livell85j6
milioni di Euro, facendo registrare un incrementet® milioni di Euro rispetto al valore di 81,6
milioni del 31 dicembre 2014. Tale variazione @nducibile quasi esclusivamente alla dinamica
intervenuta nelle poste dvviamento e Altre attivita Immateriali , complessivamente pari a
48,7 milioni di Euro al 31 dicembre 2015, in auneedi 4,6 milioni rispetto al 31 dicembre 2014.
Tale incremento € dipeso dagli investimenti in Riee Innovazione & Sviluppo sostenuti dal
Gruppo, prevalentemente riconducibili al nuovo figitp ad ampio spettro SDHi e al nuovo

Biofumigante, che hanno piu che controbilanciat@gimortamenti del periodo.

Il Capitale circolante nettoal 31 dicembre 2015, poi, & stato pari a 64,3omilidi Euro, in
aumento di 17,9 milioni rispetto ai 46,4 milioniEuro al 31 dicembre 2014 per effetto di:
* maggioriRimanenze di magazzinger 8,6 milioni di Euro, a seguito della decisiati¢sagro

di incrementare i livelli distock di prodotti strategici — principalmente per magegrime,
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semilavorati e prodotti finiti a base di rame galfaconazolo —, anche alla luce del basso costo
del denaro rispetto alla redditivita di tali protitot

* minori Debiti commerciali per 6,9 milioni di Euro, per effetto dell'avvenutagamento nel
2015 dellostockdi tetraconazolo riacquistato nel 2014 da partisatjro dal distributore nord-
americano Valent a seguito dell'accordo di distzibne con Gowan USA;

» maggiori Crediti commerciali per 2,4 milioni di Euro, quale effetto diretto Kmlimento del
fatturato di prodotti e servizi rispetto all’esarioi precedente; a tal riguardo, peraltro, si
segnala un maggior ricorso a operaziorfadtoring pro-solutoa fine 2015 rispetto al 2014 per
2,6 milioni di Euro, con unastockdi crediti ceduti al 31 dicembre 2015 pari a 7 @ani di

Euro.

Per quanto concerneTirattamento di Fine Rapporto (T.F.R.), esso é stato pari a 2,9 milioni di

Euro al 31 dicembre 2015, sostanzialmente in lalaalore di 3,0 milioni del 31 dicembre 2014.

Sul lato delle fonti di finanziamento, poiMezzi propri consolidati al 31 dicembre 2015 sono
stati pari a 99,9 milioni di Euro, in aumento dé 4nilioni di Euro rispetto ai 95,3 milioni di Euro
registrati al 31 dicembre 2014, principalmente patile di periodo e per la diminuzione
intervenuta nella Riserva di conversione relativevplentemente alla trasposizione in Euro delle
attivita della consociata indiana Isagro (Asia) dadremicals Pvt. Ltd., grazie al rafforzamento

della Rupia Indiana rispetto all'Euro.

La Posizione finanziaria netta (PFN)consolidata al 31 dicembre 2015 é stata cosidi,2
milioni di Euro, in aumento di 17,5 milioni rispetai 29,7 milioni di Euro fatti registrare al 31
dicembre 2014. Come gia detto, tale incremento afiiZfone finanziaria netta € da imputarsi
pressoché interamente all’incremento del Capitaleolante, mentre la gestione, escludendo

appunto le variazioni del Capitale circolante stess generato cassa per 0,4 milioni di Euro.

Per quanto concerne la composizione della Posizimamziaria netta al 31 dicembre 2015, si
segnala che i debiti a medio-lungo termine sonoa&6,6 milioni di Euro, in aumento rispetto al
valore di 17,0 milioni del 31 dicembre 2014 priradipente per effetto (i) dell’'ottenimento di
nuova finanza a medio-lungo termine, parzialmemtetrobilanciato (ii) dal rimborso anticipato
alla B.E.l., avvenuto nel febbraio 2015, di 7,4iaml di Euro, corrispondenti al debito residuo
riferito allatranchedi originari Euro 10,0 milioni erogata nel maggio12.

Tali operazioni sono state poste in essere dallgograppo Isagro S.p.A. in un’ottica di
ottimizzazione del costo del debito a medio-lungonine nonché di un miglior allineamento tra
I'orizzonte temporale degli investimenti - in padiar modo quelli relativi allo sviluppo del nuovo
fungicida ad ampio spettro SDHi - e quello dellatfodi finanziamento a sostegno di tali

investimenti.
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Si rileva, inoltre, che al 31 dicembre 2015 I'attifisso netto risultava interamente finanziato dai
Mezzi propri, che concorrevano anche a finanzieoapitale circolante per 17,2 milioni di Euro.

Conseguentemente, la totalita dei debiti finanziatti risulta a fronte del capitale circolantetoet

Alla luce di quanto sopra esposto, il rappatédt/equity(ossia il rapporto tra posizione finanziaria
netta e mezzi propri) a livello consolidato € stadéwmi a 0,47 rispetto al valore di 0,31 registraito
31 dicembre 2014.

Si osserva, infine, che la capogruppo Isagro S,he concentra la larga parte delle attivita di
Ricerca, Innovazione & Sviluppo, sintesi e formidaz e incorpora i valori delle partecipazioni
delle societa operative controllate, aveva unazZrost finanziaria netta a debito di Euro 48,7
milioni, in presenza di linee di credito bancariovdria natura a disposizione e inutilizzate per

circa 67 milioni di Euro.

PRINCIPALI INDICATORI FINANZIARI

La tabella sottostante riporta i principali indmatdi natura finanziaria del Gruppo Isagro.

2015 2014
N. medio azioni in circolazione* (000) 38.675 31.014
Utile base per azione* (€) 0,08 (0,03)
Mezzi propri per azione* (€) 2,58 3,07
R.O.E. 3,1% -0,9%
R.O.I. 6,7% 2,8%
Posizione finanziaria netta / EBITDA 2,42 2,38

*Escluse 50.000 azioni proprie

Con riferimento ai principali indicatori finanziarsi evidenzia che il miglioramento del risultato
netto rispetto al valore del 2014 ha generato ie per azione di 0,08, rispetto al valore negativo
di -0,03 dello scorso esercizio. Conseguentemesnte,assistito ad un miglioramento del R.O.E.
(Return on Equityo Risultato netto su mezzi propri), pari a 3,1%cmte del -0,9% del 2014, e
allo stesso tempo ad un miglioramento del R.GREtdrn on Investmemt Risultato operativo su
capitale investito netto), passato dal 2,8% neld428t.6,7% al 31 dicembre 2015, quale effetto
combinato dell'aumento del Risultato operativo #'aenento del capitale investito.
Il rapporto tra Posizione finanziaria netta ed EBH, in linea con il 31 dicembre 2014, & passato
dal valore di 2,38 a 2,42 al 31 dicembre 2015.
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RISULTATI DELLA CAPOGRUPPO ISAGRO S.p.A.

Al fine di meglio rappresentare i valori economiggtrimoniali e strategici del Vostro Gruppo, si

ritiene opportuno presentare anche le principadii b bilancio relative alla capogruppo Isagro

S.p.A.; essa, infatti, svolge una funzione non shlooordinamento e indirizzo strategico, essendo

la holdingdel Gruppo, ma anche di centro di produzianarketinge commercializzazione.

Con riferimento pertanto ai risultati 2015 di Isa@.p.A., essi sono stati rappresentati da:

. Ricavi pari a 108,7 milioni di Euro, in aumento di 12,7liomi (+13%) rispetto ai 96,0
milioni di Euro del 2014;

* UnEBITDA paria € 12,9 milioni di Euro, in aumento di 9,9iomi (+281%) rispetto agli 3,4
milioni del 2014;

* unUtile di 3,4 milioni di Euro rispetto alla Perditi 5,4 milioni del 2014.

ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

Nel corso del 2015 il Gruppo Isagro ha sostenusti b Ricerca, Innovazione & Sviluppo per un
totale di 15,5milioni di Euro, di cui 11,2milioni capitalizzati quali investimenti per lo §wppo, la
registrazione e la difesa straordinaria dei prodditproprieta su base mondiale; nel 2014

'ammontare di tali spese era stato pari a 13,8mildi Euro, di cui 10,1 milioni capitalizzati.

A) RICERCA E INNOVAZIONE

L'attivita di ricerca condotta dal Gruppo si € centrata su alcune linee di lavoro miranti

all'ottenimento di nuovi candidati per lo sviluppoon I'obiettivo di giungere alla promozione a

sviluppo di almeno un ulteriore nuovo principioiadt nel periodo 2016-2018; in particolare le

attivita sono state concentrate su:

 nuove serie di fungicidi a largo spettro, aggiumtiispetto al fungicida appartenente alla
classe SDHi avviato allo sviluppo nel 2012;

e nuove serie di erbicidi per il controllo di gramie& e dicotiledoni, per uso fre e post
emergenza delle colture seminative di importanaaaje.

E proseguito, poi, lo studio finalizzato all'idefitazione di nuovi formulati a base di rame in

grado di agire a dosi ridotte e con uno spettraidi@ piu ampio rispetto a quelli attualmente sul

mercato.

Inoltre, lo studio di nuovi candidati contro i paséi del terreno, con 'obiettivo a lungo termidie

rinforzare I'offerta di Isagro nel cosiddettsdil managemeht ha prodotto nel 2015 alcune

molecole promettenti, per le quali si procedera cetso del 2016 con I'approfondimento

necessario, selezionando una rosa di potenziajigtticaziendali di sviluppo.

Infine, continua la valutazione di nuovi prodotti azione biostimolante, da soli o in combinazioni
con altre molecole: a tal riguardo, una nuova fdanrisultata interessante dagli studi di “primo

profilo” passera nel corso del 2016 allo stadiwalutazione pre-commerciale.
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B) SVILUPPO PRODOTTI
Si evidenziano di seguito le principali attivitasdiluppo svolte nel corso del 2015.

IR9792 (o inibitore della Succinato DeidrogenassbHi) — fungicida ad ampio spettro

Sono proseguiti i principali studi regolatori sulngipio attivo e allo stato attuale si conferma di
essere in linea con il piano previsto per l'invie dossie in Europa e USA.

Importanti risultati sono emersi per il profilo detodotto su varie colture strategiche in Brasile
(soia, caffé e altre), in Europa e in Cina, chidemeglio il valore tecnico agronomico a confronto
con gli standard di mercato di concorrenti qualh@nta, Bayer, BASF. Per una valutazione piu
puntuale delle prospettive Husinessn Brasile, sono stati predisposti nuovi pianvdiutazione di
campo iniziati a fine 2015, i cui risultati previper la prima meta del 2016 saranno di importanza

centrale per I'aggiornamento del progetto di syplogommerciale.

IR6141 (o Kiralaxyl® o Benalaxyl-M) — fungicida péte e orticole

L’attivita di sviluppo si &€ concentrata sui segu@nogetti:

e prosecuzione della preparazione del dossier pegiatrazione del Kiralaxyl negli USA per il
trattamento delle sementi;

» follow-updel processo di ri-registrazione per tutti i fotaticontenenti Kiralaxyl registrati in
Europa (c.d. “STEP 27"), negli stati membri del'Wne Europea, dopo [linclusione
nell’Allegato 1 del Regolamento CE 1107/2009;

» inizio dell'attivita per la registrazione in Cinald=antic M WG, come da accordi con Rotam;

» supporto a Gowan per la preparazione del dossieKilalaxyl in combinazione con la

zoxamide.

Tetraconazolo — fungicida ad ampio spettro

L'attivita & stata concentrata sui seguenti progett

» follow-up dei processi di ri-registrazione dei formulatilaropa (“STEP 2” del processo di
revisione Europea) e valutazione degli studi nesmégser il rinnovo dell’approvazione del
principio attivo nell’lUnione Europea;

» valutazione degli studi per la ri-registrazione In&i$A,;

» proseguimento degli studi atti a ottenere la reggsbne e I'estensione di etichetta negli USA,

in Canada e in Brasile, come previsto dall’accardo Arysta.

Infine, si segnala che & stato portato a termired, corso del primo semestre, un rilevante
programma di rivalutazione dellimpiego di tetraeanlo e delle sue miscele in Europa (per i
cereali e la vite) e in Brasile (per la soia): regt'ultimo caso sono emersi importanti elementi pe
la difesa tecnica a lungo termine nell'impiego [gesoia.
Si & confermato e programmato il nuovo piano dbreicon partenza da fine 2015 per realizzare
nella stagione 2015-2016 i nuovi posizionamentiitde di etichetta in Brasile.
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E’ programmata altresi la prosecuzione del pianmodferma registrativa per il tetraconazolo e sue

miscele in Europa.

Prodotti rameici

Le principali attivita inerenti i prodotti rameisono state:

« il follow-up dei processi di ri-registrazione dei formulatikaropa (STEP 2 del processo di
revisione Europea);

* la partecipazione, nellambito della European Coppask Force, alla preparazione del
dossierper il rinnovo della approvazione dei Sali di rangd’'Unione Europeadossierinviato
a luglio 2015;

* il completamento dedlossierdi registrazione per formulati contenenti ossigtore idrossido

per Vietham e Tailandia;

« il follow-up del processo di registrazione nel Centro Europdodaulati Airone SC e Airone
WG;
* linvio del dossierdi registrazione in Australia per I'Airone WG.

Anche per i prodotti rameici nel 2015 é iniziato percorso di valutazione per inserire I'Airone
nella difesa della soia in Brasile, con risultattdraggianti.Sulla base di questi risultati € stato

pianificato il programma di estensione registi@tion esecuzione nella stagione 2015-2016.

Biofumigante
Con riferimento al Biofumigante, si segnalano:

» il follow-updel processo registrativo in Turchia;

» la preparazione dei documenti peddssierdi registrazione negli Emirati Arabi e in Egitto;

« il supporto alle attivita per I'ottenimento dellegistrazione in California (USA);

e inizio attivita registrative in Canada e Messico.

Si ricorda che il Biofumigante ha gia ottenuto kgistrazione federale negli USA e che la

California ne rappresenta il principale mercatofdrimento.
Biostimolanti
E’ proseguita I'attivita di monitoraggio dei prosesli autorizzazione in corso e di supporto al

business

Prodotti microbiologici

Principali attivita:

» conclusione del processo di ottenimento del cedifi per I'uso in agricoltura biologica dei
formulati a base di Tricoderma spp;

» valutazione degli studi necessari per il rinnovadl'@gprovazione del principio attivo
nell’'Unione Europea e primi contatti per la coditne di unaask forceper la condivisione

dei costi e della strategia di difesa.
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Feromoni

» follow-up del processo di approvazione a livello Europeaunih nuova molecola e della
relativa registrazione in Italia;

» inizio delle attivita in seno alleask forceper il rinnovo delle approvazioni dei principiigitin
Europa.

C) REGISTRAZIONI OTTENUTE

Nel corso dell’esercizio 2015 sono state otteniBenBove registrazioni, fra le quali 5 cloni di

prodotti rameici per il mercato italiano, la regigione definitiva in Cina per 'Eminent, la

registrazione in Canada del Tamarak (nome comnieragato in tale Paese per il Siapton), del

Tellus (a base di Tricoderma spp) in Francia e iacfa e dell’Airone WG in Svizzera. A cio si

aggiunge l'ottenimento delthport Tolerancedel Kiralaxyl IR6141 negli USA per vite e

pomodoro, che contribuira alla strategia di svilmgpmmerciale di tale prodotto.

PRINCIPALI EVENTI DEL 2015

A) LIQUIDAZIONEISAGROHELLAS
Rispetto alla situazione al 31 dicembre 2014, ghata che nel mese di febbraio 2015 € iniziato il

processo di liquidazione della controllata Isagedlas, terminato in data 24 settembre 2015.

B) RIMBORSANTICIPATOFINANZIAMENTOB.E.I. CONTROGARANTITOABNLE UBI
In un’ottica di ottimizzazione del costo del debédivello di Gruppo e di ricerca di un maggiore

allineamento tra 'orizzonte temporale degli inwe&nti intrapresi, e quindi dei relativi flussi di
cassa in uscita e in entrata, e quello delle fointinanziamento a sostegno di tali investimerati, |
capogruppo Isagro S.p.A. ha rimborsato anticipatdenalla B.E.I., in data 16 febbraio 2015, Euro
7,4 milioni, corrispondenti al debito residuo riteralla tranchedi originari Euro 10,0 milioni,

erogata nel maggio 2012, del complessivo finanzidmdi originari Euro 22,5 milioni.

C) INAUGURAZIONENUOVOCENTRORICERCHEDI NOVARA
In data 13 aprile 2015 Isagro ha inaugurato ilduovo Centro Ricerche (NCR) di Novara.

I NCR si estende su di una superficie di 9.400 gcamplessivi (tra cui 2.250 mq di laboratori,
1370 mq di serre e 750 mq di sito produttivo), atdcin un’area storica per la Chimica italiana,
quella dell’ex lIstituto Donegani, che ha visto resctanti nuovi prodotti, con un fervore di
innovazione unico nella storia del settore in &ali

D) APPROVAZIONBILANCIO2014E NOMINANUOVOCDA
In data 24 aprile 2015 I’Assemblea degli aziordstisagro S.p.A.:

« ha preso visione dei dati consolidati e approvatoilancio d'esercizio 2014, corredato
della Relazione degli Amministratori sulla gestipnesi come approvato dal Consiglio di
Amministrazione della Societa lo scorso 11 marzd52@ gia comunicato al Mercato,

riportando a nuovo la perdita di esercizio;
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* ha nominato, fino all'approvazione del bilancio3al dicembre 2017, il nuovo Consiglio di
Amministrazione, composto dai seguenti otto menthtij eletti sulla base della unica lista
presentata dall’azionista di maggioranza Holdisal.S.Giorgio Basile (Presidente);
Maurizio Basile; Riccardo Basile; Christina Econamdsianni Franco; Adriana Silvia
Sartor (Amministratore indipendente); Daniela Main{fAmministratore indipendente);
Stavros Sionis (Amministratore indipendente).

Successivamente, lo scorso 5 maggio il nuovo Cbasdi Amministrazione della Societa ha
deliberato:

« dinominare, fino all'approvazione del bilancio3!l dicembre 2017:

o Giorgio Basile quale Amministratore Delegato (Chigkcutive Officer — C.E.O.);

0 Maurizio Basile quale Vice Presidente;

o i Consiglieri Adriana Silvia Sartor, Daniela Mainm Stavros Sionis quali componenti
del comitato degli Amministratori indipendenti;

o il Consigliere Stavros Sionis qudlead Independent Directpr

e di costituire il Comitato Nomine e Remunerazion@mimando quali componenti i
Consiglieri indipendenti Adriana Silvia Sartor (Bigente) e Stavros Sionis;

e di costituire il Comitato Controllo e Rischi, noraimdo quali componenti i Consiglieri

indipendenti Daniela Mainini (Presidente) e Stavdamis.

Sempre in tale data il Consiglio ha valutato, aiss@ell’art. 3 del Codice di Autodisciplina delle
societa quotate e dell’art. 14viesdel Regolamento Emittenti di CONSOB, la sussisieti
requisiti di indipendenza in capo agli Amministratddriana Silvia Sartor, Daniela Mainini e
Stavros Sionis, nominati quali indipendenti (elefila lista presentata dal socio di maggioranza
Holdisa S.r.L.).

E) COSTITUZIONHSAGRGSINGAPORE
In data 8 ottobre 2015, coerentemente con il ptogétsviluppo della presenza commerciale del

Gruppo nell’area del sud-est asiatico, € stataitodat la societa Isagro Singapore Pte. Ltd.,

interamente controllata da Isagro S.p.A..

F) PERFEZIONAMENT@®I| DUE ACCORDIDI SFRUTTAMENTMELLAPROPRIETA
INTELLETTUALE
In accordo con la strategia di un maggior sfruttatmedella propria Proprieta Intellettuale (PI)

attraverso accordi con Terzi, Isagro S.p.A. hauttip nel mese di dicembre 2015 due nuovi
accordi, uno con FMC e l'altro con SumiAgro Eurdpenited, con proventi totali di Euro 7
milioni, a conferma che il valore della Pl di Isagr solo parzialmente rappresentato dai valori di
libro.

Pertanto, nel periodo 2013-2015 i proventi dagtioadi per lo sfruttamento indiretto della PI di
Isagro hanno raggiunto Euro 19 milioni, di cui 10ioni nel 2013 e 9 milioni nel 2014-2015, cosi
comprovando la validita di questa nuova lineduasinesse confermando il potenziale della PI di

Isagro.
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EVENTI SUCCESSIVI AL 31 DICEMBRE 2015

Non si segnalano eventi rilevanti occorsi tra il 8itembre 2015 e la data della presente

Relazione.

RISORSE UMANE

Gli organici effettivi al 31 dicembre 2015 del Gpgplsagro sono pari a 606 unita, cosi suddivise:

Numero dipendenti 30/12/2015 31/12/2014 Differenza
Dirigenti/Executives 49 53 -4
Quadri 135 131 +4
Impiegati* 325 332 -7
Operai 97 84 +13
Totale 606 600 +6

*include i lavoratori con qualifica speciale

Il personale in organico al 31 dicembre 2015 éetgoéo, aumentato di 6 unita rispetto a quello del
2014, con un incremento di 17 unita nella capogougpgro S.p.A. e una diminuzione di 11 unita

nelle filiali estere.

Piu in particolare, al 31 dicembre 2015:

- in Isagro S.p.A., in relazione ai lavoratori comtatto a tempo indeterminato, sono state
assunte 14 nuove risorse e hanno cessato il rapporavoro 8 collaboratori, mentre, in
relazione ai lavoratori con contratto a tempo deieato, vi & stato un incremento di 11
risorse;

- nelle filiali estere, si registra la cessazione d@dporto di lavoro di 8 risorse in Isagro
Colombia e la conseguente nuova organizzaziondcdna funzioni di staff attraverso la
terziarizzazione di servizi e l'assunzione di latori con contratto di lavoro a tempo

determinato.

Inoltre, relativamente ai lavoratori con contradotempo indeterminato di Isagro S.p.A., si

segnalano:

- il rafforzamento delle funzionMarketing & Salese Business Development and Product
Management con l'inserimento di figure professionali quabiales Managere Product
Manager nonché di alcune nuove figure di staff e di ppede di fabbrica nei siti industriali;

- il processo di riorganizzazione e ottimizzazion#éladstruttura di Isagro S.p.A., che nel corso
del 2015 ha coinvolto 8 risorse, di cui 4 Dirigedélla sede di Milano, con la conseguente
cessazione dei relativi rapporto di lavoro, e 4iposi non dirigenziali con relativa

collocazione in mobilita.

In merito al progetto di riorganizzazione si segnetie in data 31 dicembre 2015 si sono concluse

in capo alla capogruppo Isagro S.p.A. le due procedi mobilita attivate rispettivamente in data
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29 novembre 2013 per i siti di Adria, Aprilia, Bussll Tirino e la sede di Milano, e in data 1°

dicembre 2014 per la sede di Novara.

Nel 2015 il rapporto con le Organizzazioni Sindasak generalmente mantenuto su un piano di
collaborazione costruttivo che ha consentito derate ottimi risultati nell’ambito della gestione

delle relazioni industriali.

SELEZIONEE FORMAZIONE
In coerenza con quanto previsto dal piano annutileata in tutte le unita operative, sono

proseguite le attivita di formazione riguardo i temli Qualita, Sicurezza e Ambiente,
dell'apprendimento delle lingue straniere (in pant@re inglese e spagnolo), nonché quelli della
formazione tecnica specifica per professionaligcgistiche.

Si segnala che nel corso del 2015 ¢ iniziato uroimapte percorso formativo, che ha coinvolto 40
risorse delle sedi di Novara e Milano, per “Promerevuna cultura orientata alla Gestione dei
Progetti”, che si concludera nel 2016, in collalzeyae con il Politecnico di Milano e utilizzando,

a parziale copertura del relativo costo, la contzibne accantonata presso Fondimpresa.

Per quanto riguarda la selezione, si € stipulaaccordo con ikocial networkprofessionale

“LinkedIn” per la ricerca di particolari figure plessionali altamente specialistiche.

MODELLO DI ORGANIZZAZIONE, GESTIONE E CONTROLLO EXD. LGS. 231/2001

Il Consiglio di Amministrazione di Isagro S.p.A. lagottato, a partire dal 2006, un Modello di
Organizzazione, Gestione e Controllo ex D.Lgs. 26Q1 (di seguito anche “Modello”) e
nominato I'Organismo di Vigilanza.

Alla data della presente Relazione, il Modello viggerisulta essere quello approvato dal Consiglio
di Amministrazione in data 12 novembre 2013. A tafeposito si ricorda, tuttavia, che Isagro
S.p.A. ha avviato, a partire dal secondo seme§ti® 2 sta portando a termine nel corrente mese,
le attivita finalizzate all'aggiornamento/integraze del Modello con riferimento ai nuovi reati
recentemente introdotti nel corpo del Decreto (@dti ambientali e reato di autoriciclaggio).

La versione aggiornata del Modello sara portatees@ime e all’'approvazione del Consiglio di

Amministrazione di Isagro S.p.A. nella riunione gebssimo 16 maggio 2016.

I compito di vigilare sul funzionamento e sullessanza del Modello e di curarne
'aggiornamento € affidato all'Organismo di Vigileam Tale Organismo €& stato parzialmente
rinnovato nella sua composizione con delibere agisiyjlio di Amministrazione del 5 maggio e 29

settembre 2015 e scadra con I'approvazione deididaal 31 dicembre 2017.

CODICE DI AUTODISCIPLINA E RELAZIONE DI CORPORATE QOVERNANCE

Isagro S.p.A. ha adottato il Codice di Autodiscigplidelle societa quotate (approvato nel marzo

2006 e modificato da ultimo nel luglio 2015) quplento di riferimento per un’efficace struttura di
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corporate governancé.a nuova versione del Codice ¢ stata formalmeatepita con delibera del
Consiglio di Amministrazione del 4 agosto 2015.

Per una descrizione dettagliata della strutturgadierno societario, si rimanda alla Relazione di
Corporate Governance disponibile presso la sede sociale, sul sitormete della Societa
(www.isagro.com— sezionecorporate governange nonché sul sito internet di Borsa lItaliana

(www.borsaitaliana.jt

PROCEDIMENTI GIUDIZIALI

Caffaro S.r.l. in amministrazione straordinaria

All'udienza del 19 maggio 2014 le parti hanno datim di aver raggiunto un accordo transattivo,
che necessita dei tempi tecnici della procedura gssere perfezionato. Il Giudice ha quindi
rinviato la causa al 22 settembre 2014, in pendehzaattative, auspicando che per tale data
intervenisse I'approvazione almeno del ComitatoGkeiditori ed impegnandosi, eventualmente, a
concedere un rinvio piu lungo in attesa dell'appmgne da parte del Ministero. La causa € stata
pertanto ulteriormente rinviata all’'udienza del @nnaio 2015, durante la quale le parti hanno
discusso nel merito. Il Giudice ha quindi nuovareaiviato la causa al 2 febbraio 2015. Le parti
hanno quindi sottoscritto un accordo transattivfoiza del quale hanno rinunciato al giudizio di
opposizione allo stato passivo e, pertanto, n@os0 presentate all’udienza del 2 febbraio 2015.
Constatata I'assenza delle parti, il Giudice havangente rinviato 'udienza al 23 marzo 2015 alla
guale le parti non si sono presentate; pertantiutlice ha dichiarato la cancellazione della causa
dal ruolo e 'estinzione del giudizio.

Per il medesimo credito é stata chiesta ancheandiiazione al passivo di Snia S.p.A., anch’essa in
amministrazione straordinaria, in qualita di sogitco di Caffaro e quindi obbligato in solido.
Poiché il Tribunale di Milano ha rigettato I'istamda societa sta predisponendo I'opposizione allo
stato passivo per cercare di ottenere 'ammissi@iecredito di Isagro al passivo di Snia S.p.A..
La prima udienza era stata fissata per il 27 séiter2011. All'esito di tale procedimento, con
decreto del 13 dicembre 2011, il Tribunale di Mdaha rigettato il ricorso di Isagro S.p.A.,
ritenendo tale credito eventuale e futuro. Isagr@értanto impugnato tale decisione con ricorso in
Cassazione, per cui si € in attesa della fissazdetizidienza per la discussione.

Peraltro, si ritiene che non vi sia la sussistedizabblighi relativi al sostenimento di costi legat
all'operazione di bonifica del sito di Aprilia inugnto Isagro S.p.A. non €& responsabile

dell'inquinamento.

Fallimento Gamma International S.r.I.

La capogruppo Isagro S.p.A., in data 23 dicembrB420a chiesto di essere ammessa al passivo
del Fallimento Gamma International S.r.l. e ha d#pto domanda di restituzione del macchinario
concesso in comodato alla societa fallita quandsstuitima era ancori bonis 1l credito di cui

la capogruppo ha chiesto I'ammissione al passivinanta a 97 migliaia di euro, di cui 9 migliaia

di euro, oltre I'l.V.A., in via privilegiata ai sendell’art. 2764 del Codice Civile a titolo di came

di locazione per I'anno 2014.
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Il Curatore ha proposto l'integrale ammissione atgivo del credito azionato dalla capogruppo
Isagro S.p.A., la restituzione del macchinario @sso in comodato ed ha concordato la
risoluzione dei contratti in essere con la sodeféa.

All'udienza del 28 gennaio 2015, fissata per lafiex dello stato passivo, il Giudice delegato ha

accolto integralmente I'istanza della capogruppo.
Altro

Con riferimento agli altri procedimenti giudizialn corso, per i quali non si segnalano

aggiornamenti di rilievo, si rimanda allo specifigaragrafo della Nota Illustrativa.

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

Le operazioni con le parti correlate, ivi inclugedperazioni infragruppo e con Gowan, non sono
qualificabili né come atipiche né come inusuakntrando invece nell’ordinario corso degli affari
delle societa del Gruppo. Dette operazioni sonoletg a condizioni di mercato, tenuto conto delle
caratteristiche dei beni e dei servizi commerczaliz

Per quanto concerne gli effetti economici e patrirath dei rapporti con le parti correlate sui dati
consolidati del Gruppo Isagro al 31 dicembre 20il%irsanda a quanto indicato nel relativo

paragrafo della Nota illustrativa.

OSSERVAZIONI SUL PROFILO FINANZIARIO E SULLA CONTINUITA AZIENDALE

Alla data del 31 dicembre 2015 il Gruppo Isagro mm@duna struttura finanziaria solida ed
equilibrata, con umapporto debt/equitypari a 0,47 e Mezzi propri eccedenti il Capitadsd, con
una porzione di oltre 17 milioni di Euro del Capgtaircolante finanziata dai Mezzi propri. Inoltre,
nel 2015 il Vostro Gruppo ha raggiunto, tra valpazione diretta della propria proprieta
Intellettuale e valorizzazione indiretta, liveliifatturato e di EBITDA sufficienti ad autofinanzéa
quasi per intero il fabbisogno generato dai prgpogetti di investimento, escludendo le esigenze
finanziarie relative al Capitale circolante, chggeno logiche di opportunita piu di breve termine
e per il quale vi € una abbondante disponibilithrdie di affidamento ancora inutilizzate.

Nel corso del 2015, inoltre, la capogruppo Isagq./ ha ridefinito la propria esposizione nei
confronti del sistema bancario riducendone i relaineri finanziari, anche in parte sostituendo
debito a breve con finanziamenti a medio-lungo teem

Peraltro, come gia evidenziato, si ricorda cheajpogruppo Isagro S.p.A., che concentra la larga
parte dei debiti finanziari consolidati, dispone@1 dicembre 2015 di circa 67 milioni di Euro di
linee bancarie non utilizzate, principalmente ragpntate da linee di sconto e anticipo fatture,

oltre che di tipo finanziario.

Inoltre, per quanto il Vostro Gruppo abbia comutdcael dicembre del 2015, cheBilisiness Plan
2014-2018 deve considerarsi superato, i segnalatipee le stime di lavoro interne confermano le

attese di una prosecuzione del trend di progressescita del fatturato, sia per vendite dirette ch
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per proventi derivanti da accordi con Terzi e, dimaalmente, viene confermata, nei Piani
Aziendali 2016-2020, la validita di un obiettivofditurato consolidato a medio termine sul livello
di 200 milioni di Euro.

Alla luce di quanto sopra esposto, il presentenbita consolidato al 31 dicembre 2015 € stato

redatto sulla base del presupposto della continai@éndale, non essendo state ravvisate

significative incertezze circa la prevedibile ewmbane della gestione del Gruppo.

PRESENZA DI EVENTUALI DATI STIMATI

La redazione dei prospetti contabili consolidathigéde I'effettuazione di stime ed assunzioni che
hanno effetto sui valori delle attivita e delle gaga di bilancio e sull'informativa relativa ad
attivita e passivita potenziali alla data di rifeento: conseguentemente i risultati che verranno in
seguito conseguiti potrebbero differire da talingti

Le stime vengono utilizzate per rilevare gli accauatmenti per rischi su crediti e per obsolescenza
di magazzino, nonché per ammortamenti, svalutazibenefici ai dipendenti, imposte ed altri
accantonamenti a fondi. Le stime e le assunziomo stviste periodicamente e gli effetti di ogni

variazione sono riflessi a conto economico.

PROSPETTIVE PER L'ESERCIZIO IN CORSO

L'evoluzione puntuale della gestione nel corrensereizio dipendera in buona misura dalla
normalizzazione delle condizioni climatiche e dntasto su tre mercati di particolare rilevanza per
Isagro, rappresentati da Brasile, Italia e StaitiUn
Nel medio termine, invece, Isagro conferma l'olpkettdi un livello di fatturato consolidato di
circa 200 milioni di Euro, basato sulla applicazatelle nostre Linee Guida Strategiche:
1. discoverydi nuove molecole come “base” del nostro Modell8dsiness
2. estrazione di valor dalle nostdiscoverye da altra Proprieta Intellettuale principalmente
tramite accordi con Terzi;
crescita nebusinesslelle Biosolutions
sviluppo opportunistico di prodotti fuori brevetto;

espansione dell'organizzazione commerciale globale.

CONSIDERAZIONI SUL VALORE DI BORSA DEL TITOLO ISAGRO

Con riferimento alllandamento dei prezzi delle Adi®rdinarie e delle Azioni Sviluppo di Isagro

sul segmento “S.T.A.R.” gestito da Borsa Italiana.&., si ritiene rilevante evidenziare che:

1. la capitalizzazione di mercato totale di Isagra ahta del 14 marzo 2016, ossia considerando
congiuntamente la capitalizzazione delle Azioni iBade e quella delle Azioni Sviluppo,
risultava pari al 36% del valore di libro dei Me®aiopri al 31 dicembre 2015, i quali a loro
volta forniscono una valorizzazione per difetto alle valore netto di mercato deggisetdel
Vostro Gruppo;
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2. lo sconto applicato dal Mercato alle Azioni Svilepdspetto alle Azioni Ordinarie, pari al
25% alla data del 14 marzo 2016, non trova, a giodiel Management del Vostro Gruppo,

alcuna giustificazione da un punto di vista ecoromffinanziario.

In relazione a quanto sopra, si evidenzia cheggitengimento dell’obiettivo di medio termine di
Isagro di un livello di fatturato consolidato diea 200 milioni di Euro permettera il trasferimento
di larga parte di tale valore “incorporato” neltiab di bilancio nei risultati di Conto economico e

nei flussi di cassa.

Con riferimento al secondo punto richiamato in &per di paragrafo, infine, si ricorda che le
Azioni Sviluppo, emesse da Isagro nel mese di n@ag@iLl4, sono una nuova categoria di Azioni
Speciali disegnata appositamente per societa avarfioggetto Controllante (nel caso di Isagro,
Piemme S.r.l.), che prevede, (i) a fronte dell'agsedel diritto di voto, un extra-dividendo rispett
alle Azioni Ordinarie (nel caso di Isagro, pari2@i%) quando viene deliberato un dividendo per
gueste ultime, e (ii) un innovativo meccanismo dhtpzione per l'investitore, tale per cui se il
Soggetto Controllante perde il controllo e in ogaso di OPA obbligatoria le Azioni Sviluppo
vengono automaticamente convertite in Azioni Ordaanoltre, le Azioni Sviluppo di Isagro si
caratterizzano per un flottante pari a circa n718ijlioni di azioni, contro gli 11,3 milioni delle
Azioni Ordinarie, che le rende piu “liquide” rispeta queste ultime.

Per le ragioni sopra esposte Isagro ritiene chevhgiano giustificazioni “razionali”, ossia basate
su considerazione di ordine economico/finanzigper, I'esistenza di ungpreada sfavore delle

Azioni Sviluppo.
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Allegato 1

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

Esercizio Esercizio Differenze

(€ 000) 2015 2014
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 156.048 145.939 +10.109 +6,9%
Altri ricavi e proventi 2.895 3.092 -197
Consumi di materie e servizi esterni (117.822) (115.240) -2.582
Variazioni delle rimanenze di prodotti 5.028 4.638 +390
Costi per lavori in economia capitalizzati 3.507 3.306 +201
Accantonamenti a fondi spese e fondi svalutazione 1.36(7) (701) -666
Costo del lavoro (27.240) (26.153) -1.087
Accantonamenti premi dipendenti (12.592) (1.244) -348
Poste non ricorrenti - (1.1270) +1.170
EBITDA 19.457 12.467 +6.990 +56,1%
% sui Ricavi 12,5% 8,5%
Ammortamenti:
- attivita materiali (3.748) (3.678) -70
- attivita immateriali (5.146) (5.082) -64
- svalutazione attivitd materiali e immateriali

e rivalutazionasset(IFRS 10) (776) (187) -589
EBIT 9.787 3.520 +6.267 N/S
% sui Ricavi 6,3% 2,4%
Interessi, commissioni e sconti finanziari (2.127) (2.807) +1.680
Utili/perdite su cambi e strumenti derivati (1.296) 108 -1.404
Svalutazioni/rivalutazioni di partecipazioni 54 59 -5
Risultato ante imposte 7.418 880 +6.538 N/S
Imposte correnti e differite (4.036) (1.758) -2.278
(Utile)/perdita di terzi delle att. in funzionament - - -
Risultato netto att. in funzionamento 3.382 (878) 4.260 N/S
Risultato netto delle attivita in dismissione (250) - -250
Risultato netto 3.132 (878) 4.010 N/S
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Allegato 2

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(€ 000) 31.12.2015 31.12.2014 Differenze

Capitale fisso netto

Avviamento 3.447 3.762 -315
Altre attivita immateriali 45.282 40.339 +4.943
Attivita materiali 23.850 24.130 -280
Partecipazioni valutate col metodo del patrimoretion 296 253 +43
Altre attivita e passivita a medio/lungo termine .683 13.093 +90
Totale capitale fisso netto 85.558 81.577 +3.981 +4,9%

Capitale circolante netto

Rimanenze di magazzino 49.010 40.364 +8.646

Crediti commerciali 52.000 49.598 +2.402

Debiti commerciali (37.689) (44.578) +6.889

Subtotale Capitale circolante commerciale netto 63.321 45.384 +17.937

Fondi Correnti (1.746) (1.651) -95

Altre attivita e passivita di esercizio 2.774 2.700 +74

Subtotale Altre attivita e passivita 1.028 1.049 -21

Totale capitale circolante netto 64.349 46.433 +17.916 +38,6%
Capitale investito 149.907 128.010 +21.897 +17,1%
T.F.R. (2.872) (3.038) +166

Capitale investito netto 147.035 124.972 +22.063 +17,7%
Attivita e passivita non finanziarie destinate alla

dismissione - - -

Totale 147.035 124.972 +22.063  +17,7%
coperto da:

Capitale proprio

Capitale sociale versato 24.961 24.961 -

Riserve e risultati a nuovo 78.227 79.195 -968

Riserva di conversione (6.462) (7.992) +1.530
Utile/(perdita) del Gruppo complessivo 3.132 (878) +4.010

Totale capitale proprio 99.858 95.286 +4.572 +4,8%

Posizione finanziaria netta
Debiti a medio/lungo termine:

- verso banche 25.457 19.632 +5.825

- verso altri finanziatori 191 266 -75

- altre passivita (attivita) finanziarie e derivati - (2.875) +2.875

Totale debiti a medio/lungo termine 25.648 17.023 +8.625 +50,7%
Debiti a breve termine:

- verso banche 35.947 27.344 +8.603

- verso altri finanziatori 2.395 1.839 +556

- altre passivita (attivita) finanziarie e derivati (99) 629 -728

Totale debiti a breve termine 38.243 29.812 +8.431 +28,3%
Disponibilita liquide/depositi bancari (16.714) (17.149) +435 -2,5%
Totale posizione finanziaria netta 47.177 29.686 +17.491 +58,9%

Totale 147.035 124.972 +22.063 +17,7%




Allegato 3

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(€ 000) 2015 2014
Disponibilita liguide iniziali (al 1° gennaio) 17.149 14.099
Attivita operative

Utile/(perdita) netto/a delle Continuing operation 3.382 (878)
Risultato netto delle attivita in dismissione (250) -
- Ammortamento attivita materiali 3.748 3.678
- Ammortamento attivita immateriali 5.146 5.082
- Perdite di valore delle attivita materiali e imbevaali 776 187
- Accantonamenti ai fondi (incluso TFR) 1.775 1.768
- Minusvalenze nette da alienazione attivita matieei immateriali 174 57
- Interessi attivi da attivita detenute per la regoione (134) (400)
- Interessi passivi netti verso istituti finanziarsocieta di leasing 1.077 3.068
- Oneri/(proventi) finanziari da strumenti derivati 3.065 1.150
- Risultato delle partecipazioni valutate col metddbpatrimonio netto (54) (59)
- Imposte sul reddito 4.036 1.758
Flusso di circolante derivante dalla gestione core 22.741 15.411
- Aumento crediti commerciali (1.335) (1.435)
- Aumento rimanenze (7.684) (4.798)
- Aumento/(diminuzione) debiti commerciali (8.338) 12.706
- Variazione netta altre attivita/passivita (772) (1.600)
- Utilizzi fondi (incluso TFR) (1.970) (3.488)
- Interessi passivi netti verso istituti finanziarsocieta di leasing pagati (1.205) (3.294)
- Flusso finanziario da strumenti derivati (3.793) (392)
- Imposte sul reddito pagate (1.915) (3.167)
Flusso monetario da/per attivita operative (4.271) 9.943
Attivita di investimento

- Investimenti in attivita immateriali (11.398) (10.034)
- Investimenti in attivita materiali (3.415) (4.345)
- Prezzo netto da cessione attivitd materiali e étemiali 1 10
- Dividendi incassati da societa collegate 11 11
- Flusso di cassa da attivita detenute per la nagione 134 437
Flusso monetario per attivita di investimento (14.667) (13.921)
Attivita di finanziamento

- Accensioni di debiti finanziari non correnti 27.500 7.343
- Rimborso di debiti finanziari non correnti (17.256) (3.883)
- Accensioni/(rimborsi) di debiti finanziari corren 7.671 (25.565)
- (Incremento)/decremento di crediti finanziari - -
- Versamento azionisti per aumento capitale sociale - 28.074
Flusso monetario da attivita di finanziamento 17.915 5.969
Variazione differenza di conversione 588 1.059
Flussi di disponibilitd liquide del periodo (435) 3.050
Disponibilita liguide finali (al 31 dicembre) 16.714 17.149
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RICONCILIAZIONE RISULTATO E PATRIMONIO NETTO DI ISA GRO S.P.A.
CON IL CONSOLIDATO

(€ 000) . 2015. . . 2014. .
Risultato  Patrimonio netto Risultato  Patrimonio netto
Capogruppo Isagro S.p.A. 3.395 88.810 (5.407) 85.487
Utili intragruppo (734) (6.440) 853 (5.514)
Effetto fiscale su utili intragruppo 136 1.884 (367) 1.748
Utili/riserve delle societa consolidate 1.582 22.066 5.167 21.557
Dividendi intragruppo (1.247) - (1.124) -
Diff. di conversione dei bilanci in valuta - (6.462) - (7.992)
Totale Gruppo Isagro 3.132 99.858 (878) 95.286
(Utile)/Perdita a riserva di terzi - - - -
Totale Bilancio consolidato 3.132 99.858 (878) 95.286

NOTE ESPLICATIVE SUGLI INDICATORI ALTERNATIVI DI PE RFORMANCE

In conformita a quanto indicato nella raccomandai®€ESR in materia di indicatori
alternativi di performance (CESR/05-178b), si sémgnahe gli schemi riclassificati
presentati nella presente Relazione degli Ammiaisti sulla gestione presentano alcune
differenze nella terminologia utilizzata e nel gratl dettaglio rispetto agli schemi ufficiali
esposti nelle tavole contabili illustrate nelle me&gseguenti.

Lo schema di riclassificazione del Conto Economi€onsolidato, come riportato

nell’Allegato 1, introduce, in particolare, I'acéeme di EBITDA, che nel prospetto di

Conto Economico Consolidato equivale alla diffegeriza la voce “Totale ricavi” e

I'aggregato dei costi operativi.

Lo schema di riclassificazione dello Stato Patriratm come riportato nell’Allegato 2, &

stato costruito partendo dalle voci dello schemaeaioni contrapposte dello Stato

Patrimoniale Consolidato e introducendo le seguarti:.

« Capitale fisso nettq dato dalla differenza tra, da un lato, I'aggregdelle voci
“Attivita materiali”, “Attivita immateriali”, “Avviamento”, “Partecipazioni valutate
con il metodo del patrimonio netto”, “Crediti eraltattivita non correnti” e “Imposte
anticipate” e, dall’altro lato, 'aggregato dell@cr “Imposte differite”, “Fondi non
correnti” e “Altre passivita non correnti”;

»  Capitale circolante nettq dato dalla differenza tra, da un lato, I'aggregaglle voci
“Rimanenze”, “Crediti commerciali”, “Altre attivitae crediti diversi correnti” e
“Crediti tributari” e, dall'altro lato, I'aggregatalelle voci “Debiti commerciali”,

“Fondi correnti”, “Debiti tributari” e “Altre passita e debiti diversi correnti”;
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e  Capitale investito, dato dalla somma di “Capitale fisso netto” e “alp circolante
netto”;

e  Capitale investito nettq dato dalla somma algebrica di “Capitale investeéodella
voce “Benefici per i dipendenti - T.F.R.".

Infine, con riferimento al paragrafo “Principalidicatori” della presente Relazione, si

segnala che:

» Utile base per azione stato ottenuto dividendo il “Risultato netto™“(dtile/(perdita)
netta”) a livello consolidato per il numero di azidn circolazione nell’esercizio
dell’emittente Isagro S.p.A., escluse le azionigni® detenute dall’emittente stesso. Il
numero di azioni in circolazione nell’esercizio ZQ%scluse le azioni proprie, era
pari a 38.674.879;

» Mezzi propri per azione € stato ottenuto dividendo i “Mezzi propri” (o ‘tAenonio
netto”) a livello consolidato per il numero di azidn circolazione dell’emittente
Isagro S.p.A., escluse le azioni proprie detenatketnittente stesso;

* R.O.E. (0 Return on Equity € dato dal rapporto tra il “Risultato netto” éMezzi
propri” alla data di chiusura dell’'esercizio;

e R.O.l. (0o Return on Investments & calcolato dividendo la voce “EBIT” per il
“Capitale investito netto”;

» Posizione finanziaria netta/EBITDA é calcolato dividendo la “Posizione finanziaria

netta” alla data di chiusura dell’'esercizio peEBITDA” dell’'esercizio.

ATTESTAZIONE Al SENSI DELL'ART. 36 DEL REGOLAMENTOCONSOB
16191/2007

Ai sensi dell’art. 2.6.2 comma 12 del Regolamenterdati organizzati e gestiti da Borsa
Italiana S.p.A., Isagro S.p.A. dichiara che susesisti requisiti richiamati dall'art. 36 del
Regolamento CONSOB n. 16191/2007 lettere a), b)) aetativamente alle societa

controllate costituite e regolate dalla legge ditiSton appartenenti all’'Unione Europea.

ATTESTAZIONE Al SENSI DELL'ART. 37 DEL REGOLAMENTOCONSOB
16191/2007

Ai sensi dell'art. 2.6.2. comma 13 del Regolamévigrcati organizzati e gestiti da Borsa
Italiana S.p.A., Isagro S.p.A. dichiara che le akidella societa stessa sono validamente
ammesse alla quotazione in quanto non sussistoconiizioni inibitorie di cui all'art. 37
del Regolamento CONSOB n. 16191/2007.

INFORMAZIONE Al SENSI DEGLI ARTICOLI 70 E 71 DEL RE GOLAMENTO
CONSOB 11971/99 (REGOLAMENTO EMITTENTI)

Siricorda che, in data 25 settembre 2012, il Qglissdi Amministrazione di Isagro S.p.A.,
ai sensi dell'art. 3 della Delibera CONSOB n. 18@&® 20 gennaio 2012, ha deliberato di
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aderire al regime dopt-out di cui agli articoli 70, comma 8, e 71, commai&- del

Regolamento Emittenti; avvalendosi pertanto dedlaofta di derogare agli obblighi di
pubblicazione dei documenti informativi prescrittioccasione di operazioni significative
di fusione, scissione, aumento di capitale mediacgaeferimento di beni in natura,

acquisizione e cessione.

DICHIARAZIONE DEL DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI
DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI

Il Dirigente preposto alla redazione dei documettntabili societari, dott. Ruggero
Gambini, dichiara, ai sensi dell'art.1B% comma 2 del Testo Unico della Finanza, che
linformativa contabile contenuta nella presentelaRene consolidata annuale al 31

dicembre 2015 corrisponde alle risultanze docuntieaidibri ed alle scritture contabili.

30



PROSPETTI CONTABILI CONSOLIDATI

- Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata
- Conto economico consolidato

- Conto economico complessivo consolidato

- Rendiconto finanziario consolidato

- Prospetto dei movimenti di patrimonio netto cditsio
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SITUAZIONE PATRIMONIALE -FINANZIARIA CONSOLIDATA

(migliaia di euro)

Note 31.12.2015 di cui Parti 31.12.2014 di cui Parti
correlate correlate

ATTIVITA' NON CORRENTI
Attivitd materiali 1 23.850 - 24.130 -
Attivitad immateriali 2 45.282 - 40.339 -
Avviamento 3 3.447 - 3.762 -
Partecipazioni valutate col metodo del patrimonio netto 4 296 - 253 -
Crediti e altre attivita non correnti 5 6.230 - 6.771 -
Crediti finanziari ed altre attivita finanziarie non correnti 11 - - 2.875 -
Imposte anticipate 6 8.810 - 9.612 -
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 87.915 87.742
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze 7 49.010 - 40.364 -
Crediti commerciali 8 52.000 6.383 49.598 8.690
Altre attivita e crediti diversi correnti 9 5.614 15 5.346 27
Crediti tributari 10 4.715 - 4.286 -
Attivita finanziarie per strumenti derivati 12 441 - 340 -
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 13 16.714 - 17.149 -
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 128.494 117.083
Attivita non correnti destinate alla vendita e
Discontinued operation - -
TOTALE ATTIVITA' 216.409 204.825
PATRIMONIO NETTO
Capitale 24.961 24.961
Riserve 48.819 47.301
Utili a nuovo e dell’esercizio 26.078 23.024
Patrimonio netto del Gruppo 99.858 95.286
Patrimonio netto di terzi - -
TOTALE PATRIMONIO NETTO 14 99.858 95.286
PASSIVITA' NON CORRENTI
Debiti finanziari e altre passivita finanziarie non correnti 15 25.648 - 19.898 -
Benefici per i dipendenti -TFR 16 2.872 - 3.038 -
Imposte differite 6 1.646 - 2.659 -
Altre passivita non correnti 17 711 - 631 -
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 30.877 26.226
PASSIVITA' CORRENTI
Debiti finanziari ed altre passivita finanziarie correnti 15 38.342 - 29.183 -
Passivita finanziarie per strumenti derivati 12 342 - 969 -
Debiti commerciali 18 37.689 137 44.578 75
Fondi correnti 19 1.746 - 1.651 -
Debiti tributari 20 2.523 - 1.613 -
Altre passivita e debiti diversi correnti 21 5.032 - 5.319 -
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 85.674 83.313
TOTALE PASSIVITA 116.551 109.539
Passivita associate alle
Discontinued operation - -
TOTALE PATRIMONIO E PASSIVITA' 216.409 204.825
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(migliaia di euro)

Note 2015 di cui Parti 2014 di cui Parti
correlate correlate

Ricavi 23 156.048 15.803 145.939 24.813
Altri ricavi operativi 24 2.895 23 3.092 451
Totale ricavi 158.943 149.031

Materie prime e materiali di consumo utilizzati 25 (83.980) (344) (86.775) -
Costi per servizi e prestazioni 26 (29.293) (246) (25.558) (320)
Costi del personale 27 (28.832) - (27.397) -
Altri costi operativi 28 (5.851) 5) (3.457) (18)
Altri costi non ricorrenti 29 - - (2.170) -
Variazione rimanenze prodotti finiti -

e prodotti in corso di lavorazione 30 4.963 4.487 -
Costi per lavori in economia capitalizzati 31 3.507 - 3.306 -
Margine operativo lordo 19.457 12.467

Ammortamenti:

- Ammortamenti attivita materiali 32 (3.748) - (3.678) -
- Ammortamenti attivita immateriali 32 (5.146) - (5.082) -
- Perdite di valore delle attivita materiali e immateriali 33 (776) - (187) -
Risultato operativo 9.787 3.520

Oneri finanziari netti 34 (2.423) - (2.699) (187)
Utili da collegate 54 - 59 -
Utile ante imposte 7.418 880

Imposte sul reddito 35 (4.036) - (1.758) -
Utile/(perdita) netto/a derivante da attivita

in funzionamento 3.382 (878)

Risultato netto delle Discontinued operation 36 (250) - - -

Utile/(perdita) netto/a 3.132 (878)
Attribuibile a:
Azionisti della capogruppo 3.132 (878)
Terzi - -
Risultato per azione(importi in euro): 38 2015 2014
Risultato per azione (base = diluito)
Azione Ordinaria 0,081 (0,028)
Azione Sviluppo 0,097 (0,028)
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

(migliaia di euro)

Note

2015

2014

Utile/(perdita) netto/a

Componenti che saranno successivamente
riclassificate nel risultato dell’esercizio:

Variazione della riserva (differenza) di conversione
Totale

Componenti che non saranno successivamente
riclassificate nel risultato dell’'esercizio:

Perdita attuariale relativa a piani a benefici definiti
Imposte sul reddito

Totale

Altre componenti di conto economico complessivo

Totale conto economico complessivo

Attribuibile a:
Azionisti della Capogruppo
Terzi

34

14

14

3.132 (878)
1.530 2.665
1.530 2.665
(112) (119)
34 33
(78) (86)
1.452 2.579
4,584 1.701
4584 1.701



RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(migliaia di euro) Note 2015 2014
Disponibilita liquide iniziali 17.149 14.099
Attivita operative
Utile/(perdita) netto/a delle Continuing operation 3.382 (878)
Risultato netto delle Discontinued operation 36 (250) -
- Ammortamento attivita materiali 32 3.748 3.678
- Ammortamento attivita immateriali 32 5.146 5.082
- Perdite di valore delle attivita materiali e immateriali 33 776 187
- Accantonamento ai fondi (incluso TFR) 16.19 1.775 1.768
- Minusvalenze nette da alienazione

attivita materiali e immateriali 28 174 57
- Interessi attivi da attivita detenute

per la negoziazione (134) (400)
- Interessi passivi netti verso

istituti finanziari e societa di leasing 34 1.077 3.068
- Oneri finanziari netti da strumenti derivati 34 3.065 1.150
- Risultato delle partecipazioni valutate col

metodo del patrimonio netto 4 (54) (59)
- Imposte sul reddito 35 4.036 1.758

22,741 15.411

Flusso di circolante derivante dalla gestione corrente
- Aumento dei crediti commerciali 8(%) (1.335) (1.435)
- Aumento delle rimanenze 7 (7.684) (4.798)
- Aumento/(diminuzione) dei debiti commerciali 18(%) (8.338) 12.706
- Variazione netta altre attivita/passivita (772) (1.600)
- Utilizzo fondi (incluso TFR) 16,19 (1.970) (3.488)
- Interessi passivi netti verso istituti finanziari

e societa di leasing pagati (1.205) (3.294)
- Flusso finanziario da strumenti derivati (3.793) (392)
- Imposte sul reddito pagate (1.915) (3.167)
Flusso monetario da /per attivita operative (4.271) 9.943
Attivita di investimento
- Investimenti in attivita immateriali 2 (11.398) (10.034)
- Investimenti in attivita materiali 1 (3.415) (4.345)
- Prezzo di realizzo per cessione attivita materiali e

immateriali 12 1 10
- Dividendi incassati da societa collegate 4 11 11
- Flusso di cassa da attivita detenute

per la negoziazione 134 437
Flusso monetario per attivita di investimento (14.667) (13.921)
Attivita difinanziamento
- Accensioni di debiti finanziari non correnti 27.500 7.343
- Rimborsi di debiti finanziari non correnti (17.256) (3.883)
- Accensioni/(rimborsi) di debiti finanziari correnti 15(%) 7.671 (25.565)
- Versamento azionisti per aumento capitale sociale - 28.074
Flusso monetario da attivita di finanziamento 17.915 5.969
Variazione differenza di conversione 588 1.059
Flusso di disponibilita liquide dell'esercizio (435) 3.050
Disponibilita liquide finali 13 16.714 17.149

(*) La variazione netta della voce e differente da quella presentata nella Nota illustrativa per effetto del’adeguamento cambi.
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Prospetto dei movimenti di Patrimonio netto consoli

dato del 2014

Patrimonio netto di Gruppo
Capitale Riserve Utili Patrimonio | Patrimonio
sociale Riserva Riserva Riserve Altre portati Totale netto netto
emesso | sovrapprezzo (differenza) indisponibili riserve Totale a nuovo di terzi totale
(migliaia di euro) azioni di conversione e di periodo
Saldo al 31/12/2013 17.550 23.970 (10.657) 2.516 10.371 26.200 21.472 65.222 - 65.222
Movimenti dell'esercizio:
Perdita dell'esercizio - - - - - - (878) (878) - (878)
Altre componenti di conto
economico complessivo - - 2.665 - - 2.665 (86) 2.579 - 2.579
Totale conto economico
complessivo - - 2.665 - - 2.665 (964) 1.701 - 1.701
Movimenti tra riserve - - - (2.516) - (2.516) 2.516 - - -
Aumento capitale sociale 7.411 20.952 - - - 20.952 - 28.363 - 28.363
Totale movimenti dell'esercizio 7.411 20.952 2.665 (2.516) - 21.101 1.552 30.064 - 30.064
Saldo al 31/12/2014 24.961 44.922 (7.992) - 10.371 47.301 23.024 95.286 - 95.286
Prospetto dei movimenti di Patrimonio netto consoli dato del 2015
Patrimonio netto di Gruppo
Capitale Riserve Utili Patrimonio Patrimonio
sociale Riserva Riserva Altre portati Totale netto netto
emesso sovrapprezzo (differenza) riserve Totale a nuovo di terzi totale
(migliaia di euro) azioni di conversione e di periodo
Saldo al 31/12/2014 24.961 44.922 (7.992) 10.371 47.301 23.024 95.286 - 95.286
Movimenti dell'esercizio:
Utile dell'esercizio - - - - - 3.132 3.132 - 3.132
Altre componenti di conto
economico complessivo - - 1.530 - 1.530 (78) 1.452 - 1.452
Totale conto economico
complessivo - - 1.530 - 1.530 3.054 4,584 - 4.584
Altre variazioni - (12) - - (12) - (12) - (12)
Totale movimenti
dell'esercizio - (12) 1.530 - 1.518 3.054 4.572 - 4572
Saldo al 31/12/2015 24.961 44.910 (6.462) 10.371 48.819 26.078 99.858 - 99.858
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NOTA ILLUSTRATIVA

INFORMAZIONI GENERALI

Informazioni sul Gruppo Isagro

Isagro S.p.A. € una societa con personalita geaidirganizzata secondo I'ordinamento della
Repubblica Italiana. Isagro S.p.A. e le sue colam®l- di seguito definite come “Gruppo Isagro” -

operano nel settore della ricerca, della gestiogite ¢oroprieta intellettuali, dello sviluppo, della

produzione, della commercializzazione e della iis#ione di agrofarmaci. La sede legale del
Gruppo € a Milano (ltalia), Via Caldera 21.

Si segnala che Isagro S.p.A. &€ quotata pressorkaB@lori di Milano — segmento STAR.

Pubblicazione del bilancio consolidato
La pubblicazione del bilancio consolidato al 3ledinbre 2015 del Gruppo Isagro € stata autorizzata

con delibera del Consiglio di Amministrazione digso S.p.A. in data 14 marzo 2016.

Conformita agli IFRS

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 del Gra Isagro € stata redatto in conformita agli
International Financial Reporting Standards (IFB&)ttati dall’'Unione Europea a tale data, nonché
ai provvedimenti emanati in attuazione dell'art.dél D. Lgs. n. 38/2005. | principi contabili
internazionali approvati dalla Commissione Europka data di redazione del bilancio consolidato

sono elencati alla nota n. 46, cui si rimanda.

Base di presentazione

| prospetti contabili consolidati sono compostildaéituazione patrimoniale-finanziaria, dal Conto

economico, dal Conto economico complessivo, daldiRento finanziario, dal Prospetto dei

movimenti di patrimonio netto e dalle Note illugive.

In particolare:

- nella Situazione patrimoniale-finanziaria sono espcseparatamente le attivita e le passivita
correnti e non correnti. Le attivita correnti samaeelle destinate ad essere realizzate, cedute o
consumate nel normale ciclo operativo o nei dodiesi successivi alla chiusura dell’esercizio;
le passivita correnti sono quelle per le quali @vjsta I'estinzione nel normale ciclo operativo o
nei dodici mesi successivi alla chiusura dell’ezéoc

- nel Conto economico l'analisi dei costi & effettuat base alla natura degli stessi; vengono
evidenziati gli aggregati “Margine operativo lord@he include tutte le componenti di ricavo e
di costo, fatta eccezione per gli ammortamenti pdelite di valore delle attivita materiali e
immateriali, le componenti della gestione finaniziae le imposte sul reddito e “Risultato
operativo”, che include tutte le componenti di vicae di costo, fatta eccezione per le

componenti della gestione finanziaria e le impasiereddito;
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- per il Rendiconto finanziario viene utilizzato iletodo indiretto. Per la conversione dei flussi di
cassa delle imprese controllate estere sono silakati i tassi medi di cambio.

Con riferimento alla delibera CONSOB n. 15519 delr2006 in merito agli schemi di bilancio, si

segnala che sono state inserite delle appositersestte a rappresentare i rapporti significationc

parti correlate, nonché delle apposite voci di coatonomico al fine di evidenziare, laddove

esistenti, le operazioni significative non ricotrezffettuate nel consueto svolgimento dell’attvit

Tutti i valori esposti nei prospetti contabili elleeNote illustrative, laddove non diversamente

indicato, sono espressi in migliaia di euro.

Continuita aziendale

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 € stptedisposto nel presupposto della continuita
aziendale.

Gli Amministratori, infatti, hanno valutato che,rgn presenza di un difficile contesto economico e
finanziario, considerando congiuntamente le bymréormancerealizzate dal Gruppo nell’esercizio
2015 e l'esistenza di linee bancarie disponibitiom ancora utilizzate per complessivi 72,2 milioni
di euro (di cui 64,0 milioni relative a linee dicstto e anticipo fatture), non sussistono signifieat
incertezze (come definite dallo IAS 1 §25) sullatoauita aziendale.

Si rileva inoltre che anche nel 2015 il Gruppo pre#a una posizione finanziaria netta, seppur in
aumento rispetto al precedente esercizio, soslamide equilibrata rispetto alla struttura
patrimoniale e finanziaria grazie, oltre che alBogzione di aumento di capitale effettuata nel 2014
dalla capogruppo Isagro S.p.A., anche all'accemsaimuovi finanziamenti a medio-lungo termine
a sostegno dell'attivita di investimento, con causmnte aumento dellduration del debito
finanziario.

L'andamento deBasic businesslell’esercizio 2015 ha fatto registrare un progoesispetto ai
risultati 2014, sebbene ancora al di sotto dei pegvisionali. Al contrario, con riferimento alle
attivita diLicensing durante I'esercizio 2015 sono stati rilevati ot per circa 7 milioni di euro,
superiori di 3 milioni di euro rispetto a quant@yisto nel piano. Anche in considerazione di cld, g
Amministratori ritengono che i flussi economici pisti nei piani aziendali 2016—2020, seppur
soggetti all'incertezza dovuta alla natura previale dello stesso, siano ragionevoli e realizzabili
nel prevedibile futuro e siano tali da permettergeéstione dell’attivita in un equilibrio patrimeife

e finanziario proprio della continuita aziendale.

Si ritiene pertanto che quanto sopra descritt@deguato a mitigare il rischio di liquidita neldub

prevedibile.

Informativa di settore

| settori operativi del Gruppo ai sensi del'lFRS-®perating Segmentono identificati nelle aree
geografiche organizzative che generano ricavi #,dosui risultati sono periodicamente rivisti dal
piu alto livello decisionale ai fini della valutazie delleperformancee delle decisioni in merito

all'allocazione delle risorse e per i quali songpdinibili informazioni di bilancio separate.
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PRINCIPI CONTABILI, PRINCIPI DI CONSOLIDAMENTO E CR ITERI DI
VALUTAZIONE

| principi contabili, i principi di consolidamented i criteri di valutazione sono coerenti con quell
utilizzati per la redazione del bilancio dell’eseic precedente, ad eccezione di quanto esposto nel
paragrafo successivo.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioniapplicati dal 1° gennaio 2015

* Indata 13 giugno 2014, con Regolamento n. 634/2@1@ommissione Europea ha omologato
l'interpretazione IFRIC 21 Tributi, pubblicata dallo IASB in data 20 maggio 2013.€Tal
interpretazione fornisce chiarimenti sul momentoridivazione di una passivita collegata a
tributi (diversi dalle imposte sul reddito) imposth un ente governativo per un’impresa che
deve pagare tali tributi. Il principio affronta deapassivita per i tributi che rientrano nel campo
di applicazione dello IAS 37 Accantonamenti, passivita e attivita potenziala quelle per i
tributi il cui timing ed importo sono certi. L’adozione di tale nuovéeipretazione non ha
comportato effetti sul bilancio consolidato del @po.

e In data 18 dicembre 2014, con Regolamento n. 188%/2la Commissione Europea ha
omologato alcuni miglioramenti ai principi contabiiternazionali. Di seguito vengono citate
le principali modifiche:

0 IFRS 3 Business Combinations — Scope exception for jaénture La modifica
chiarisce che il paragrafo 2(a) dellIFRS 3 escliadéormazione di tutti i tipi djoint
arrangementcome definiti dall'lFRS 11, dall'ambito di appéizione del'lFRS 3.

0 IFRS 13 Fair Value Measurement — Scope of portfolio exceptfpar. 52) La
modifica chiarisce che lportfolio exceptiorinclusa nel paragrafo 52 dell'lFRS 13 si
applica a tutti i contratti inclusi nell’ambito dpplicazione dello IAS 39 (o IFRS 9)
indipendentemente dal fatto che soddisfino la dafine di attivita e passivita
finanziarie fornita dallo IAS 32.

o IAS 40 Investment Properties — Interrelationship betweER$ 3 and IAS 40La
modifica chiarisce che I'lFRS 3 e lo IAS 40 norestludono vicendevolmente e che,
al fine di determinare se I'acquisto di una progrienmobiliare rientri nell’ambito di
applicazione dellIFRS 3, occorre far riferimentitleaspecifiche indicazioni fornite
dall'lFRS 3; per determinare, invece, se I'acquistoggetto rientri nell’'ambito dello
IAS 40 occorre far riferimento alle specifiche icalzioni dello 1AS 40.

Le modifiche si applicano dal 1° gennaio 2015. bzidne di tali miglioramenti non ha avuto

effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.

Principi contabili, emendamenti e interpretazioni ron ancora applicabili e non adottati in via
anticipata dal Gruppo

Come richiesto dallo IAS 8 (Principi contabili, chimmenti nelle stime contabili ed errori) di
seguito sono indicati i possibili impatti dei nuguincipi o delle nuove interpretazioni, omologati
dall'Unione Europea, sul bilancio consolidato. Tafincipi non sono stati applicati dal Gruppo

Isagro in via anticipata.
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e In data 17 dicembre 2014, con Regolamento n. 28/2G1 Commissione Europea ha

omologato alcuni miglioramenti ai principi contahihternazionali. Di seguito vengono

citate le principali modifiche:

(0]

IFRS 2 Share Based Payments — Definition of vesting cumditSono state
apportate delle modifiche alle definizioni dvesting conditioh e di “market
conditiorf ed aggiunte le ulteriori definizioni diperformance conditiche
“service conditioh (in precedenza incluse nella definizione dvesting
conditiort)

IFRS 3 Business Combination — Accounting for contingentsateration La
modifica chiarisce che ur@ntingent consideratioalassificata come un’attivita o
una passivita finanziaria deve essere misurdddr @aluead ogni data di chiusura
dell’esercizio; le variazioni diair value sono rilevate nel conto economico o tra
gli elementi di conto economico complessivo subaddei requisiti dello IAS 39
(o IFRS 9).

IFRS 8Operating segments — Aggregation of operating se¢gnee modifiche
richiedono ad un’entitd di dare informativa in neralle valutazioni fatte dal
managemenhell’applicazione dei criteri di aggregazione degmenti operativi,
inclusa una descrizione dei segmenti operativi eggti e degli indicatori
economici considerati nel determinare se tali segmeperativi abbiano
“caratteristiche economiche simili”.

IFRS 80perating segments — Reconciliation of total of iygortable segments’
assets to the entity’s asset® modifiche chiariscono che la riconciliazioma
totale delle attivita dei segmenti operativi ealale delle attivita dell’entita deve
essere presentata solo se il totale delle attidga segmenti operativi viene
regolarmente rivisto dal piu alto livello decisibmaperativo.

IFRS 13Fair Value Measurement — Short-term receivables pagables Sono
state modificate |l8Basis for Conclusionsl fine di chiarire che con I'emissione
dell'lFRS 13, e le conseguenti modifiche allo IA$ 8 all'lFRS 9, resta valida la
possibilita di contabilizzare i crediti e debitirnmerciali correnti senza rilevare
gli effetti di un'attualizzazione, qualora tali effi risultino non materiali.

IAS 16 Property, plant and equipmentlAS 38 Intangible Assets — Revaluation
method: proportionate restatement of accumulatepredation/amortizationLe
modifiche hanno eliminato le incoerenze nella dEene dei fondi
ammortamento quando un’attivita materiale o immaler € oggetto di
rivalutazione. | nuovi requisiti chiariscono che viblore di carico lordo sia
adeguato in misura consistente con la rivalutaziale valore di carico
dellattivita e che il fondo ammortamento risulairpalla differenza tra il valore di
carico lordo e il valore di carico al netto delkergite di valore contabilizzate.

IAS 24 Related Parties Disclosures — Key management peetoBi chiarisce

che, nel caso in cui i servizi dei dirigenti corspensabilita strategiche siano
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forniti da un’entita (e non da una persona fisitale entita sia considerata una

parte correlata.
Le modifiche si applicano a partire dagli eserctz hanno inizio dal 1° febbraio 2015 o da
data successiva. E consentita un’applicazione ipata. L’adozione di tali miglioramenti
non avra effetto sul bilancio consolidato del Grupp
In data 17 dicembre 2014, con Regolamento n. 2%2G1 Commissione Europea ha
omologato 'emendamento al principio contabile 1A&Defined Benefit Plans: Employee
Contributionsche propone di presentare le contribuzioni (re¢atiolo al servizio prestato
dal dipendente nell’'esercizio) effettuate dai digbemti o terze parti ai piani a benefici
definiti a riduzione debkervice costell’esercizio in cui viene pagato tale contributa
necessita di tale proposta € sorta con l'introchzidel nuovo IAS 19 (2011), ove si ritiene
che tali contribuzioni siano da interpretare conagte di unpost-employment bengfit
piuttosto che di un beneficio di breve periodo ertgnto, che tale contribuzione debba
essere spalmata sugli anni di servizio del dipeteden
Le modifiche si applicano al piu tardi a partiregliaesercizi che hanno inizio dal 1°
febbraio 2015 o da data successiva. L'adozionaldi émendamento non avra effetti sul
bilancio consolidato del Gruppo.
In data 23 novembre 2015, con Regolamento n. 2018/2la Commissione Europea ha
omologato I'emendamento ai principi contabili IAS Property, plant and equipmeset
IAS 41 Agriculture che richiede di contabilizzare gli alberi da foutthe daranno vita a
raccolti annuali secondo i requisiti dello IAS J8uftosto che dello 1AS 41). Cio significa
che tali attivita devono essere valutate al castede che dlair value al netto dei costi di
vendita (é tuttavia consentito I'utilizzo dedvaluation methogroposto dallo IAS 16). |
cambiamenti proposti sono ristretti agli alberlintiati per produrre stagionalmente frutti e
non per essere venduti corieing plants oppure soggetti ad un raccolto come prodotti
agricoli. Tali alberi rientreranno nellscope dello IAS 16 anche durante la fase di
maturazione biologica, vale a dire fino a che narasno in grado di generare prodotti
agricoli.
Le modifiche si applicano a partire dal 1° genr20d6, ma & consentita un’applicazione
anticipata. L'adozione di tale emendamento non a&ffétti sul bilancio consolidato del
Gruppo.
In data 24 novembre 2015, con Regolamento n. 2078/2la Commissione Europea ha
omologato I'emendamento al principio contabile IFRS Joint Arrangements —
Accounting for acquisitions of interests in joiqterationsche riguarda la contabilizzazione
dell’'acquisizione di interessenze in yoat operationla cui attivita costituisca ubusiness
nell’accezione prevista dall'lFRS 3. Le modificHehiedono che per queste fattispecie si
applichino i principi riportati dal'lFRS 3 relativalla rilevazione degli effetti di una
business combination
Le modifiche si applicano a partire dal 1° genn20d 6, ma & consentita un’applicazione
anticipata. L'adozione di tale emendamento non a&ffétti sul bilancio consolidato del

Gruppo.
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In data 2 dicembre 2015, con Regolamento n. 2235/2a Commissione Europea ha
omologato alcuni emendamenti allo IAS Réoperty, plant and equipmest allo IAS 38
Intangible assets — Clarification of acceptable nogls of depreciation and amortisation
Le modifiche allo IAS 16 stabiliscono che i critéiiammortamento determinati in base ai
ricavi non sono appropriati in quanto, secondo €edamento, i ricavi generati da
un'attivita che include l'utilizzo dell'attivita agetto di ammortamento generalmente
riflettono fattori diversi dal solo consumo dei kéni economici dell'attivita stessa,
requisito che viene, invece, richiesto per 'ammorénto. Le modifiche allo IAS 38
introducono una presunzione relativa, secondo puiriterio di ammortamento basato sui
ricavi € considerato di norma inappropriato pernbdedesime ragioni stabilite dalle
modifiche introdotte dallo IAS 16. Nel caso deltévata intangibili questa presunzione pud
essere peraltro superata, ma solamente in limgtapecifiche circostanze.

Le modifiche si applicano a partire dal 1° genr20d6, ma & consentita un’applicazione
anticipata. L'adozione di tali emendamenti non aefgetti sul bilancio consolidato del
Gruppo.

In data 15 dicembre 2015, con Regolamento n. 2843/2la Commissione Europea ha
omologato alcuni miglioramenti ai principi contahihternazionali. Di seguito vengono
citate le principali modifiche:

0 IFRS 5 —Non-current assets held for sale and Discontinugerations La
modifica al principio introduce linee guida spedifé nel caso in cui un’entita
riclassifichi un’attivita (o undisposal group dalla categorieheld-for-sale alla
categorigheld-for-distribution(o viceversa), o quando vengano meno i requisiti d
classificazione di un’attivita comeeld-for-distribution Le modifiche definiscono
che (i) per tali riclassifiche restano validi i nes@imi criteri di classificazione e
valutazione; (i) le attivita che non rispettanal pi criteri di classificazione
previsiti per Iheld-for-distributiondovrebbero essere trattate allo stesso modo di
un’attivitd che cessi di essere classificata cbeld-for-sale

o IFRS 7 - Financial instruments: DisclosurelLe modifiche disciplinano
lintroduzione di ulteriori linee guida per chiagirse unservicing contract
costituisca un coinvolgimento residuo in un’attvittrasferita ai fini
dell'informativa richiesta in relazione alle att&itrasferite. Inoltre, viene chiarito
che I'informativa sulla compensazione di attivitpassivita finanziarie non & di
norma esplicitamente richiesta per i bilanci intedim eccetto nel caso si tratti di
un’informazione significativa;

0 IAS 19 —Employee benefitdl documento introduce delle modifiche allo IAS 1
al fine di chiarire che ghigh quality corporate bondstilizzati per determinare il
tasso di sconto dgiost-employment benefiiovrebbero essere della stessa valuta
utilizzata per il pagamento deénefits Le modifiche precisano che I'ampiezza del
mercato deglhigh quality corporate bondda considerare sia quello a livello di

valuta e non di Paese dell’entita oggettoegiorting
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0 |IAS 34 —Interim Financial Reportingll documento introduce delle modifiche al
fine di chiarire i requisiti da rispettare nel casocui I'informativa richiesta &
presentata nelhterim financial report ma al di fuori delinterim financial
statementsLa modifica precisa che tale informativa vengelusa attraverso un
cross-referencedall'interim financial statementsad altre parti delihterim
financial reporte che tale documento sia disponibile ai lettori lidncio nella
stessa modalita e con gli stessi tempi de#rim financial statements

Le modifiche si applicano dal 1° gennaio 2016, ma&o@ésentita un’'applicazione

anticipata. L'adozione di tali miglioramenti nonraeffetti sul bilancio consolidato del

Gruppo.

In data 18 dicembre 2015, con regolamento n. 240&2la Commissione Europea ha
omologato 'emendamento allo IAS 1Disclosure initiative L'obiettivo delle modifiche &

di fornire chiarimenti in merito ad elementi di dnfmativa che possono essere percepiti
come impedimenti ad una chiara ed intellegibileamohe dei bilanci. Le modifiche
apportate sono le seguenti:

0 materialita e aggregazione: viene chiarito che niit& non deve oscurare
informazioni aggregandole o disaggregandole e elmhsiderazioni relative alla
materialita si applicano agli schemi di bilanciogten illustrative e specifici
requisiti di informativa degli IFRS. Il documentaegisa che ledisclosures
richieste specificamente dagli IFRS devono essareté solo se I'informazione e
materiale;

0 prospetto della situazione patrimoniale-finanzia&igrospetto di conto economico
complessivo: si chiarisce che I'elenco delle vgedficate dallo IAS 1 per questi
prospetti pud essere disaggregato ed aggregatooadse dei casi. Viene inoltre
fornita una linea guida sull’'uso dei subtotaliialiérno dei prospetti;

0 presentazione degli elementi @ther Comprehensive Inconf®CI): si chiarisce
che la quota di OCI di societa collegatpimt venturevalutate con il metodo del
patrimonio netto deve essere presentata in aggreégaina singola voce, a sua
volta suddivisa tra componenti suscettibili di feturiclassifiche a conto
€conomico 0 meno;

o note illustrative: si chiarisce che le entita goolati flessibilita nel definire la
struttura delle note illustrative e si fornisce uimg&a guida su come impostare un
ordine sistematico delle note stesse, ad esempio:

i. dando preminenza a quelle che sono maggiormemteariti ai
fini della comprensione della posizione patrimoamiak
finanziaria (per esempio raggruppando informaziosi
particolari attivita);

ii. raggruppando elementi misurati secondo lo stesierior (ad
esempio attivita misurate flir value);

iii. seguendo 'ordine degli elementi presentati nespedti.
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Le modifiche introdotte dal documento devono essp@icate a partire dagli esercizi che
avranno inizio dal 1° gennaio 2016, ma € consentitapplicazione anticipata. Si ritiene
che l'adozione di tale emendamento non avra effégmificativi sulle aggregazioni di

informazioni attualmente utilizzate nel bilanciansolidato del Gruppo.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni IFRS non ancora omologati dall’'Unione

Europea

Alla data del presente bilancio consolidato gliarigcompetenti non hanno ancora concluso il

processo di omologazione necessario per 'adoziegh emendamenti e dei principi sotto descritti.

e |1l 30 gennaio 2014 lo IASB ha pubblicato il princip“IFRS 14 Regulatory Deferral
Accounts che consente solo a coloro che adottano gli IBBSla prima volta di continuare a
rilevare gli importi relativi alle attivita soggetta tariffe regolamentate Rate Regulation
Activities) secondo i precedenti principi contabili adottat\l fine di migliorare la
comparabilita con le entita che gia applicano §IRE e che non rilevano tali importi, lo
standard richiede che l'effetto deltate regulationdebba essere presentato separatamente
dalle altre voci. Il principio si applica a partidal 1° gennaio 2016 ma €& consentita
un’applicazione anticipata.
< 1128 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato il prinaptlFRS 15 Revenue from Contracts with
Customers che sostituira i principi IAS 1&evenue IAS 11Construction Contractsnonché
le interpretazioni IFRIC 13Customer Loyalty Programme#~RIC 15 Agreements for the
Construction of Real Estaté-RIC 18Transfers of Assets from CustomerSIC 31Revenues-
Barter Transactions Involving Advertising Servicdsnuovo modello di riconoscimento dei
ricavi si applichera a tutti i contratti stipulain i clienti ad eccezione di quelli che rientrano
nellambito di applicazione di altri principi IAS¥RS come ileasing i contratti
d’'assicurazione e gli strumenti finanziari. | paggaondamentali per la contabilizzazione dei
ricavi secondo il nuovo modello sono:
o [lidentificazione del contratto con il cliente;
l'identificazione delleperformance obligationdel contratto;
la determinazione del prezzo;

I'allocazione del prezzo allgerformance obligationdel contratto;

O O o o

il riconoscimento del ricavo quando I'entita sodidima performance obligation
Il principio si applica a partire dal 1° gennaiol80ma & consentita un’applicazione anticipata.

e 1124 luglio 2014 lo IASB ha pubblicato la versiofieale delllFRS 9 — Strumenti finanziari.
I documento accoglie i risultati delle fasi relati a “Classificazione e valutazione”,
“Impairment e “Hedge accountirgdel progetto dello IASB volto alla sostituzionelld 1AS
39. Il nuovo principio, che sostituisce le precddearsioni dell'lFRS 9, deve essere applicato
dai bilanci che inizino il 1° gennaio 2018 o susiesmente. A seguito della crisi finanziaria
del 2008, su istanza delle principali istituziomamnziarie e politiche, lo IASB ha iniziato il
progetto volto alla sostituzione del'lFRS 9 ed fpr@ceduto per fasi. Nel 2009 lo IASB ha

pubblicato la prima versione dellIFRS 9 che tradétaunicamente la “Classificazione e
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valutazione” delle attivita finanziarie; successnemte, nel 2010, sono stati pubblicati i criteri
relativi alla classificazione e valutazione dellasgivita finanziarie e allalerecognition
(quest’ultima tematica € stata trasposta inaltedati{o IAS 39). Nel 2013 I'IFRS 9 e stato
modificato per includere il modello generale Hedge accounting A seguito della
pubblicazione attuale, che ricomprende anchémpairment, I''lFRS 9 & da considerarsi
completato ad eccezione dei criteri riguardantnacro hedging sul quale lo IASB ha
intrapreso un progetto autonomo. Il principio iluse dei nuovi criteri per la classificazione e
valutazione delle attivita e passivita finanziarie.particolare, per le attivita finanziarie, il
nuovo principio utilizza un unico approccio basatdle modalita di gestione degli strumenti
finanziari e sulle caratteristiche dei flussi désa contrattuali delle attivita finanziarie steake
fine di determinarne il criterio di valutazione,stituendo le diverse regole previste dallo IAS
39. Per le passivita finanziarie, invece, la ppatée modifica avvenuta riguarda il trattamento
contabile delle variazioni diair value di una passivita finanziaria designata come p#asiv
finanziaria designata dhir value attraverso il conto economico, nel caso in cuistgle
variazioni siano dovute alla variazione del memeditizio dell’emittente della passivita
stessa. Secondo il nuovo principio tali variazideivono essere rilevate nel prospetto delle
“Altre componenti di conto economico complessivo’hen pit nel conto economico. Con
riferimento al modello di fmpairment, il nuovo principio richiede che la stima dellergite

su crediti venga effettuata sulla base del modidlte expected lossgg non sul modello delle
incurred losses utilizzando informazioni supportabili, disponibisenza oneri o sforzi
irragionevoli, che includano dati storici, attualiprospettici. Il principio prevede che tale
impairment modelksi applichi a tutti gli strumenti finanziari, oasalle attivita finanziarie
valutate al costo ammortizzato, a quelle valutdtéaia value through other comprehensive
income ai crediti derivanti da contratti di affitto e aiediti commerciali. Infine, il principio
introduce un nuovo modello diedge accountingllo scopo di adeguare i requisiti previsti
dall'attuale IAS 39 che talvolta sono stati conséidietroppo stringenti e non idonei a riflettere
le politiche dirisk managemerdella societa. Le principali novita del documengmuardano:

o incremento delle tipologie di transazioni elegdipér 'hedge accountingncludendo
anche i rischi di attivita/passivita non finanzéagleggibili per essere gestiti iedge
accounting

o cambiamento della modalita di contabilizzazione dgitrattiforward e delle opzioni
guando inclusi in una relazione ldédge accountingl fine di ridurre la volatilita del
conto economico;

o modifiche del test di efficacia mediante la sogiitne delle attuali modalita basate sul
parametro dell’80-125% con il principio della “relane economica” tra voce coperta
e strumento di copertura; inoltre, non sara pibiesta una valutazione dell’efficacia
retrospettica della relazione di copertura;

o la maggior flessibilita delle nuove regole contallcontrobilanciata da richieste
aggiuntive di informativa sulle attivita dsk managemerdella societa.

In data 11 settembre 2014 lo IASB ha pubblicatméadamento allFRS 10 e IAS 28 Sales

or Contribution of Assets between an Investor anth iAssociate or Joint Venturell
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documento € stato pubblicato al fine di risolvéattliale conflitto tra lo IAS 28 e I'lFRS 10.
Secondo quanto previsto dallo I1AS 28, l'utile o peerdita risultante dalla cessione o
conferimento di umon-monetary assetd ungjoint ventureo ad una collegata in cambio di
una quota nel capitale di quest’ultima é limitaia guota detenuta neljaint ventureo nella
collegata dagli altri investitori estranei allartsazione. Al contrario, il principio IFRS 10
prevede la rilevazione dell'intero utile o perdital caso di perdita del controllo di una societa
controllata, anche se l'entita continua a detenera quota non di controllo nella stessa,
includendo in tale fattispecie anche la cessionerderimento di una societa controllata ad una
joint ventureo collegata. Le modifiche introdotte prevedono thana cessione/conferimento
di unattivitd o di una societa controllata ad yjoat ventureo ad una collegata, la misura
dell'utile o della perdita da rilevare nel bilanalella cedente/conferente dipenda dal fatto che
le attivita o la societa controllata cedute/conéercostituiscano o meno ubusiness
nell'accezione prevista dal principio IFRS 3. Nabo in cui le attivita o la societa controllata
cedute/conferite rappresentino basinessl’entita deve rilevare I'utile o la perdita sutitera
guota in precedenza detenuta; mentre, in casoaz@tta quota di utile o perdita relativa alla
guota ancora detenuta dall’'entita deve essererdimi Le modifiche si applicano a partire dal
1° gennaio 2016 ma & consentita un’applicazioneipata.

In data 18 dicembre 2014 lo IASB ha pubblicatoatdmento Investment Entities: Applying
the Consolidation Exception (Amendments to IFRS 1BRS 12 and IAS 28), contenente
modifiche relative a tematiche emerse a seguittagelicazione dellaconsolidation exception
concesse alle entita d'investimento. Le modificheadotte dal documento devono essere
applicate a partire dagli esercizi che avranndarilzZL® gennaio 2016 o da data successiva e ne
€ comungue concessa I'adozione anticipata.

In data 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato ihpipio IFRS 16 —Leasesche € destinato a
sostituire il principio IAS 17 +easesnonché le interpretazioni IFRICBletermining whether
an arrangement contains a leaselC-150perating leases — IncentivesSIC-27Evaluating
the substance of transactions involving the leganf of a leasell nuovo principio fornisce
una nuova definizione déaseed introduce un criterio basato sul controtiglt of usé di un
bene per distinguere i contratti dkasing dai contratti per servizi, individuando quali
discriminanti: I'identificazione del bene, il diit di sostituzione dello stesso, il diritto ad
ottenere sostanzialmente tutti i benefici economitienienti dall’'uso del bene e il diritto di
dirigere l'uso del bene sottostante il contrattopiincipio stabilisce un modello unico di
riconoscimento e valutazione dei contrattileiasing per il locatario lesse¢ che prevede
l'iscrizione del bene oggetto ditaseanche operativo nell’attivo con contropartita wbido
finanziario, fornendo inoltre la possibilita di ndnonoscere comkeasingi contratti che hanno
ad oggetto i fow-value assets i leasingcon una durata del contratto pari o inferiore alidio

mesi. Al contrario, I&Standardnon comprende modifiche significative per i locato

Il principio si applica a partire dal 1° gennaicl2) ma € consentita un’applicazione anticipata
solo per le societa che hanno applicato in viacgata I'lFRS 15 -Revenue from contracts

with customers
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Incertezza nell’'uso delle stime

La redazione dei prospetti contabili consolidathiede I'effettuazione di stime ed assunzioni da
parte delmanagementhe hanno effetto sui valori delle attivita e deflassivita di bilancio e
sullinformativa relativa ad attivita e passivitatpnziali alla data di riferimento; conseguenteraent
risultati che verranno in seguito conseguiti pdbesio differire da tali stime.

In particolare le stime vengono utilizzate perwdlee gli accantonamenti per rischi su crediti, per
obsolescenza di magazzino, ammortamenti, svalutazienefici ai dipendenti, imposte ed altri
accantonamenti a fondi. Le stime e le assunziono siviste periodicamente e gli effetti di ogni
variazione sono riflessi a conto economico nelqalriin cui avviene la revisione di stima.

Fondo svalutazione crediti

Il fondo svalutazione crediti riflette la stima dehnagementirca le perdite relative al portafoglio
crediti verso la clientela. La stima del fondo ésdta sulle perdite attese da parte del Gruppo,
determinate in funzione dell’esperienza passatacpediti simili, degli scaduti correnti e storici,
delle perdite e degli incassi, del monitoraggiolalejualita del credito e delle proiezioni circa le
condizioni economiche e di mercato.

Fondo svalutazione magazzino

Il fondo svalutazione magazzino riflette la stime mhanagementirca le perdite di valore attese da
parte delle varie societa del Gruppo, sia in fungiaell’esperienza passata che delllandamento
atteso nei prezzi degli agrofarmaci nel corso @4l&2 in particolare per quei prodotti il cui valatie
realizzo € correlato allandamento del prezzo dmimmodities

La crisi economica e finanziaria non ha tuttaviaitavun significativo impatto sulla valutazione
delle giacenze di magazzino del Gruppo, sebbenesnpassa escludere un deterioramento futuro,
al momento non prevedibile, anche per le condizilbrendita del mercato degli agrofarmaci.

Immobilizzazioni immateriali in corso e avviamento

Le attivita immateriali non ancora disponibili pBuso riguardano essenzialmente le spese di
registrazione sostenute per 'ottenimento delleo@zeazioni alla vendita dei formulati relativi ai
principali prodotti proprietari del Gruppo ed i tiodi sviluppo di nuovi prodotti e nuovi processi
(vedi nota n. 2). Di questa voce di bilancio, parcirca 25 milioni di euro, il 60% riguarda il
prodotto IR 6141 commercializzato ancora in un mantienitato di mercati e per volumi non ancora
significativi e il co-sviluppo di un nuovo fungi@dlenominato SDHi.

Trattandosi essenzialmente di registrazioni noroenottenute, i flussi di cassa utilizzati ai fini
dell'impairmenttest riflessi nei piani aziendali delle varie socie&l Gruppo, sono quelli puntuali
definiti per singolo progetto.

La correttezza delfnpairment tese, di conseguenza, la tenuta dei valori iscrigtl’attivo a fronte

di tali voci € legata al realizzarsi di tali piacie, pur soggetti all'incertezza della loro natura
previsionale, sono ritenuti dagli Amministratorgi@anevoli e realizzabili. Gli Amministratori sulla
base dei test effettuati, fondati sui flussi diszaattesi, riflessi nei piani aziendali 2016—2020ed
societa del Gruppo, non hanno ritenuto necessaffattuazione di svalutazioni, ai sensi dello 1AS
36, relativamente ai principalassetsdel Gruppo. Le svalutazioni iscritte in bilanciafatti

ammontano a 776 migliaia di euro e si riferiscoms P7 migliaia di euro allo storno dei costi
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relativi ad alcune autorizzazioni alla vendita orso di ottenimento in paesi considerati non piu
strategici 0 la cui prosecuzione é stata giudieatitieconomica per il Gruppo e per 655 migliaia di
euro allo storno del valore residuo dei dirittistiluppo di miscele a base di Novaluron per i quali
alla luce dei risultati tecnici emersi dalle pralidaboratorio e di campo effettuate, & stato \atut
non sussistere presupposti né tecnici né econgaida prosecuzione dello sviluppo di tali miscele.
Per quanto riguarda I'avviamento € da segnalarecthe il 74% della voce di bilancio si riferisce
alle CGU “Isagro Colombia” e “Rame”, per le qualiianagemertha sviluppato analisi addizionali
per verificare la recuperabilita dgbodwill (analisi di sensitivita). Le considerazioni svil@e sono
descritte nella nota n. 3.

Anche per I'avwviamento gli Amministratori sulla lzadel test effettuato, fondato sui flussi di cassa
attesi riflessi nei piani aziendali 2016-2020 dsbeieta del Gruppo, non hanno ritenuta necessaria
alcuna svalutazione.

E’ da segnalare che la determinazione del valareperabile delle attivita immateriali non ancora
disponibili per l'uso e dell'avviamento richiedesdiezionalita ed uso di stime da parte del
managementin particolare per quanto riguarda la determimagidel tasso di interesse (WACC)
utilizzato per l'attualizzazione dei flussi di casattesi, anche alla luce dell’elevata erraticita e
variabilita dei tassi di riferimento dei mercathdinziari. Inoltre, la recuperabilita di tali valcgi
soggetta al realizzarsi dei piani aziendali 201&€e260elle societa del Gruppo, influenzata anche da
variabili esogene non controllabili (in particoldeecondizioni climatiche ed i tempi necessari per
I'ottenimento delle autorizzazioni alla vendita daiovi prodotti). Conseguentemente non € da
escludere che la dinamica futura di vari fattag, ¢ui I'evoluzione del difficile contesto econommic

e finanziario globale, potrebbe richiedere unaigeaione di tali poste di bilancio. Le circostarze
gli eventi che potrebbero determinare tale eveitbuadaranno costantemente monitorate dal
managementel Gruppo.

Imposte anticipate

Al 31 dicembre 2015 il bilancio del Gruppo Isagmdenzia imposte anticipate relative a perdite
fiscali riportabili a nuovo per circa 5 milioni @uro. Nell'effettuare la verifica di recuperabilidh

tali imposte anticipate sono stati presi in con@dmne ibudgeted i piani delle singole societa del
Gruppo, per i quali gli Amministratori ritengono ech redditi imponibili che si genereranno nei
prossimi esercizi siano ragionevolmente realizzabitali da permettere la recuperabilita di tali
valori. Non e tuttavia possibile escludere a prabw un ulteriore inasprimento della crisi finanza

ed economica ancora in atto, nonché un differimeette tempistiche previste per I'ottenimento di
nuove registrazioni e di nuovi contratti ldicensing potrebbero mettere in discussione i tempi e le
modalita previste nei piani aziendali 2016—2020edsbcieta del Gruppo per la recuperabilita di tali
poste di bilancio. Le circostanze e gli eventi gligrebbero determinare tale eventualita saranno

costantemente monitorati daanagement

Principi di consolidamento e determinazione del cdrollo
Il bilancio consolidato del Gruppo Isagro includebilancio della Isagro S.p.A. e delle societa
controllate. Secondo I'lFRS 10, una societa vienasilerata controllata quando l'investitore é

esposto a rendimenti variabili (o detiene dirittitali rendimenti) derivanti dal proprio rapportonc
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la societa e nel contempo ha la capacita di ineidertali rendimenti, esercitando il proprio potere
sulla societa. Un investitore ha potere su un'ariggetto di investimento quando detiene validi
diritti che gli conferiscono la capacita attualediligere le attivita rilevanti, ossia le attivithe
incidono in maniera significativa sui rendimentll@dtivita oggetto di investimento.

All'interno del Gruppo Isagro la capogruppo eserdidle potere attraverso la detenzione della
maggioranza dei diritti di voto nelle controllateciuse nel perimetro di consolidamento, che le
consente in particolare di nominare la maggiorateiacomponenti dell'organo di governo. E’ da
segnalare altresi che non sussistono restrizigmifiative alla capacita della capogruppo di
accedere alle attivita o di utilizzarle e di estiatg le passivita del Gruppo.

Il bilancio consolidato & predisposto sulla baseptdespetti contabili redatti dalle singole socigta
conformita agli IFRS.

| prospetti contabili delle societa controllate qoese nell'area di consolidamento sono consolidati
con il metodo dell'integrazione globale, che prexéldrecepimento integrale di tutte le voci del
bilancio, prescindendo dalla percentuale di possegsonario di Gruppo, nonché I'eliminazione
delle operazioni infragruppo e degli utili non ieahti.

Il valore contabile delle partecipazioni € elimmaa fronte della corrispondente frazione di
patrimonio netto delle imprese partecipate, atéitalo ai singoli elementi dell’attivo e del passivo
loro valore corrente alla data di acquisizioneatritrollo e rilevando eventuali passivita potenzial
L'eventuale differenza residua se positiva € itcialla voce dell’attivo non corrente “Avviamento”;
se negativa viene accreditata a conto economico.

Ove la partecipazione risulti inferiore al 100%ene inoltre rilevata la quota di utile e di patrimio
netto di pertinenza di terzi (partecipazioni di oranza).

Le societa controllate sono consolidate a partaaddata in cui il controllo € stato effettivament
trasferito al Gruppo e cessano di essere conselidalia data in cui il controllo € trasferito al di
fuori del Gruppo. L'acquisto di ulteriori quote piartecipazione in societa controllate e la vendiita
quote di partecipazione che non implicano la pardil controllo sono considerati transazioni tra
azionisti; in quanto tali, gli effetti contabili e predette operazioni sono rilevati direttamemég
patrimonio netto del Gruppo. Laddove si riscontraiperdita di controllo di una societa rientrante
nell’area di consolidamento, il bilancio consolmatclude il risultato dell’esercizio in proporzien
al periodo in cui il Gruppo ne ha mantenuto il col. Inoltre la cessione di quote di controllo
comporta la rilevazione a Conto economico dell’duale plusvalenza (o minusvalenza) da
alienazione e degli effetti contabili rinvenientld misurazione dhir value alla data di cessione,

dell'eventuale partecipazione residua.

Area di consolidamento

L'area di consolidamento include il bilancio al 8icembre 2015 di Isagro S.p.A., delle sue
controllate e delle societa collegate.

Ai sensi delllFRS 10 sono considerate controllé&esocieta sulle quali il Gruppo possiede
contemporaneamente i seguenti tre elementi:

a) potere sull'impresa;

b) esposizione o diritti a rendimenti variabili denmtiadal coinvolgimento della stessa;
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c) capacita di utilizzare il potere per influenza@nimontare di tali rendimenti variabili.

Si considerano invece a controllo congiunto le etdcper le quali il Gruppo esercita il controllo
congiuntamente con un altro investitore con il gquabno condivise le decisioni sulle attivita
rilevanti che rendono paritetico il controllo deflartecipate.

Le imprese incluse nell'area di consolidamento selracate nella nota n. 47, a cui si rimanda.
Rispetto alla situazione al 31 dicembre 2014, ginal® che nel mese di ottobre 2015 é stata
costituita la societa Isagro Singapore Pte Ltderamente controllata da Isagro S.p.A., e che nel
mese di febbraio € iniziato il processo di liquidae della controllata Isagro Hellas, terminato in
data 24 settembre 2015 con la cancellazione detlieta dal registro delle imprese e I'assegnazione

dell'attivo residuale alla capogruppo Isagro S.p.A.

Conversione dei prospetti contabili espressi in mata estera

La valuta di presentazione adottata dal Gruppoeerd, che € anche la valuta funzionale della

capogruppo Isagro S.p.A..

Alla data di chiusura i prospetti contabili dellec®ta estere con valuta funzionale diversa datfeu

sono convertiti nella valuta di presentazione sdoda seguenti modalita:

- le attivita e le passivita sono convertite utiliada il tasso di cambio in essere alla data di
chiusura del bilancio;

- le voci di conto economico sono convertite utiliada il cambio medio dell’esercizio;

- le voci di patrimonio netto sono convertite ai cangiorici, mantenendo I'eventuale
stratificazione delle riserve.

Le differenze cambio emergenti da tale processcodiersione sono rilevate nel prospetto delle

altre componenti di conto economico complessivoaedumulate in una componente separata di

patrimonio netto (Riserva o differenza di convemgipfino alla dismissione della societa estera.

| tassi applicati per la conversione dei bilandiedsocieta incluse nell’area di consolidamentooson

riportati nella tabella sottostante:

Divise Cambio al | Cambio medioj] Cambioal | Cambio medio
31.12.2015 2015 31.12.2014 2014

Dollaro australiano 1,4897 1,47766 1,4829 1,47188
Dollaro Singapore 1,547 1,52549 N/A N/A

Dollaro USA 1,0887 1,10951 1,2141 1,3285
Peso Argentina 14,0972 10,2599 10,2755 10,7718
Peso cileno 772,713 726,406 737,297 756,933
Peso colombiano 3.456,01 3.048,53 2.892,26 2.652,45
Rand sudafricano 16,953 14,1723 14,0353 14,4037
Real brasiliano 4,311)7 3,70044 3,2207 3,12113]
Renminbi (Yuan) cinese 7,0608 6,97333 7,5358 8,18575|
Rupia indiana 72,0215 71,1956 76,719 81,0406

Utile per azione
L'utile base per azione € calcolato dividendo latqudi risultato economico del Gruppo per la
media ponderata delle azioni in circolazione dwahperiodo. Ai fini del calcolo dell'utile dilud

per azione, la media ponderata delle azioni viendificata assumendo la sottoscrizione di tutte le
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potenziali azioni derivanti dalla conversione dibbfpazioni e dall’esercizio dwarrant, qualora

fossero stati emessi dalla capogruppo.

Attivita destinate alla dismissione ed attivita opeative cessate discontinued operatioh
Le attivita non correnti ed i gruppi di attivitapassivita il cui valore contabile sara recuperato
principalmente attraverso la vendita piuttosto atteaverso I'utilizzo continuativo sono presentate
separatamente dalle altre attivita e passivitaad8ituazione patrimoniale-finanziaria. Tali atdvit
vengono valutate al minore tra il valore contaldt il fair value ridotto dei prevedibili costi di
vendita. Eventuali successive perdite di valoreosdlevate a diretta rettifica delle attivita non
correnti con rilevazione della contropartita a @oetonomico. | corrispondenti valori patrimoniali
dell'esercizio precedente non sono riclassificati.
Un’attivita operativa cessatdi§continued operatignrappresenta una parte dellimpresa che é stata
dismessa o classificata come posseduta per latagedi

- rappresenta un importante ramo di attivita o aszmafica di attivita;

- e parte di un piano coordinato di dismissione diimportante ramo di attivita o area

geografica di attivita;

- oppure € una societa controllata acquisita es@onsdnte allo scopo di essere rivenduta.
| risultati delle attivita operative cessate sospasti separatamente nel Conto economico, al netto
degli effetti fiscali. | corrispondenti valori d&dkercizio precedente sono riclassificati ed espost

separatamente nel Conto economico, a fini comparati

Criteri di valutazione

Il bilancio consolidato e stato redatto in basepahcipio del costo ad eccezione delle attivita
finanziarie detenute per la negoziazione e deglingnti finanziari derivati, la cui valutazione &
stata effettuata in base fair value Tale valore rappresenta il prezzo che si perebpi per la
vendita di un’attivita ovvero che si pagherebbe iptnasferimento di una passivita in una regolare
operazione nel mercato principale (0 piu vantagpioslla data di valutazione, alle correnti
condizioni di mercato, indipendentemente dal fatte quel prezzo sia osservabile direttamente o

che venga stimato utilizzando un’altra tecnicaalutazione.

Aggregazioni aziendali

Le aggregazioni aziendali sono rilevate secondueatodo dell’acquisizioneagquisition method
Secondo tale metodo il corrispettivo trasferitauimiaggregazione aziendale € valutatda#l value
calcolato come la somma delir value delle attivita trasferite e delle passivita asswtdl Gruppo
alla data di acquisizione e degli strumenti di tapi emessi in cambio del controllo dell'impresa
acquisita. Gli oneri accessori alla transazionegdavati nel Conto economico nel momento in cui
sono sostenuti.

L'avviamento €& determinato come l'eccedenza tra slamma dei corrispettivi trasferiti
nell’aggregazione aziendale, del valore di patrimmametto di pertinenza di interessenze di terzéle d
fair value dell'eventuale partecipazione precedentementendttenell'impresa acquisita rispetto al

fair valuedelle attivita nette acquisite e delle passiviguate alla data di acquisizione.
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Eventuali corrispettivi sottoposti a condizionevpsé dal contratto di aggregazione aziendale sono
valutati al fair value alla data di acquisizione ed inclusi nel valora derrispettivi trasferiti
nell’aggregazione aziendale ai fini della deterrmione dell’avviamento. Eventuali variazioni
successive di taliir valug che sono qualificabili come rettifiche sorte petiodo di misurazione,
sono incluse nell'avviamento in modo retrospettilze.variazioni defair value qualificabili come
rettifiche sorte nel periodo di misurazione sonellguche derivano da maggiori informazioni su
fatti e circostanze che esistevano alla data diuiaimione, ottenute durante il periodo di
misurazione, che non puo eccedere il periodo @innmo dall'aggregazione aziendale.

Nel caso di aggregazioni aziendali avvenute pey lapartecipazione precedentemente detenuta dal
Gruppo nell'impresa acquisita € rivalutatafair value alla data di acquisizione del controllo e
I'eventuale utile o perdita che ne consegue éatlewel conto economico. Eventuali valori derivanti
dalla partecipazione precedentemente detenuta,legatii negli altri utili/perdite del Conto
economico complessivo, sono riclassificati nel ©@oatonomico come se la partecipazione fosse

stata ceduta.

Attivitd materiali

Le attivita materiali, iscrivibili in bilancio comattivita se e solo se € probabile che i futuridfien
economici ad esse associati affluiranno all'impresse il loro costo pud essere attendibilmente
determinato, sono rilevate al costo storico e sesposte in bilancio al netto del relativo fondo
ammortamento e di eventuali perdite di valore.

In particolare il costo di un’attivita materialeccuistata da terzi o costruita in economia, €
comprensivo degli oneri di diretta attribuzione iedlude tutti i costi necessari alla messa in
funzione del bene per 'uso per il quale é staiguésito. Se il pagamento per I'acquisto del bene e
differito oltre i normali termini di dilazione defredito, il suo costo & rappresentato dal prezzo pe
contanti equivalente.

Il valore iniziale del bene viene incrementato dellore attuale degli eventuali costi di
smantellamento e rimozione del bene o di ripristied sito in cui il bene é dislocato, allorquando
esista un’obbligazione legale od implicita in tahso. A fronte dell’onere capitalizzato verra quind
rilevata una passivita a titolo di fondo rischi.

Le spese di manutenzione e riparazione non vengapitalizzate, ma rilevate nel conto economico
dell'esercizio di competenza.

| costi sostenuti successivamente all'iscrizionei@he — migliorie, spese di ammodernamento o di
ampliamento, ecc. — sono iscritti nell’attivo seao se & probabile che i futuri benefici economici
ad essi associati affluiranno all'impresa e seostanziano in attivita identificabili o se riguanda
spese finalizzate ad estendere la vita utile dei becui si riferiscono oppure ad aumentarne la
capacita produttiva o anche a migliorare la qualgaprodotti da essi ottenuti. Qualora invece tali
spese siano assimilabili ai costi di manutenziogreanno imputate a conto economico nel momento
del sostenimento.

L'ammortamento, che inizia quando il bene divierispdnibile per I'uso, & calcolato a quote
costanti in base alla vita utile stimata del bels@.vita utile generalmente attribuita alle varie

categorie di beni & la seguente:
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- fabbricati: da 19 a 30 anni

- impianti e macchinari: da 10 a 11 anni
- attrezzature: da 3 a7 anni
- altri beni: da 5 a 6 anni.

| terreni, avendo di norma una vita utile illimaanon sono soggetti ad ammortamento.

| pezzi di ricambio e le piccole attrezzature pemanutenzioni sono iscritti come rimanenze di
magazzino e rilevati come costo al momento deliazth. Tuttavia i pezzi di ricambio di rilevante
ammontare e le attrezzature in dotazione tenuiispodizione come scortatand-by equipment
sono iscritti come immobilizzazioni quando si prégeche il loro utilizzo duri per piu di un
esercizio.

Il valore contabile delle attivita materiali € sgibsto a verifica per rilevarne eventuali perdite d
valore quando eventi o cambiamenti di situaziorticamo che il valore di carico non pud essere
recuperato. Se esiste un’'indicazione di questo ¢ipeel caso in cui il valore di carico ecceda il
valore presumibile di realizzo, le attivita o leitangeneratrici di flussi finanziari vengono svailtet
fino a riflettere il loro valore di realizzo, cheiocide con il maggiore tra fhir value al netto dei
costi accessori di vendita, del bene ed il suoreatfuso. Nel definire il valore d'uso, i flussi
finanziari futuri attesi sono attualizzati utiliza#o un tasso di sconto ante imposte che rifletta la
stima corrente di mercato del costo del denaroadato al tempo ed ai rischi specifici dell’attdvit
Per un’attivita che non generi flussi finanziari @amente indipendenti, il valore di realizzo &
determinato in relazione all'unita generatrice Wis$i finanziari cui tale attivita appartiene. Le
perdite di valore sono contabilizzate nel contonecoico alla voce “Perdita di valore delle attivita

materiali e immateriali”.

Attivita immateriali

Le attivita immateriali, capitalizzabili solo setrasi di attivita identificabili che genererannduri
benefici economici, sono inizialmente iscritte iflabcio al costo di acquisto, maggiorato di
eventuali oneri accessori e di quei costi diredcessari a predisporre I'attivita al suo utilizzo.
Tuttavia le attivitd acquisite attraverso operazidinaggregazione di imprese sono iscrittefaat
valuealla data di acquisizione.

Le attivita generate internamente, ad eccezioneai di sviluppo e delle spese per I'ottenimento
delle autorizzazioni alla vendita di prodotti agnhaci, non sono rilevate come attivita immateriali
L'attivita di sviluppo si concretizza nella tradame dei ritrovati della ricerca o di altre conosten
in un programma ben definito per la produzioneuwtivi materiali, prodotti o processi.

Il costo di un'attivita immateriale generata int@mmente comprende tutti i costi direttamente
attribuibili necessari per creare, produrre e prajgal’attivita affinché questa sia in grado di cpe
nel modo inteso dalla direzione aziendale. Per ipuaguarda la capitalizzazione di eventuali oneri
finanziari correlati all'attivita immateriale, sinnanda a quanto descritto piu avanti nel relativo
criterio di valutazione.

Dopo la rilevazione iniziale, le attivita immatdriaono iscritte in bilancio al costo al netto degl
ammontari complessivi degli ammortamenti, calcotatijuote costanti sulla base della vita utile

stimata dell’attivita, e delle perdite per riduzionli valore accumulati. Tuttavia se un’attivita

53



immateriale € caratterizzata da una vita utile fimita essa non viene ammortizzata, ma sottoposta
periodicamente ad un’analisi di congruita al fineildvare eventuali perdite di valore.

La vita utile generalmente attribuita alle varigegmrie di attivita con vita utile definita & la

seguente:
- concessioni e licenze: da5a 10 anni
- costi di sviluppo di nuovi prodotti: da 5 a Itna
- autorizzazioni alla vendita (registrazioni) di
prodotti agrofarmaci: durata della concessione
- know-howdi prodotto: 15 anni
- know-howdi processo: 5 anni
- marchi: da 5 a0 anni
- brevetti: durata della tutela giuridica
- altre attivita §oftwarg: 5 anni

L’'ammortamento inizia quando I'attivita & dispoméball’uso, ossia quando € nella posizione e nella
condizione necessaria perché sia in grado di opeeta maniera intesa dalla direzione aziendale.
Il valore contabile delle attivita immateriali ét&xposto a verifica per rilevarne eventuali perdiie
valore quando eventi o cambiamenti di situaziorticamo che il valore di carico non pud essere
recuperato. Se esiste un’indicazione di questo &poel caso in cui il valore ecceda il valore
presumibile di realizzo, le attivita vengono svatatfino a riflettere il loro valore di realizzoale
valore coincide con il maggiore trafdir value al netto dei costi accessori di vendita, del bechd
suo valore d'uso. Nel definire il valore d'uso, ludsi finanziari futuri attesi sono attualizzati
utilizzando un tasso di sconto ante imposte cHettaf la stima corrente di mercato del costo del
denaro rapportato al tempo ed ai rischi specifal’attivita. Per un’attivita che non generi flussi
finanziari ampiamente indipendenti, il valore dializzo € determinato in relazione all’'unita
generatrice di flussi finanziari cui tale attivaapartiene. Le perdite di valore sono contabilizzel

conto economico alla voce “Perdita di valore datlévita materiali e immateriali”.

Costi di ricerca, di sviluppo e di registrazionegutti

| costi di ricerca per la difesa ordinaria dei pytide dei processi produttivi ed i costi di ricarc
innovativa sono imputati a conto economico nellfezgo in cui sono sostenuti.

| costi di sviluppo, rilevati in bilancio come afita immateriali, si riferiscono a progetti relatallo
sviluppo di nuovi prodotti proprietari (principitat), di nuove formulazioni e di nuovi processi
produttivi.

Quando il progetto di sviluppo risulta concluso ieestrinseca in un processo disponibile per
I'utilizzazione economica o in uknow-howdi prodotto, i costi ad esso relativi vengonoassiificati
alla voce know-howdi prodotto” o know-howdi processo” ed ammortizzati in quote costanti in
relazione alla loro vita utile attesa, ma comuniuan periodo non superiore a 15 anni. Il termine
dell'attivita di sviluppo di nuovi prodotti proptiari (principi attivi) coincide con l'ottenimentoad
parte dell’autorita competente di una dichiaraziatie completezza dell'attivita svolta (c.d.

completeness chexk
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| costi di registrazione dei prodotti si riferisaa costi interni ed esterni sostenuti per I'oftegmto

o il rinnovo dell’autorizzazione alla vendita darfgadelle varie autorita locali dei prodotti risauiti
dall'attivita di sviluppo e/o per I'estensione @ilitautorizzazioni ad altre colture o ad altri tiii
impiego del prodotto. Tali costi sono rilevati comutivita immateriali tra le “immobilizzazioni in
corso” fino al momento dell'ottenimento dell'autmazione alla vendita, allorquando vengono
riclassificati alla voce “Registrazioni” ed ammagati in base alla durata della concessione, cbe pu
raggiungere un massimo di dieci anni.

Finché I'attivita di sviluppo e/o l'attivita di régfrazione dei vari prodotti da essa derivanti non
vengono completate, con cadenza almeno annuale vierficata I'eventuale riduzione di valore
dei principali progetti in corso di realizzo (cidpairment tegt secondo le modalita descritte in
nota integrativa, con conseguente rilevazione aoceconomico dell’eventuale eccedenza iscritta in
bilancio.

| costi della cosiddetta “difesa straordinaria”stemuti per allungare la vita utile, intesa quale
periodo di commercializzazione, di prodotti gia swgrcato e quindi in grado di generare benefici
economici futuri superiori al normale livello dindgimento originariamente attribuito al prodotto,
vengono rilevati in bilancio come attivita immatdried ammortizzati in un periodo che va da un

minimo di 5 ad un massimo di 15 anni, sulla baseid® di vita del prodotto.

Avviamento

L’avviamento derivante da aggregazioni aziendalinizialmente iscritto al costo alla data di
acquisizione ed ¢ allocato alle varie CGU iderdificin tale circostanza. Dopo l'iniziale iscrizigne
I'avviamento viene valutato al costo decrementatitedsole eventuali perdite di valore accumulate.
Infatti 'avviamento non viene ammortizzato, ma amadenza almeno annuale ne viene verificata
I'eventuale riduzione di valore (c.dmpairment tedt con conseguente rilevazione a conto
economico dell’eventuale eccedenza iscritta inngild, secondo le modalita illustrate in nota

integrativa.

Perdite di valore (“Impairment”) delle attivitd matiali e immateriali

Il Gruppo Isagro procede almeno annualmente a eiged valore contabile delle proprie attivita
materiali e immateriali per verificare se vi siaindicazioni che le stesse abbiano subito riduzini
valore. |l valore recuperabile viene determinato giascuna attivita laddove possibile, ovvero si
effettua la stima del valore recuperabile dellataugieneratrice di flussi finanziari cui l'attivifa
riferimento. In particolare, il valore recuperabéal maggiore tra ifair value al netto dei costi di
vendita ed il valore d’'uso, dove per quest'ultimitussi di cassa sono stimati sulla base del valore
attualizzato, ad un tasso specifico, dei flusscassa futuri riferibili all'attivita, ovvero all'uta
generatrice di flussi finanziari cui appartiene.

Se I'ammontare recuperabile di un’attivita (o diunita generatrice di flussi finanziari) & infergor
rispetto al relativo valore contabile, quest'ulti@aidotto al minor valore recuperabile. La perdita
valore é rilevata immediatamente nel Conto econonfiziccessivamente, se la perdita di valore di
un’attivita viene meno o si riduce, il valore cdrita dell’attivita € incrementato sino alla nuova

stima del valore recuperabile (che non pud ecceillesdore che sarebbe stato determinato se non
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fosse stata rilevata alcuna perdita per riduziongatbre). Il ripristino della perdita di valore &
iscritto immediatamente nel Conto economico.

Sulla base di quanto sopra indicato, si & proceddt@entificare le attivita e le unita generatdci
flussi finanziari Cash Generating Unit- CGU) che rappresentano il piu piccolo gruppo
identificabile di attivita in grado di generaredhi di cassa ampiamente indipendenti all'internio de
bilancio. Gli avviamenti sono stati allocati purituante alleCash Generating Unidlalle quali ci si
attende benefici connessi alle aggregazioni d'isgrehe hanno originato gli stessi. Le CGU sono
state identificate con criteri uniformi rispettd’@sercizio precedente.

Di seguito si riporta una tabella di riepilogo icdinte i valori delle attivita materiali, immaterial

degli avviamenti allocati per CGU oggettoimtipairment test

Attivita Attivita
a vita utile definita a vita utile indefinita
Cash Generating Units Attivita immateriali TOTALE
Attivita materiali non ancora gia disponibili Awviamento
disponibili per l'uso per I'uso
Kiralaxyl (IR 6141) 0 2.270 9.407 0 11.677
Tetraconazolo 5.313 3.580 3.546 209 12.648
Prodotti biologici 806 632 1.406 461 3.305
Rame 4.501 2.694 1.332 886 9.413
SDHi 0 12.373 291 0 12.664
Piretroidi 0 375 820 0 1.195
Fumiganti/geodisinfestanti 0 2.629 1.950 0 4.579
10.620 24.553 18.752 1.556 55.481

Il Gruppo ha inoltre sottoposto aupairmentla CGU Isagro Colombia S.A.S. per un valore pari a
2.351 migliaia di euro, di cui 1.679 migliaia direuelative ad avviamento.
Il Gruppo ha pertanto sottoposto exjpairment testttivita immateriali ed avviamenti per 46.876

migliaia di euro su un totale di 48.729 migliaiaediro, con una copertura di circa il 96%.

Partecipazioni in societa collegate

Le partecipazioni del Gruppo in societa collegatecsvalutate con il metodo del patrimonio netto.
Una collegata & una societa su cui il Gruppo eserot'influenza notevole, intesa quale potere di
partecipare alla determinazione delle politichafiziarie e gestionali della partecipata, senzanaver
il controllo o il controllo congiunto. Si suppore presenza di influenza notevole laddove il Gruppo
possieda, direttamente o indirettamente, il 20% ma wuota maggiore dei voti esercitabili
nell’assemblea della partecipata, a meno che nesapessere chiaramente dimostrato il contrario.
Ai sensi del metodo del patrimonio netto, la papazione in una societa collegata € iscritta
inizialmente nella Situazione patrimoniale-finam#aal costo, incrementato dalle variazioni
successive all’acquisizione nella quota di pertm@edel Gruppo nelle attivita nette della collegata.
L’avviamento afferente alla collegata € incluso melore contabile della partecipazione e non e
soggetto ad ammortamento. Dopo l'applicazione detodo del patrimonio netto, il Gruppo
determina se €& necessario rilevare eventuali geiitvalore aggiuntive con riferimento alla
partecipazione del Gruppo nella collegata. Il Comt@nomico riflette la quota di pertinenza del
Gruppo nell'utile (perdita) d’esercizio della paipata. Utili e perdite, derivanti da transazioai it
Gruppo e la collegata, sono eliminati in proporei@ila partecipazione nella collegata. | dividendi

ricevuti da una partecipata riducono il valore atiie della partecipazione.
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La data di chiusura contabile delle collegate nedita a quella del Gruppo; i principi contabili

utilizzati sono conformi a quelli utilizzati dal Gupo per transazioni ed eventi della stessa natura.

Attivita finanziarie

Le attivita finanziarie sono inizialmente rilevag® costo - maggiorato degli oneri accessori
all'acquisto — che rappresentafdir value del corrispettivo pagato. Gli acquisti e le veaddi
attivita finanziarie sono rilevati alla data di wegzione, vale a dire alla data in cui il Grupp h
assunto l'impegno di acquisto di tali attivita. Sessivamente all'iscrizione iniziale, le attivita
finanziarie sono valutate in relazione alla lorcstifeazione funzionale sulla base dello schema
seguente.

Attivita finanziarie detenute per la negoziazione

Si tratta di attivita finanziarie acquistate condcopo di ottenere un profitto dalle fluttuazioni a
breve termine del prezzo. Dopo liniziale rilevazép tali attivita sono valutate &ir value con
imputazione a conto economico dell'utile o delladi@ relativa.

In caso di titoli diffusamente negoziati nei meragaigolamentati, ifair value & determinato con
riferimento alla quotazione di borsa alla data hiusura dell’esercizio. Per gli investimenti per i
quali non é disponibile una quotazione di mercdtdair value &€ determinato in base al valore
corrente di mercato di un altro strumento finaneigostanzialmente analogo oppure € calcolato in
base ai flussi finanziari attesi dalle attivitateesottostanti I'investimento, scontati ad un taske
rifletta il rischio di credito della controparte.

Investimenti posseduti fino a scadenza

Sono attivita finanziarie non derivate che prevedgagamenti fissi o determinabili, con una
scadenza fissa, che il Gruppo ha la ferma intezéla capacita di mantenere fino alla scadenza.
Dopo l'iniziale rilevazione, tali attivita sono wahte al costo ammortizzato, utilizzando il criveri
del tasso effettivo di interesse, che rappreséngsso che attualizza esattamente i pagamenti o gl
incassi futuri stimati lungo la vita attesa delloumento finanziario. Il costo ammortizzato &
calcolato tenendo conto di eventuali sconti o prezhe vanno ripartiti lungo l'intero periodo di
tempo intercorrente fino alla scadenza.

Finanziamenti attivi

Sono trattati contabilmente secondo quanto previgo gli “investimenti posseduti fino a
scadenza”.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Accoglie le attivita finanziarie non rientranti telcategorie precedenti. Comprende ad esempio
titoli rappresentativi del capitale di rischio atsiati senza l'intento di rivenderli nel breve témm
(c.d. partecipazioni in altre imprese) o titoliglato a lungo termine acquistati per essere mattenu
durevolmente nel patrimonio aziendale, ma senzaltanta di conservarli fino a scadenza.

Dopo l'iniziale rilevazione, tali attivita sono vaate alfair valug secondo la metodologia descritta
per le “Attivita finanziarie detenute per la negazone” con iscrizione degli utili o delle perdita

le “Altre componenti di conto economico complessjfmtantoché esse non siano vendute o fino a

che non si accerti che esse abbiano subito undtgelidvalore: in questo caso gli utili o le peedit
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fino a quel momento accumulati a patrimonio nettiocsriclassificati tra le voci dell*Utile (perdija

di esercizio”.

Gli investimenti in strumenti rappresentativi dedtgpimonio netto che non hanno un prezzo di
mercato quotato in un mercato attivo ed il fair value non pud essere determinato in modo

affidabile, sono valutati al costo.

Rimanenze

Le rimanenze di magazzino sono valutate al minmeltcosto ed il valore netto di presumibile
realizzo, rappresentato dal normale prezzo di verstimato, al netto dei costi di completamento e
di vendita.

Il costo delle rimanenze pud non essere recuperakilesse sono danneggiate, se sono diventate
obsolete, o se i loro prezzi di vendita sono dirtinin questo caso le rimanenze sono svalutate fin

al valore netto di realizzo sulla base di una \edigne eseguita voce per voce e 'ammontare della
svalutazione viene rilevato come costo nell’esérdiz cui la svalutazione viene eseguita.

Il costo delle rimanenze comprende i costi di astpii costi di trasformazione e gli altri costi
sostenuti per portare le rimanenze nel luogo emahdizioni attuali.

Il metodo utilizzato per la determinazione del oodelle rimanenze & quello del costo medio

ponderato, comprensivo delle rimanenze iniziali.

Crediti commerciali e altri crediti

| crediti commerciali e gli altri crediti sono niati inizialmente al costo, ossia fair value del
corrispettivo ricevuto nel corso della transaziddeccessivamente i crediti che hanno una scadenza
prefissata sono valutati al costo ammortizzatdizatindo il metodo dell’'interesse effettivo, meritre
crediti senza scadenza fissa sono valutati al costo

| crediti a breve termine, sui quali non €& statmcowdata la maturazione di interessi e la cui
scadenza rientra nei normali termini commerciadin rsono attualizzati. fair value dei crediti a
lungo termine é stabilito attualizzando i futurudbi di cassa: lo sconto & contabilizzato come
provento finanziario sulla durata del credito fanscadenza.

| crediti sono esposti in bilancio al netto deglicantonamenti per perdita di valore. Tali
accantonamenti vengono effettuati quando esistendinazione oggettiva (quale, ad esempio la
probabilita di insolvenza o significative difficalfinanziarie del debitore) che il Gruppo non sara
grado di recuperare tutti gli importi dovuti in leaalle condizioni di vendita originali. Il valore
contabile del credito e ridotto mediante ricorsouadapposito fondo. | crediti soggetti a perdita di

valore sono stornati quando si verifica la lored¢uperabilita.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide comprendono il denaro iassa ed i depositi bancari a vista e a breve
termine, ossia con una scadenza originaria prendtesuperiore a tre mesi.

| mezzi equivalenti rappresentano temporanee eoeedeli disponibilita liquide investite in
strumenti finanziari caratterizzati da rendimeriti plevati rispetto ai depositi bancari a vista. (es
titoli pubblici) e prontamente liquidabili. Non c@mendono gli investimenti temporanei in strumenti

di capitale a causa della volatilita e variabiti&i loro valori.
58



Debiti commerciali e altri debiti

| debiti commerciali e gli altri debiti sono riletvanizialmente al costo, ossia &ir value del
corrispettivo pagato nel corso della transaziongc8ssivamente i debiti che hanno una scadenza
prefissata sono valutati al costo ammortizzatdizatindo il metodo dell’'interesse effettivo, meritre
debiti senza scadenza fissa sono valutati al costo.

| debiti a breve termine, sui quali non & statacoodata la maturazione di interessi e la cui sczalen
rientra nei normali termini commerciali, non sontwalizzati. llfair valuedei debiti a lungo termine

e stabilito attualizzando i futuri flussi di cas$a:sconto € contabilizzato come onere finanziario

sulla durata del debito fino a scadenza.

Finanziamenti

| finanziamenti sono rilevati inizialmente al costorrispondente afair value del corrispettivo
ricevuto, al netto degli oneri accessori di acquigsie del finanziamento.

Dopo la rilevazione iniziale, i finanziamenti sowmalutati con il criterio del costo ammortizzato,

utilizzando il metodo dell'interesse effettivo.

Conversione delle poste in valuta estera

Le transazioni in valuta estera sono rilevate,iahizente, al tasso di cambio in essere alla data
dell'operazione. Le differenze cambio realizzaté cmso dell’esercizio, in occasione dell'incasso
dei crediti e del pagamento dei debiti in valutgees sono iscritte a Conto economico.

Alla chiusura dell’esercizio, le attivita e le pa#i monetarie denominate in valuta estera —
costituite da denaro posseduto o da attivita eiyiissla ricevere o pagare in ammontare di denaro
fisso e determinabile — sono riconvertite nellautalfunzionale di riferimento al tasso di cambio in
essere alla data di chiusura del bilancio, regisivaa Conto economico l'eventuale differenza
cambio rilevata.

Le poste non monetarie espresse in valuta estacacamvertite nella moneta funzionale utilizzando
il tasso di cambio in vigore alla data dellopeca®, ovvero il cambio storico originario. Gli
elementi non monetari iscritti &ir value sono invece convertiti utilizzando il tasso di ¢amnin
essere alla data di determinazione di tale valore.

Le valute funzionali adottate dalle varie socie® @ruppo Isagro corrispondono alle valute dei

paesi in cui sono ubicate le sedi legali delle ef@dcstesse.

Fondi per rischi e oneri

Gli accantonamenti a fondi per rischi e oneri, elteolgono passivita di tempistica ed importo
incerti, sono effettuati quando:

- siedifronte ad un’obbligazione attuale (legalenplicita) quale risultato di un evento passato;
- e probabile che sara necessaria una fuoriuscitaatse per adempiere all'obbligazione;

- puo essere effettuata una stima attendibile detiantare dell'obbligazione.

L’importo iscritto come accantonamento rappresdatanigliore stima della spesa richiesta per
adempiere all'obbligazione esistente alla data diiusura del bilancio. Se [leffetto

N

dell'attualizzazione del valore del denaro e sigaiivo, gli accantonamenti sono determinati
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attualizzando i flussi finanziari futuri attesi ash tasso di sconto ante imposte che rifletta la
valutazione corrente del mercato del costo del meimarelazione al tempo e, se opportuno, ai rischi
specifici  delle passivita. Quando viene effettuatdiattualizzazione, l'incremento
dell'accantonamento dovuto al trascorrere del tegnptevato come onere finanziario.

Le passivita potenziali non sono invece rilevatbilancio.

Con riferimento agli accantonamenti per “premio mhrtecipazione e premi a dirigenti e
Amministratori” il Gruppo contabilizza tale ammorga in coerenza con l'esercizio precedente,
allinterno della voce “Fondi correnti” in quantoli gstessi vengono approvati e finalizzati

dall’Assemblea successivamente all'approvazionéilhcio.

Benefici per i dipendenti

| benefici successivi al rapporto di lavoro sonéindt sulla base di programmi che in funzione dell
loro caratteristiche sono distinti in programmicantibuti definiti e programmi a benefici definiti.

Nei programmi a contributi definiti I'obbligaziondell'impresa € limitata al versamento dei
contributi pattuiti con i dipendenti ed e deterntinasulla base dei contributi dovuti alla fine
dell'esercizio, ridotti degli eventuali importi g@orrisposti.

Nei programmi a benefici definiti, I'importo confiibzato come passivita (0 attivita) netta e
determinato attraverso I'utilizzo della tecnicauatiale del “Metodo della proiezione unitaria del
credito” ed ¢ pari a: (a) il valore attuale delbiigazione a benefici definiti alla data di rifermto
del bilancio; (b) piu eventuali utili attuariali @no eventuali perdite attuariali); (c) meno gli
eventuali costi previdenziali relativi alle prestad di lavoro passate non ancora rilevate; (d)
dedotto il fair value alla data di riferimento del bilancio delle attivia servizio del piano (se
esistono) al di fuori delle quali le obbligazionewbno essere estinte direttamente. Gli utili e le
perdite attuariali derivanti dalla rimisuraziondléattivita e delle passivita, a seguito di vaitae
delle ipotesi attuariali finanziarie e/o demogrhéc ed il rendimento delle attivita a servizio del
piano (esclusi gli importi compresi negli interesgitti) sono iscritti tra le “Altre componenti di
conto economico complessivo” e riflessi direttareemtgli “Utili portati a nuovo”, senza successiva
riclassificazione tra le voci dellUtile (perditali esercizio”.

Nei programmi a benefici definiti, il costo rileeanellUtile (perdita) di esercizio” & pari alla
somma algebrica dei seguenti elementi; (a) il cpstvidenziale relativo alle prestazioni di lavoro
correnti; (b) gli interessi netti derivanti dalliremento della passivita conseguente al trascodedre
tempo; (c) il costo previdenziale relativo alle siezioni di lavoro passate; (d) I'effetto di eveitu
riduzioni o estinzioni del programma.

Sino al 31 dicembre 2006 il fondo trattamento diefirapporto (TFR) delle societa italiane era
considerato un piano a benefici definiti. La disicig di tale fondo e stata modificata dalla Legge 2
dicembre 2006, n. 296 (“Legge finanziaria 20073uecessivi Decreti e Regolamenti emanati nei
primi mesi del 2007. Alla luce di tali modifiche,ie particolare con riferimento alle societa con
almeno 50 dipendenti, tale istituto & ora da carsici un piano a benefici definiti esclusivamente
per le quote maturate anteriormente al 1° gennaid Ze non ancora liquidate alla data di bilancio),

mentre successivamente a tale data esso e asdienddhun piano a contribuzione definita.
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Leasing

| contratti dileasing finanziario, che sostanzialmente trasferiscondalppo tutti i rischi ed i
benefici derivanti dalla proprieta del bene locatomportano la rilevazione del valore del bene
locato e, in contropartita, di un debito finanziavierso il locatore per un importo parifair value
del bene locato o, se minore, al valore attualecdeoni dileasing utilizzando per il calcolo il tasso
di interesse implicito del contratto. | canoni ldasing sono ripartiti tra quota capitale e quota
interessi in modo da ottenere I'applicazione ditasso di interesse costante sul saldo residuo del
debito (quota capitale). Gli oneri finanziari scaddebitati a conto economico.

Il bene locato viene poi ammortizzato secondo rismaloghi a quelli utilizzati per i beni di
proprieta.

| contratti dileasingnei quali invece il locatore conserva sostanziateeutti i rischi e i benefici
tipici della proprieta sono classificati conteasing operativi. | pagamenti relativi a tali contratti

vengono addebitati a Conto economico.

Ricavi

| ricavi sono valutati al valore corrente del cspettivo ricevuto o spettante. | ricavi sono
riconosciuti nella misura in cui & probabile chHeenefici economici siano conseguiti dal Gruppo ed
il relativo importo possa essere determinato in enaitiendibile.

Vendita di beni

Il ricavo € riconosciuto quando il Gruppo ha traisfei rischi e i benefici significativi connesdlia
proprieta del bene e smette di esercitare il stiltgdlo di attivita associate con la proprieta obé
I'effettivo controllo sul bene venduto.

Prestazione di servizi

Il ricavo é rilevato con riferimento allo stadio@impletamento dell’operazione alla data di chiasur
del bilancio. Quando il risultato della prestazialiservizi non pud essere attendibilmente stimato,
ricavi devono essere rilevati solo nella misurauni costi rilevati saranno recuperabili.

Lo stadio di completamento & determinato attravdeswalutazione del lavoro svolto oppure
attraverso la proporzione tra i costi sostenuti @ukti totali stimati.

Con riferimento all’attivita di Licensing, intesa quale attivita di concessione in uso raitdi
brevetti, know-howe diritti simili sotto forma di contratti di licema, il Gruppo contabilizza i
proventi relativi, corrisposti attraversoyalties o up-front paymenisal momento del trasferimento
dei rischi e benefici, in ottemperanza alle dispiosii dello IAS 18. In particolare tali proventi
vengono registrati quando le somme ricevute possssere considerate certe e non rimborsabili e
le eventuali obbligazioni del Gruppo risultano eudl trascurabili.

Interessi

Sono rilevati per competenza con un criterio terafgor utilizzando il metodo dell'interesse
effettivo.

Royalties

Sono rilevate per competenza, secondo quanto poelés contenuto dell’accordo relativo.
Dividendi

Sono rilevati quando sorge il diritto degli azidn&ricevere il pagamento.
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Contributi pubblici

| contributi pubblici sono rilevati al valore eqgoando sussiste la ragionevole certezza che saranno
ricevuti e che tutte le condizioni ad essi riferigiltino soddisfatte.

Quando i contributi sono correlati a componenttasto (per esempio contributi in conto esercizio)
sono rilevati nella voce “Altri ricavi operativiina ripartiti sistematicamente su differenti esericiz
modo che i ricavi siano commisurati ai costi cha agendono compensare.

Quando invece i contributi sono correlati ad afliper esempio i contributi in conto impianti o i
contributi per attivita immateriali in via di svijgpo) sono portati a diretta detrazione del valore
contabile dell'attivita stessa e quindi vengonevdti a conto economico come proventi, durante la

vita utile del bene ammortizzabile, tramite |la dotune diretta del costo del’ammortamento.

Oneri finanziari

Gli oneri finanziari direttamente imputabili allqaisizione, costruzione o produzione di un bene,
materiale o immateriale, che richiede un rilevgmgeiodo di tempo prima di essere disponibile per
I'uso, vengono capitalizzati in quanto parte dedtoadel bene stesso.

Tutti gli altri oneri finanziari sono rilevati commosto di competenza dell’esercizio in cui essioson

sostenuti.

Costi di acquisto di beni e prestazioni di servizi
Sono rilevati a conto economico secondo il prirziglella competenza e si sostanziano in
decrementi di benefici economici, che si manifestaotto forma di flussi finanziari in uscita o di

riduzione di valore di attivita o di sostenimeni@éssivita.

Imposte sul reddito (correnti, anticipate e difteji

Le imposte correnti sono determinate sulla basmdirealistica previsione degli oneri di imposta da
assolvere, in applicazione della normativa fise@dente nei singoli Paesi e sono esposte nella voce
“Debiti tributari”, al netto degli acconti versati.

Qualora gli acconti versati e gli eventuali credi$iultanti da precedenti esercizi risultino superi
alle imposte dovute, il credito netto verso I'Ecaviene iscritto nella voce “Crediti tributari”.

Sulle differenze temporanee esistenti tra i valetle attivita e delle passivita iscritte a bilaned i
relativi valori fiscali, nonché sulle differenze dalore delle attivita e passivita generate dalle
rettifiche di consolidamento, il Gruppo rileva ingpe differite o anticipate.

In particolare per tutte le differenze temporaneganibili viene rilevata contabilmente una
passivita fiscale differita, a meno che tale passiderivi dalla rilevazione iniziale dell’avviamien
Tale passivita € esposta in bilancio alla voce ‘9sip differite”. Per tutte le differenze temporanee
deducibili, invece, viene rilevata un’attivita fede differita (imposta anticipata) nella misurecin
probabile che sara realizzato un reddito imponikiléronte del quale potra essere utilizzata la
differenza temporanea deducibile. Anche in presénpardite fiscali o crediti di imposta riportati
nuovo viene rilevata un’attivita fiscale differiteella misura in cui & probabile che sia disponibite

reddito imponibile futuro capiente. Tale attivit&gposta in bilancio alla voce “Imposte anticipate”
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Il valore da riportare in bilancio per le impostetieipate viene riesaminato ad ogni chiusura di
esercizio e viene ridotto nella misura in cui ndsulti piu probabile che sufficienti utili fiscali
possano rendersi disponibili in futuro in modo @anpettere al credito di essere utilizzato.

Le attivita e le passivita fiscali differite devomssere calcolate con le aliquote fiscali che ci si
attende saranno applicabili nell'esercizio in caigsrealizzata l'attivita 0 sara estinta la pasajvi
sulla base delle aliquote fiscali vigenti o di datigenti alla data di chiusura del bilancio.

Le imposte correnti e differite sono rilevate a @oeconomico come onere 0 come provento
dell'esercizio. Tuttavia le imposte correnti e dedlifferite devono essere addebitate o accreditate
direttamente a patrimonio netto o nel prospettoGteito economico complessivo se relative a poste

di bilancio iscritte direttamente in tali voci.

Cancellazione di un’attivita finanziaria

La cancellazione di un'attivita finanziaria avviegeando il Gruppo non detiene piu il controllo dei
diritti contrattuali connessi all’attivita e questormalmente avviene quando i diritti specificagl n
contratto sono esercitati 0 quando scadono o quaadgono trasferiti a terzi. Conseguentemente
quando risulta che il Gruppo ha mantenuto il cdhdrdei diritti contrattuali connessi all’attivita,
quest’ultima non pud essere rimossa dal prospetta &ituazione patrimoniale-finanziaria. Questo
si verifica essenzialmente:

- quando il cedente ha il diritto o I'obbligo di riastare l'attivita ceduta;

- quando il cedente mantiene nella sostanza tusithi e i benefici;

- quando il cedente fornisce garanzia per tuttiahiselativi all'attivita ceduta.

Al contrario, se il cessionario ha la capacitattimere i benefici dell’attivita trasferita, osgidibero

di vendere o di impegnare l'intero valore equo 'd#llita trasferita, il cedente deve rimuovere
I'attivita dal suo prospetto della Situazione patrniale-finanziaria.

In caso di cessione, la differenza tra il valoratabile dell'attivita trasferita e la sommatoriai de
corrispettivi ricevuti e qualsiasi rettifica preegde che rifletta ifair value di quella attivita, che &
stata accumulata nel patrimonio netto, viene irchi Conto economico dell’esercizio.

Si segnala che in relazione alla cessione di d¢redinmercialipro-solutoa societa dfactoring,
alcuni contratti utilizzati prevedono che I'impomaeassimo del rischio che flwctor assume a fronte
dell'eventuale insolvenza del debitore viene reg@atato dal c.dplafond Per queste operazioni
vengono quindi condotti opportuni test di efficaahkfine di verificare I'avvenuto trasferimento

della sostanzialita dei rischi e benefici.

Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati sono valutatifair value,definito dall'lFRS 13 come il prezzo che
si percepirebbe per la vendita di un’attivita ovwehe si pagherebbe per il trasferimento di una
passivita in una regolare operazione tra operdiamercato alla data di valutazione. Tale valore é
determinato con riferimento a quotazioni pubblide¢prezzo dello strumento. Quando un prezzo di
mercato quotato non é disponibile, il Gruppo farihento ai valori correnti di mercato di altri

strumenti che sono sostanzialmente identici oppigre ad idonee tecniche di valutazione, che
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tengano conto di un premio per il rischio contré@arali tecniche sono descritte in nota integeativ

nel paragrafo dedicato agli strumenti finanziarihi.

Uno strumento finanziario derivato pud essere atgta con finalita di negoziazione o con finalita

di copertura.

Gli utili o le perdite di valutazione correlati derivati acquistati con finalitd di negoziazionexgso

imputati a conto economico.

La contabilizzazione dei derivati acquistati camafita di copertura viene effettuata secondo il c.d

“hedge accountirig che compensa la rilevazione a Conto economidaldevati con quella delle

poste coperte, solo quando i derivati rispondonatari specifici.

In particolare:

- all'inizio della copertura deve sussistere una doentazione formale della relazione di
copertura e degli obiettivi aziendali di gestiorel dschio e della strategia per effettuare la
copertura;

- all'inizio della copertura deve esserne verifickgdficacia nell’'ottenere la compensazione dei
cambiamenti neflair value o nei flussi finanziari attribuibili al rischio perto;

- lefficacia della copertura deve essere valutata diase di un criterio ricorrente e lo strumento
derivato deve risultare altamente efficace peatiattsua durata.

Ai fini della contabilizzazione, le operazioni dimertura sono classificate come “coperturefdel

valu€' se sono a fronte del rischio di variazione di cag¢o dell’attivita o della passivita sottostante;

oppure come “coperture dei flussi finanziari” sex@@ fronte del rischio di variabilita nei flussi
finanziari derivanti sia da un’esistente attivithassivita sia da un’operazione futura.

Per quanto riguarda le coperture it value gli utili e le perdite derivanti dalla rideternairione

del valore di mercato dello strumento derivato somputati a Conto economico.

Per quanto riguarda le coperture dei flussi finangzigli utili e le perdite di valutazione dello

strumento di copertura sono rilevati nelle “Altrengponenti di conto economico complessivo” per

la parte efficace, mentre I'eventuale porzione affitace viene iscritta immediatamente nel Conto

economico. Nel caso in cui 'oggetto della copeatsra un impegno irrevocabile che comporti il

sorgere di un’attivita o di una passivita, l'utdda perdita accumulato a patrimonio netto & poréat

rettifica del valore al quale & stata iscrittathata o la passivita nel momento in cui essa éasta
rilevata. Per tutte le altre coperture di flussiafiziari, I'utile o la perdita relativi allo strumi®
finanziario sono riclassificati dal patrimonio reetil Conto economico nello stesso momento in cui

I'operazione coperta influenza il Conto economitasso.

Se uno strumento finanziario derivato viene acqtaston finalita di copertura e non con finalita

speculative, ma non possiede i requisiti sopracelkérper essere contabilizzato secondo il c.d.

“hedge accountidg gli utili o le perdite derivanti dalla variaziendel suofair value vengono

imputati nel Conto economico.

INFORMAZIONI SULLA SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIA RIA
1. Attivita materiali — 23.850
La composizione ed i movimenti di sintesi delleiviti materiali sono descritti nelle tabelle

sottostanti.
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31.12.2014 31.12.2015
Composizione Valore a Variazione Valore a
Costo storico Fondo amm. bilancio Costo storico Fondo amm. bilancio
Terreni 1.053 1.053 1.053 1.053
Fabbricati:
- beni di proprieta 16.006 (7.764) 8.242 1.755 18.602 (8.605) 9.997
- migliorie su beni di terzi 703 (659) 44 (44) - - -
16.709 (8.423) 8.286 1.711 18.602 (8.605) 9.997
Impianti e macchinario:
- beni di proprieta 38.057 (27.442) 10.615 (1.039) 39.655 (30.079) 9.576
- contributo conto capitale (357) 357 - - (357) 357 -
- beni in leasing finanziario 392 (130) 262 (56) 392 (186) 206
38.092 (27.215) 10.877 (1.095) 39.690 (29.908) 9.782
Attrezzature:
- beni di proprieta 4.660 (4.185) 475 161 5.030 (4.394) 636
- beni in leasing finanziario 353 (8) 345 (51) 353 (59) 294
5.013 (4.193) 820 110 5.383 (4.453) 930
Altri beni:
- mobili e arredi 1.167 (994) 173 88 1.198 (937) 261
- autoveicoli 260 (152) 108 (45) 254 (191) 63
- elaboratori dati 2.728 (2.354) 374 109 2.858 (2.375) 483
4.155 (3.500) 655 152 4.310 (3.503) 807
Imm. in corso e acconti
- beni di proprieta 2.439 2.439 (1.158) 1.281 1.281
2.439 2.439 (1.158) 1.281 1.281
Totale 67.461 (43.331) 24.130 (280) 70.319 (46.469) 23.850
Movimenti Differenza di Acquisti Riclassifica- Alienazioni Differenza di Ammorta- Utilizzo Variazione
del periodo conversione zioni conversione mento/ f.do amm.to totale
(f.do Svalutazione
(c. storico) (c.storico) amm.to) *
Terreni
Fabbricati:
- beni di proprieta 173 1.098 1.640 (315) (65) (917) 141 1.755
- migliorie su beni di terzi - - - - - (44) - (44)
173 1.098 1.640 (315) (65) (961) 141 1.711
Impianti e macchinario:
- beni di proprieta 563 745 329 (39) (416) (2.260) 39 (1.039)
- beni in leasing finanziario - - - - - (56) - (56)
563 745 329 (39) (416) (2.316) 39 (1.095)
Attrezzature:
- beni di proprieta 18 245 124 17 (14) (212) 17 161
- beni in leasing finanziario - - - - - (51) - (51)
18 245 124 a7 (14) (263) 17 110
Altri beni:
- mobili e arredi (10) 124 16 (99) 9 (51) 99 88
- autoveicoli (6) - - - 2 (41) - (45)
- elaboratori dati 11 206 59 (146) (6) (160) 145 109
(5) 330 75 (245) 5 (252) 244 152
Immobilizzazioni in
corso e acconti:
- beni di proprieta 13 997 (2.168) (1.158)
13 997 (2.168) (1.158)
Totale 762 3.415 - (616) (490) (3.792) 441 (280)

(*) composto da 3.748 migliaia di euro relativeadmortamenti e 44 migliaia di euro relative a stadioni

Le principali variazioni dell’esercizio sono dardttire al completamento della ristrutturazione

edile ed impiantistica delle palazzine del CenticeRehe di Novara della capogruppo Isagro S.p.A.;

la conclusione del progetto ha determinato un mergo del costo storico della voce “fabbricati”

per 2.236 migliaia di euro, della voce “attrezzatyser 201 migliaia di euro e della voce “mobili e

arredi” per 105 migliaia di euro. Tale investimerab 31 dicembre 2014 era presente tra le

“immobilizzazioni in corso” per un importo di 1.628igliaia di euro.
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Il summenzionato intervento ha permesso, nei pm@si del 2015, di trasferire alcuni dipartimenti
di ricerca, precedentemente ospitati in localiedzit nelle palazzine di proprieta di Isagro.

Quindi, a seqguito della risoluzione del contrattdodazione relativo allimmobile occupato da tali
dipartimenti, il valore residuo degli investimentigliorativi effettuati sullimmobile stesso & stat
oggetto di svalutazione, determinando una perditgatbre della voce “fabbricati — migliorie su
beni di terzi” per 44 migliaia di euro.

Le altre variazioni intervenute nell’esercizio harriguardato essenzialmente:

« il completamento di investimenti volti ad accrescefficienza degli impianti e il livello
di sicurezza dei siti produttivi di Adria e di Apa della capogruppo Isagro S.p.A.; la
conclusione di questi progetti ha determinato wrdmento del costo storico della voce
“fabbricati” per 298 migliaia di euro e della votimpianti e macchinario” per 756 migliaia
di euro; tali investimenti al 31 dicembre 2014 erqwesenti tra le “immobilizzazioni in
corso” per 377 migliaia di euro;

» l'acquisto, da parte della capogruppo, di nuovarséntazioni analitiche di laboratorio per
il Centro Ricerche di Novara; tale investimentoiferementato il costo storico della voce
“attrezzature” per 140 migliaia di euro;

« la demolizione di un fabbricato, non piu disporéhiler I'uso, nel sito produttivo di Panoli
della controllata Isagro (Asia) Agrochemicals Rut.; tale operazione ha determinato un
decremento del costo storico della voce “fabbricagr 315 migliaia di euro e una
minusvalenza pari a 174 migliaia di euro.

La voce “Immobilizzazioni in corso”, pari a 1.281gtmia di euro, riguarda essenzialmente:

« la costruzione, nel sito produttivo di Bussi dedl@pogruppo, di un nuovo impianto per
I'abbattimento criogenico delle emissioni gassddeldene (462 migliaia di euro);

e larealizzazione di investimenti (341 migliaia dire) volti ad accrescere l'efficienza degli
impianti e il livello di sicurezza del sito prodivb di Adria della capogruppo;

« larealizzazione, nel sito produttivo di Panolildedontrollata Isagro (Asia) Agrochemicals
Pvt. Ltd., di una nuova linea di confezionamento igerodotti formulati (138 migliaia di
euro).

Siinforma che, in relazione all'investimento relatal sito di Bussi, al 31 dicembre 2015 vi sono i
essere impegni contrattuali per 41 migliaia di exon il fornitore che ha venduto I'impianto.

Nel corso dell’esercizio non sono stati individuatiicatori diimpairmentdi natura endogena ed
esogena come confermato anche dai risultati diegiairment effettuati nelllambito del test
dell'avviamento i quali comprendono, per completezanche le attivita materiali allocabili alle
specifiche CGU

2. Attivita immateriali — 45.282

La composizione ed i movimenti di sintesi dell'asgo delle attivita immateriali sono descritti

nelle tabelle sottostanti.

Composizione 31.12.2014 Variazione 31.12.2015

Costo storico | Fondo amm. Valore a bilancio Costo storico | Fondo amm. Valore a bilancio

Costi di sviluppo prodotti:
- fumiganti e SDHi 8.825 - 8.825 4.853 13.678 - 13.678
- nuovi formulati 850 - 850 179 1.029 - 1.029
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9.675 9.675 5.032 14.707 14.707
Costi di sviluppo processi 234 234 (205) 29 29
Know-how di prodotto:
- fungicida IR 6141 10.196 (5.610) 4.586 (681) 10.196 (6.291) 3.905
- altri fungicidi 81 (32) 49 (6) 81 (38) 43
- Remedier 773 (449) 324 (51) 773 (500) 273
- biostimolanti e fumiganti 1.120 (120) 1.000 25 1.249 (224) 1.025
12.170 (6.211) 5.959 (713) 12.299 (7.053) 5.246
Know-how di processo 1.898 (1.277) 621 166 1.409 (622) 787
Difesa straordinaria 11.032 (6.985) 4.047 (346) 10.037 (6.336) 3.701
Brevetti, licenze,
marchi e registrazioni 14.017 (6.110) 7.907 2.428 17.889 (7.554) 10.335
Altre:
- relazioni commerciali 694 (347) 347 (124) 638 (415) 223
- software 1.189 (714) 475 (38) 1.240 (803) 437
1.883 (1.061) 822 (162) 1.878 (1.218) 660
Immobilizzazioni in corso e
acconti:
- registrazioni 11.074 11.074 (1.257) 9.817 9.817
11.074 11.074 (1.257) 9.817 9.817
61.983 (21.644) 40.339 4.943 68.065 (22.783) 45.282
. . . Differenza di Acquisizioni/ Riclassifiche Contributi Ammortamenti/ Variazione
Movimenti del periodo ) L - . L
conversione capitalizzazioni e crediti Svalutazioni(*) totale
d'imposta
Costi di sviluppo prodotti:
- fumiganti e SDHI 5.592 (739) 4.853
- nuovi formulati 179 - 179
5771 (739) 5.032
Costi di sviluppo processi 186 (391) (205)
Know-how di prodotto:
- fungicida IR 6141 (681) (681)
- altri fungicidi (6) (6)
- Remedier - - (51) (51)
- biostimolanti e fumiganti 111 15 (101) 25
111 15 (839) (713)
Know-how di processo 391 (225) 166
Difesa straordinaria 1.726 (2.072) (346)
Brevetti, licenze,
marchi e registrazioni 52 165 4.595 (2.384) 2.428
Altre:
- relazioni commerciali 47 - 77) (124)
- software - 166 (204) (38)
47) 166 (281) (162)
Immobilizzazioni in corso e acconti:
- registrazioni 46 3.369 (4.595) 77) (1.257)
46 3.369 (4.595) 77) (1.257)
162 11.398 (739) (5.878) 4.943

(*) composto da 5.146 migliaia di euro relativeaadmortamenti e 732 migliaia di euro relative ais\aioni

Le attivita immateriali del Gruppo comprendono ath non ancora disponibili per I'uso” per un

valore complessivo di 24.553 migliaia di euro, shaferiscono:

= per 13.678 migliaia di euro a costi sostenuti pavvio della fase di sviluppo di nuovi

prodotti proprietari, di cui 12.325 migliaia di euper il fungicida denominato SDHi, per il

quale é stato firmato un accordo di co-sviluppo dansocieta americana FMC

Corporation, e 1.353 migliaia di euro per un biofgamte destinato in particolare all’area

mediterranea;
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= per 1.029 migliaia di euro a costi sostenuti pawtio della fase di sviluppo di nuove
formulazioni di agrofarmaci;
= per 29 migliaia di euro a costi di sviluppo di nuprocessi produlttivi;
= per 9.817 migliaia di euro a “Immobilizzazioni inorso" relative a spese per le
registrazioni, sostenute per l'ottenimento dell®ernzazioni alla vendita nei vari Paesi dei
formulati relativi ai principali prodotti proprietiadel Gruppo.
E’ da segnalare che nel corso dell'esercizio ltteento di nuove autorizzazioni alla vendita ha
comportato la riclassificazione da “immobilizzazion corso” a “registrazioni”, con conseguente
inizio del periodo di ammortamento, per 4.595 naiglidi euro, di cui 4.258 migliaia di euro relative
alle registrazioni del Kiralaxyl (IR 6141) neglidhtUniti.
La voce “contributi e crediti d'imposta” di 739 nligia di euro si riferisce ad un credito d'imposta
spettante alla capogruppo Isagro S.peAart. 1, comma 35 della Legge n. 190 del 23 dicembre
2014 (c.d. Legge di stabilita per I'anno 2015)gtatedito d'imposta viene riconosciuto su base
incrementale, ossia sulle spese per attivita éirc& e sviluppo sostenute nel periodo 2015-2019 in
eccedenza rispetto alla media dei medesimi investineffettuati nel triennio precedente, per un
ammontare pari a circa il 50% dell'incremento diule tipologie di spesa relative ad alcuni progetti
di ricerca e sviluppo della societa.
La voce “difesa straordinaria”, pari a 3.701 miglidi euro, si riferisce ai costi sostenuti dal ra
per alcuni prodotti gia commercializzati al fineadiungare la loro vita utile, intesa quale periatio
commercializzazione, e comprende altresi le spesterute per ottemperare agli adempimenti
richiesti da normative comunitarie.
Nel corso dell'esercizio si &€ proceduto ad effettuan aggiornamento delle analisi relative alldcsta
di avanzamento tecnico dei progetti in corso erideitati finora ottenuti, da cui sono emerse atun
criticita in relazione ad alcurdssetsche si sono dimostrati 0 non piu utilizzabili cti@aonomici
nella loro prosecuzione per il Gruppo. In particelagli Amministratori della capogruppo Isagro
S.p.A. hanno effettuato ai sensi dello IAS 38 lanpteta svalutazione sia dei costi sostenuti in
relazione ad investimenti afferenti autorizzazialia vendita ancora in corso di ottenimento (77
migliaia di euro), la cui prosecuzione € stata giath antieconomica per il Gruppo, sia dei didtti
sviluppo di miscele a base di Novaluron (655 miglidi euro), vista I'assenza di una residua vita
utile di tali assetsInfatti, con riferimento ai summenzionati dirithi sviluppo, acquisiti nel 2012 da
Makhteshim Chemical Works, & stata riscontrata, lai€e dei risultati tecnici emersi dalle prove di
laboratorio e di campo effettuate, l'insussisterdsi presupposti tecnici ed economici alla
continuazione del progetto.
Come gia indicato nel bilancio al 31 dicembre 204 4eguito dell'ottenimento di un finanziamento
specifico da parte della Banca Europea per glidtinenti (B.E.l.) e di altri istituti finanziari a
supporto dell'attivita di ricerca e sviluppo del Uppo (vedi nota n. 15), si € proceduto a
capitalizzare la quota parte degli oneri finanziadstenuti nell'esercizio relativa agissets
immateriali in corso di realizzazione. Gli onendnziari capitalizzati ammontano a 436 migliaia di
euro. Il tasso medio utilizzato per determinarenbaontare di tali oneri & stato pari al 3,63%,

corrispondente al tasso di interesse effettivdfidanziamenti descritti.
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Il valore residuo della voce “Brevetti, licenze, nata, registrazioni e diritti simili” pari a 10.335
migliaia di euro, risulta cosi composto:
- registrazioni di agrofarmaci 9.697

- marchi, brevetti e licenze 638.

Attivitd non ancora disponibili per 'uso — impaiemt test

Come previsto dallo IAS 36, il Gruppo Isagro proeeaimeno annualmente, in occasione della
predisposizione del bilancio al 31 dicembre, adafica dell'esistenza di eventuali perdite di valo
dei prodotti in sviluppo e delle registrazioni iorso di ottenimento (c.dmpairment tegt in quanto,
pur trattandosi di attivita a “vita utile definitatome il resto delle attivita immateriali del Gpap
non sono tuttavia ancora disponibili per I'uso.

E’ da segnalare che il Gruppo sottoponeiragairment teston cadenza almeno annuale anche i
valori complessivi deknow-howdi prodotto e di processo, dei brevetti e delfgsteazioni ottenute,
classificabili come attivita a “vita utile definitain quanto strettamente correlati alle attivitann
ancora disponibili per I'uso, che quindi non somscettibili di autonoma valutazione. Qualora il
prodotto analizzato sia parte di una CQChgh Generating Unita cui € stata allocata una parte
dell'avviamento del Gruppo, l'analisi di recupel#hi viene allargata allintera CGU. Di
conseguenza per i “prodotti biologici”, i “prodotimeici” e il “Tetraconazolo” si rinvia a quanto
indicato nella nota n. 3.

La tabella seguente evidenzia i valori contabiliedattivita immateriali raggruppati sulla base di

guanto sopra descritto:

ATTIVITA’ A VITA UTILE DEFINITA
Attivita Attivita Totale
non ancora gia disponibili Valore contabile
disponibili per l'uso per l'uso

Immobilizzazioni relative all‘attivita
di ricerca e sviluppo:
- Kiralaxyl (IR6141) 2.270 9.407 11.677
- Tetraconazolo 3.580 3.546 7.126
- Prodotti biologici e biostimolanti 632 1.406 2.038
- Rame 2.694 1.332 4.026
- SDHi 12.373 291 12.664
- Piretroidi 375 820 1.195
- Fumiganti 2.629 1.950 4.579
- Altri - 1.204 1.204

24,553 19.956 44.509
Altre attivita immateriali:
- Relazioni commerciali 223 223
- Software 437 437
- Marchi e licenze 113 113

773 773
24.553 20.729 45.282

L’impairment tese effettuato confrontando il valore contabile dari progetti con il loro valore
recuperabile, attraverso I'utilizzo del c.tDiscounted cash flow”che stima il valore d'uso di
un’'attivita sulla base dell’attualizzazione dei ufit flussi di cassa ad un appropriato tasso,
coincidente con il costo medio ponderato del ctp{f&/ACC).

Di seguito sono indicate le principali ipotesi ¢ffiate nella stima del valore in uso ai fini della
determinazione del valore recuperabile kdedw-howe delle registrazioni in corso della molecola IR

6141 e dei piretroidi e del valore recuperabile awsti di sviluppo relativi al fungicida SDHi ed al
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nuovo biofumigante, principali prodotti del Gruppoentre per il Tetraconazolo, i prodotti biologici
ed i prodotti rameici si rinvia a quanto indicaglla nota n. 3.

Ipotesi dibusiness

L'analisi & stata effettuata facendo riferimentgiaini aziendali 2016—-2020 delle societa del Gruppo
Isagro. Tali piani si basano su assunzioni riterdeaemanagementagionevolmente realizzabili,
come confermato dal fatto che — ad eccezione degliatti connessi a variabili esogene non
controllabili rappresentate dai tempi di effettisttenimento delle registrazione e dalle variabili
climatiche — i dati previsionali pregressi hannaitavun sostanziale riscontro nella consuntivazione
finale.

Orizzonte temporale considerato

Ai fini della stima dei flussi di cassa attesi d@ari prodotti, viene solitamente utilizzato un jpeid
di 15 anni per le molecole di nuova generaziondinga con la durata media di vita commerciale di
un nuovo agrofarmaco, mentre per i prodotti giasotidati sul mercato si fa riferimento ad un
orizzonte temporale di 5 anni, trattandosasi§etgyia da tempo disponibili per l'uso.
Relativamente al fungicida SDHi € stato elaboratgianoad hog trattandosi di un prodotto per il
quale é appena iniziata la fase di sviluppo. Isilb cassa relativi, infatti, sono previsti ini@anel
2020 (anno in cui & previsto il lancio di tale dgronaco) e sono stimati in maniera puntuale fino al
2027 e poi mantenuti costanti fino al 2029.
Con riferimento alla stima dei flussi di cassasittiai piretroidi, gli stessi sono stati determinat
maniera puntuale considerando un orizzonte tempaiiaé® anni.
Ai fini del calcolo del cosiddettberminal valueé stato utilizzato il c.d. metodo della perpetuita
crescente (c.d. formula di Gordon) facendo riferitnead uncash flownormalizzato calcolato sulla
base delle seguenti principali ipotesi:

« EBITDA pari a quello dell’'ultimo anno;

e investimenti pari agli ammortamenti;

e variazioni di capitale circolante nulle;

e Growth rateassunto pari a zero.

Parametri economico-finanziari

Di seguito si evidenziano i principali parametrrifiérimento:

SDHi IR 6141 Piretroidi Biofumigante
- Struttura finanziaria
(Debiti/Asset® 0,42 0,42 0,42 0,42
- WACC 7,9% 7% 6,7% 7,3%

Stima del WACC
Ai fini della stima del costo medio ponderato dapitale sono state effettuate le seguenti ipotesi:
Costo del Debito
Per il costo del debito ante effetto fiscale stibzaato il costo medio dei debiti finanziari didgro,

registrati a consuntivo, pari al 3,4%. Non vi sanéatti elementi che lascino presupporre una
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crescita del costo del debito prospettico e si idadjuitenuto che i valori registrati a consuntivo
rappresentino una buona approssimazione dei \ddautilizzare ai fini prospettici.

Costo del Capitale proprio

Ai fini del calcolo del costo dei mezzi propri sulizzato il Capital Asset Pricing Model

Le principali ipotesi alla base dell'applicaziorigale modello sono le seguenti:

SDHi IR 6141 Piretroidi Biofumigante
- un Beta pari a 1 1 1 1
- tassarisk-free 3,3% 3,3% 3,3% 3,3%
- premio per il rischio
di mercato 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
- un premio per il rischio
addizionale pari a 3% 1,5% 1% 2,5%

In particolare, in linea con i dettami delle lingpida emesse dall'Organismo Italiano di
Valutazione, si & fatto riferimento ad un approctimconditional che tende a riflettere il rischio
paese nel tasstsk-freecon le seguenti ipotesi:

Risk-free rate assunto pari al tasso di un titolo governative cffletta il rischio paese (BTP
decennale medio con intervallo di osservazionerdesi);

Beta: si tratta del valore specifico del Gruppaberato da Isagro, che esprime la propria risctdiosi
rispetto al mercato in funzione dalsines® del livello di indebitamento del Gruppo;

Premio per il rischio di_ mercato: & stato utilizzain tasso elaborato da Banca IMI al fine di

esprimere il differenziale tra il rendimento attedioun investimento in azioni rispetto a titoli
governativi;

Premio per il rischio addizionale: & stato elabmiaternamente dal Gruppo al fine di esprimere il

profilo di rischiosita specifico dei vari progettiblecole in relazione al differente grado di
incertezza dei flussi di cassa attesi.

Il costo dei mezzi propri € quindi risultato esspagi al 11,8% per il fungicida SDHi, del 10,3% per
la molecola IR 6141, del 9,8% per i piretroidi & H@,8% per il biofumigante.

Pesi dei mezzi propri e del debito

Con riferimento ai pesi dei mezzi propri e del debé stato utilizzato un rapporto medio
normalizzato, prevedendo in particolare che il picircolante netto venga finanziato dal capitale
di terzi mentre gli investimenti in immobilizzaziote mezzi propri.

WACC

Sulla base delle suddette ipotesi sono stati d@tathi seguenti tassi:

SDHi IR 6141 Piretroidi Biofumigante
-WACC 7,9% 7% 6,7% 7,3%

Dal confronto con i WACC utilizzati nell’esercizirecedente si rileva una diminuzione del tasso di
circa 40 punti base a seguito della diminuzionecdsto del debito del Gruppo Isagro, direttamente

correlata alla riduzione dei tassi sul mercatorfmario.
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Principali risultati

Sulla base delimpairment teseffettuato, approvato dal Consiglio di Amminisica® del 14 marzo
2016, gli Amministratori non hanno ad oggi riscabdr nessuna perdita di valore per i principali
prodotti del Gruppo.

Sensitivity analysis

Come richiesto dalle linee guida per ghipairmentredatte dall'O.l.V., il Gruppo ha effettuato
un’analisi di sensitivita del valore recuperabiki dummenzionati prodotti, analizzando I'effetto di
una variazione del tasso di sconto utilizzato pgaratizzare i flussi di cassa attesi. Tale anaisi
stata effettuata al fine di analizzare gli effelitun’eventuale maggiore volatilita dei flussi atted

in particolare entro quali limiti, in termini di4ao di sconto equivalente, il mancato realizzoedell
azioni di piano, ovvero lo slitamento dei tempirdgistrazione o le variabili climatiche, possano
inficiare le risultanze del test ohpairment

In particolare, I'analisi di sensitivita effettuataantenendo inalterate le ipotesi sottostanti anipi
aziendali e variando il WACC, non ha mostrato jgat#ri criticita.

L'esito di tale analisi tende a confortare le rigoke in termini di tenuta del test, pur nel cowtes

incertezza derivante dalla dipendenza dei datiipiaali alle variabili esogene sopra citate.

3. Avviamento — 3.447
La composizione e la variazione della voce di lhlanrispetto all’esercizio precedente sono

illustrate nella tabella seguente.

Variazioni del periodo
Valore al Differenza Acquisizioni/ | Svalutazioni | Variazione Valore al

Descrizione CGU 31.12.2014 di cessioni totale 31.12.2015
conversione

- "Rame” 886 - - - - 886
- "Prodotti biologici" 461 - - - - 461
- Isagro Asia Agrochemicals 180 12 - - 12 192
- "Tetraconazolo" 209 - - - - 209
- "Formulazioni" 20 - - - 20
- Isagro Colombia S.A.S. 2.006 (327) - - (327) 1.679
Totale 3.762 (315) - - (315) 3.447

L’avviamento, acquisito attraverso I'aggregazioneindprese, € stato allocato ai gruppi @ash

Generating Unit{CGU) elencati e descritti nella seguente tabella:

la CGU fa riferimento al business dei prodotti
rameici, della loro produzione presso il sito

- "Rame" produttivo di Adria (RO) e della loro
commercializzazione a livello mondiale

la CGU fa riferimento al business dei prodotti
biologici, della loro produzione presso il sito
- "Prodotti biologici" produttivo di Novara e della loro
commercializzazione a livello mondiale

la CGU fa riferimento all'attivita di produzione e
commercializzazione di agrofarmaci nel sub-
continente indiano

- Isagro Asia Agrochemicals

- "Tetraconazolo” la CGU fa riferimento al business del fungicida
Tetraconazolo

la CGU fa riferimento al business della
formulazione di agrofarmaci che viene svolta
presso il sito produttivo di Aprilia (LT)

- "Formulazioni”

la CGU fa riferimento alle attivita di
commercializzazione di agrofarmaci in
Colombia e in Sud America

- Isagro Colombia S.A.S.

72



L’avviamento, in osservanza ai principi contahiltdrnazionali, non € soggetto ad ammortamento,
bensi ad una verifica annuale volta ad individurepresenza di eventuali perdite di valore
(impairment tegt Tale test e effettuato confrontando il valoretedile degli avviamenti con il loro
valore recuperabile. La determinazione di tale neaby eseguita attraverso I'utilizzo del c.d. metodo
“Discounted cash flotxche stima il valore d'uso di un’attivita sulladmdella attualizzazione dei
futuri flussi di cassa ad un appropriato tassonadente col costo medio ponderato del capitale
(WACC).

Di seguito vengono evidenziati i principali paramaettilizzati nella determinazione del valore
recuperabile dell’'avviamento delle principali CGU.

Orizzonte temporale considerato

Per la proiezione dei flussi di cassa € stato demnato un arco temporale di 5 anni, corrispondante
piani aziendali 2016-2020, per le CGU “Rame”, “Rattidbiologici”, “Tetraconazolo” e “Isagro
Colombia S.A.S.".
Tali piani si basano su assunzioni ritenute pElinagementagionevolmente realizzabili, come
confermato dal fatto che — ad eccezione degli ithpahnessi a variabili esogene non controllabili
rappresentate dai tempi di effettivo ottenimenttiedeegistrazione e dalle variabili climatiche — i
dati previsionali pregressi, come gia illustratdlaneota n. 2 cui si rimanda per un approfondimento
delle modalita di elaborazione dei piani stessinrima avuto un sostanziale riscontro nella
consuntivazione finale.
Ai fini del calcolo del cosiddettberminal valueé stato utilizzato il c.d. metodo della perpetuita
crescente (c.d. formula di Gordon) facendo riferitnead uncash flownormalizzato calcolato sulla
base delle seguenti principali ipotesi:

« EBITDA pari a quello dell’'ultimo anno;

e investimenti pari agli ammortamenti;

e variazioni di capitale circolante nulle;

e Growth rateassunto pari a zero.

Parametri economico-finanziari

Di seguito si evidenziano i principali parametrrifiérimento:

Isagro Colombia S.A.S. “Rame” — “Prodotti biologic
— “Tetraconazolo”

Struttura finanziaria
(Debiti/Assety
WACC 10,1% 6,7%

0,42 0,42

Stima del WACC

Ai fini della stima del costo medio ponderato dapitale sono state effettuate le seguenti ipotesi:

Isagro Colombia S.A.S. “Rame” — “Prodotti biologic
— “Tetraconazolo”
Costo del debito 4,0% 3,4%
Costo del capitale proprio 15,3% 9,8P0

Costo del Debito
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Per il costo del debito ante effetto fiscale stibzaato il costo medio dei debiti finanziari, iegati

a consuntivo, dalle varie CGU. Non vi sono infatémenti che lascino presupporre una crescita del
costo del debito prospettico e si & quindi ritenctie i valori registrati a consuntivo rappresentino
una buona approssimazione dei valori da utilizzafai prospettici.

Costo del Capitale proprio

Ai fini del calcolo del costo dei mezzi propri susllizzato il Capital Asset Pricing Model

Le principali ipotesi alla base dell'applicaziongale modello sono le seguenti:

Isagro Colombia S.A.S. “Rame” — “Prodotti biologic
— “Tetraconazolo”
Beta 1,37 1
Tassorisk-free 5,1% 3,3%
Premio per il rischio di mercato 7,4% 5,50%
Premio per il rischio addizionale - 1%

In particolare, in linea con i dettami delle lingpida emesse dall'Organismo Italiano di
Valutazione, si € fatto riferimento ad un approctiaconditional che tende a riflettere il rischio

paese nel tassisk-freecon le seguenti ipotesi:

Risk-free rate assunto pari al tasso di un titolo governative cfletta il rischio paese (BTP

decennale medio con intervallo di osservazione diesi per le CGU italiane e titoli governativi
aventi caratteristiche similari per Isagro Colompia

Beta: si tratta del valore specifico del Gruppaperato da Isagro, che esprime la propria risctdiosi
rispetto al mercato in funzione dalsines® del livello di indebitamento del Gruppo;

Premio per il rischio di_ mercato: & stato utilizzain tasso elaborato da Banca IMI al fine di

esprimere il differenziale tra il rendimento attedioun investimento in azioni rispetto a titoli
governativi;

Premio per il rischio addizionale: € stato elabmiaternamente dal Gruppo al fine di esprimere il

profilo di rischiosita specifico delle varie CGU ielazione al differente grado di incertezza dei
flussi di cassa attesi.

Pesi dei mezzi propri e del debito

Con riferimento ai pesi dei mezzi propri e del deld stata utilizzata una struttura finanziaria imed
normalizzata, prevedendo in particolare che il tzdicircolante netto venga finanziato dal capitale
di terzi mentre gli investimenti in immobilizzaziote mezzi propri.

WACC

Sulla base delle suddette ipotesi sono stati détetim seguenti tassi:

Isagro Colombia S.A.S. “Rame” — “Prodotti biologic
— “Tetraconazolo”
WACC 10,1% 6,7%

Dal confronto con i WACC utilizzati nell’'esercizigrecedente non si rileva alcuna variazione nel
tasso relativo alla CGU Isagro Colombia, mentreveilenzia un decremento medio di circa 40 punti
base per le CGU italiane dovuto alla riduzioneaeito del debito, per le cui motivazioni si rimanda
a quanto descritto nella nota n. 2.

Principali risultati
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Sulla base deglmpairment teseffettuati, approvati dal Consiglio di Amministrapne del 14 marzo
2014, gli Amministratori non hanno ad oggi riscattrnessuna perdita di valore peragsetdelle
varie CGU (avviamento, attivita immateriali e m&8y e pertanto non hanno ritenuto necessaria
alcuna svalutazione.

Sensitivity analysis

Come richiesto dalle linee guida per ghipairmentredatte dall'O.l.V., il Gruppo ha effettuato
un'analisi di sensitivita del valore recuperabilegi avviamenti delle summenzionate CGU,
analizzando I'effetto di una variazione del tasssabnto utilizzato per attualizzare i flussi dssa
attesi. Tale analisi & stata effettuata al finardilizzare gli effetti di un’eventuale maggioreatdita

dei flussi attesi ed in particolare entro qualiitimin termine di tasso di sconto equivalente, il
mancato realizzo delle azioni di piano possa iafiile risultanze del testidnpairment

In particolare, I'analisi di sensitivita effettuataantenendo inalterate le ipotesi sottostanti anipi
aziendali e variando il WACC, non ha mostrato afcuniticita per le CGU italiane, mentre un
aumento di 190 punti base nel tasso di sconto mi@terebbe un eccesso del valore contabile
dell'avviamento della CGU Isagro Colombia.

E’ da segnalare infine che la determinazione dkdrearecuperabile delle varie CGU e delle attivita
immateriali di cui al paragrafo precedente richiatlscrezionalita e uso di stime da parte del
managementin particolare per quanto riguarda la determioagidel tasso di interesse (WACC)
utilizzato per l'attualizzazione dei flussi di casattesi, anche alla luce dell’elevata erraticita e
variabilita dei tassi di riferimento dei mercathdinziari, generata dall’attuale crisi economica e
finanziaria internazionale. Conseguentemente nata éscludere che la dinamica futura di vari
fattori, tra cui lI'evoluzione del difficile contesteconomico e finanziario globale, potrebbe
richiedere una svalutazione del valore degli aveatne delle attivita immateriali. Le circostanze e
gli eventi che potrebbero determinare tale eveittuadaranno costantemente monitorati dal

managementel Gruppo.

4. Partecipazioni valutate con il metodo del patrironio netto — 296

Elenco partecipazioni Descrizione attivita Societa Quota di Valore di
detentrice possesso carico
della (%)

partecipazione

Societa collegate:

Arterra Bioscience S.r.l. - Napoli Attivita di ricerca nel settore della
Capitale sociale euro 250.429 biologia e della genetica molecolare Isagro S.p.A. 22,00 296
Totale 296

La tabella sottostante evidenzia le movimentazidell’esercizio della suddetta partecipazione

valutata con il metodo del patrimonio netto:

Variazioni del periodo
Valore al Acquisizioni Differenza Svalutazioni | Rivalutazioni | Variazione Valore al
Composizione 31.12.2014 (Alienazioni) di totale 31.12.2015
Incrementi conversione
(Decrementi)

Partecipazioni in
societa collegate:
- Arterra Bioscience S.r.l. 253 (11) - - 54 43 296
Totale 253 (11) - - 54 43 296
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Le tabelle seguenti sintetizzano le informaziomiremmiche e patrimoniali della societa collegata:

Dati patrimoniali

31.12.2015 31.12.2014

Arterra Bioscience S.r.l.

Attivita 2.791 2.801

Passivita (1.880) (2.087)

Patrimonio netto 911 714
Dati economici

2015 2014

Arterra Bioscience S.r.l.

Ricavi 1.575 1.671

Utili di periodo 207 211

Utili di pertinenza 54 59

Dividendi ricevuti 11 11

Come richiesto dal principio contabile IFRS 12séguente tabella presenta la riconciliazione tra le

attivitd nette della collegata ed il valore conkalbdiella partecipazione:

2015 2014
Arterra Bioscience S.r.l.
Attivita nette della collegata 911 714
Percentuale di interessenza nella collegata 22% 22%
Quota di attivita della collegata 200 157
Avviamento 96 96
Valore contabile della partecipazione 296 253

Il valore della partecipazione comprende un avvistmeli 96 migliaia di euro per il quale al 31

dicembre 2015 non si ravvisa nessuna perdita dreal

5. Crediti ed altre attivita non correnti — 6.230

Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2014 31.12.2015

Crediti e altre attivita non correnti:

- depositi cauzionali 499 35 534
- licenze d'uso know-how 4.403 (368) 4.035
- risconti attivi 607 31 638
- tributari 112 11 123
- depositi a garanzia 1.150 (250) 900

6.771 (541) 6.230

La voce “licenze d'us&anow-how si riferisce:

= per 1.990 alla quota non corrente del valore atdal credito residuo relativo alp-front

paymentriconosciuto alla capogruppo Isagro S.p.A dallzietd giapponese Arysta
LifeScience Co., Ltd. nel 2013, a seguito dellacamsione in esclusiva del diritto di
sviluppo su scala mondiale di miscele tra i furgjidietraconazolo (di proprieta Isagro) e
Fluoxastrobina (di proprieta Arysta). Il corrispett pattuito tra le parti € stato pari a
10.900 migliaia di euro che, alla data del presdntancio, € stato incassato per
complessive 7.540 migliaia di euro (5.000 migliala euro corrisposte nel mese di
dicembre 2013, 1.300 migliaia di euro corrisposéd mese di ottobre 2014 e 1.240
migliaia di euro corrisposte nel mese di ottobrd3)0 Il credito residuo, pari a 3.360
migliaia di euro che verra corrisposto in tre ratmuali in data 31 ottobre di ciascun anno

76



del periodo 2016-2018, & stato attualizzato alotakd 6%. La quota corrente del valore
attuale del credito, pari a 1.124 migliaia di euéo,stata iscritta nella voce “crediti
commerciali”. Si segnala che & previsto che Arysif@Science non sia obbligata al
pagamento delle restanti rate al verificarsi d dedoseguenti eventi la cui probabilita di
accadimento continua a risultare, a giudizio dégiministratori di Isagro, estremamente
remota:

1. Isagro non sia in grado di rispettare gli obblighfornitura previsti dal contratto
e/o da uno dei contratti collaterali, riguardatgstlusivita nella distribuzione di
Arysta LifeScience di prodotti a base di Tetracah@az di miscele di prodotti a
base di Tetraconazolo in alcuni paesi del mondtroecentoventi giorni dalla
data dell’ordine dei prodotti;

2. Isagro proceda ad una rinegoziazione del propidehbitamento per un importo
aggregato superiore a 40 milioni di euro;

3. lIsagro divenga insolvente, non sia piu in gradopdgare i propri debiti a
scadenza oppure sia assoggettata a procedure soakdsia su base volontaria
sia su istanza di terzi);

4. i beni di proprieta di Isagro o di una sua conaw@ll siano oggetto di
pignoramento o di procedura esecutiva similare yreimporto superiore a 40
milioni di euro, salvo che tale procedura sia retaentro trenta giorni oppure il
creditore rinunci, per iscritto, al proprio reclamatro trenta giorni;

5. si verifichi un evento o una circostanza che infliela capacita di Isagro di
svolgere la propria attivita e, quindi, di adempiatle obbligazioni previste nel
contratto;

6. Isagro, a seguito del verificarsi di una c.d. “@ds forza maggiore”, non riesca
ad adempiere agli obblighi di fornitura nel termidiecentoottanta giorni dalla
data dell’ordine dei prodotti;

7. si proceda alla risoluzione del contratto a segditan qualsiasi evento che non
rientri nel caso diefaultdella societa Arysta LifeScience;

8. Isagro violi 'accordo di esclusiva concesso adsdayl ifeScience in relazione al
Tetraconazolo ed alle miscele di Tetraconazolo;

per 1.045 migliaia di euro alla quota non corrertemprensiva degli interessi di
competenza, del credito residuo relativougdifront paymenticonosciuto nell’lanno 2014
alla capogruppo Isagro S.p.A. dalla societa di HEngg Rotam Agrochemical Company
Ltd., descritto nella nota n. 23, che verra coofp in tre rate annuali da 500 migliaia di
euro ciascuna in data 31 maggio di ciascun ann@eieébdo 2016-2018, maggiorate di
interessi calcolati fino a scadenza al tasso fi=o4,50%; la quota corrente del credito,
pari a 522 migliaia di euro, € stata iscritta nethae “crediti commerciali”;

per 1.000 migliaia di euro alla quota non correte credito residuo relativo allp-front
paymentriconosciuto alla capogruppo Isagro S.p.A. dalkieta inglese SumiAgro
Europe Limited, descritto nella nota n. 23, che&eorrisposto in tre rate annuali da 500

migliaia di euro ciascuna in data 1° dicembre discun anno del periodo 20162018,
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maggiorate di interessi calcolati al tasso varaElJRIBOR a dodici mesi spreaddel

3%. La quota corrente del credito, pari a 500 raiglidi euro, & stata iscritta nella voce

“crediti commerciali”.
La voce “risconti attivi” si riferisce al valore geluo del risconto derivante dal pagamento
anticipato, da parte della controllata Isagro (Agigrochemicals Pvt. Ltd. al governo indiano, di un
corrispettivo di 54,5 milioni di rupie a fronte tatquisizione del diritto ad occupare, per un
periodo di 99 anni, il terreno su cui insiste labsimento di Panoli.
La voce “depositi a garanzia”, esposta al nettardifondo svalutazione di 850 migliaia di euro,
rappresenta il valore di presunto realizzo del anmento di 1.750 migliaia di euro effettuato dalla
capogruppo Isagro S.p.A. in data 8 aprile 2014 slzieta giapponese Sumitomo Chemical Co. Ltd.
a garanzia dell’eventuale adempimento di obbligazamnnesse all'operazione di cessione della
partecipazione nella societa Isagro Italia S.ota(Sumitomo Chemical Italia S.r.l.) alla societa
giapponese avvenuta nel 2011. Infatti il contrattocessione prevedeva un indennizzo, per un
massimo di 2.250 migliaia di euro, in relazion@dlbnta di alcuni crediti commerciali presenti nel
portafoglio della partecipata; poiché tali credisultavano ancora non incassati per 1.750 migliaia
di euro, le parti hanno convenuto la corresponsim@arte della capogruppo Isagro S.p.A. di tale
somma a titolo di garanzia dell'obbligazione di pagnto dei crediti in questione, stabilendo
tuttavia che, qualora Sumitomo Chemical Italial Sdovesse incassare i suddetti crediti entro il 31
dicembre 2018, l'acquirente sara tenuto a restitail Isagro la somma depositata per I'importo
corrispondente. Sulla base delle comunicazionivtite dai legali della Sumitomo Chemical Italia
S.r.l. che si stanno occupando del recupero daiitcrgarantiti, nel corso dell’esercizio la
capogruppo lIsagro S.p.A. ha deciso di svalutare paista per ulteriori 250 migliaia di euro,
portando quindi il fondo svalutazione relativo advalore complessivo di 850 migliaia di euro. La
contropartita economica della svalutazione € stataitta alla voce “Risultato netto delle

Discontinued operatidhdescritto alla nota n. 36, a cui si rimanda pégriori approfondimenti.

6. Imposte anticipate e differite — 7.164
Imposte anticipate — 8.810
Imposte differite — 1.646

Variazioni del periodo

Valori a
bilancio
31.12.2015

Valori a
bilancio
31.12.2014

Variazione
complessiva

Composizione Accantonamenti Utilizzi Altre variazioni

Imposte anticipate

Imposte differite

Totale

9.612

(2.659)

1.828

(351)

(2.042)

1.286

(588)

78

(802)

1.013

8.810

(1.646)

6.953

1.477

(756)

(510)

211

7.164

Nella tabella sottostante vengono evidenziate féerdinze temporanee tra imponibile fiscale e

reddito civilistico che hanno comportato la rileia® di imposte anticipate e differite:
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Imposte anticipate/differite Passagai a Conto economico Variazioni patrimoniali Imposte anticipate/differite
Differenze temporanee 31.12.2014 99 P 31.12.2015
Imponibile Imposta Accantona- Utilizzi Altre conegiirg:;a;da{hre Imponibile Imposta
P p menti variazioni o p p
variazioni

Imposte anticipate
- perdite fiscali 20.913 5.925 - (764) (585) (14) 18.720 4.562
- acc.ti a fondi tassati 3.069 960 1.058 (601) 4 (19) 4.314 1.402
- contributi R&D 349 109 - 17) 9) - 298 83
- utili intragruppo 5.615 1.773 307 (107) (67) (6) 6.505 1.900
- altre 2.804 845 463 (553) ) 110 2.982 863
Totale imposte anticipate 32.750 9.612 1.828 | (2.042) (659) 71 32.819 8.810
Imposte differite
- amm.ti fiscali 6.566 2.212 15 (947) (142) 84 4.336 1.222
- fair value assets da

aggregazioni aziendali 415 141 - (34) - (29) 260 88
- dividendi da controllate - - 120 - - - 600 120
- altre 1.022 306 216 (305) - 1) 777 216
Totale imposte differite 8.003 2.659 351 | (1.286) (142) 64 5.973 1.646
TOTALE 24.747 6.953 1.477 (756) (517) 7 26.846 7.164

La voce “Imposte anticipate” comprende 4.562 miglidi euro relativi alle perdite fiscali della

capogruppo Isagro S.p.A., 83 migliaia di euro relaall'effetto fiscale sui contributi a fondo

perduto dei progetti di sviluppo, che, secondodamativa fiscale, vengono tassati per cassa anziché

per competenza, 1.900 migliaia di euro relativieffittto fiscale dell’eliminazione degli utili

infragruppo e 1.402 migliaia di euro relativi a flbspese e rischi tassati.

Nell'effettuare I'iscrizione e la valutazione dellacuperabilita delle imposte anticipate, sonoi stat

presi in considerazione i piani aziendali 2016—202€bbene questi ultimi presentino assunzioni e

previsioni soggette all'incertezza connessa ali® lpatura, gli Amministratori ritengono che i

redditi imponibili previsti per i prossimi esergcizitenuti ragionevoli e realizzabili, siano talad

permettere l'iscrizione e la recuperabilita di tadiori.

In particolare, le evidenze convincenti che rendprababile la disponibilita di redditi imponibili

futuri sufficienti al sopra descritto recupero,limgizzonte temporale di piano, sono le seguenti:

l'importante recupero del fatturato relativo allandita di agrofarmaci, duramente colpito
negli anni scorsi dalla siccita che aveva intetiesakzuni mercati di grande rilevanza per la
capogruppo Isagro S.p.A.. Tale crescita si € ressipile in particolare grazie alle nuove
strategie commerciali basate sullo sviluppo di mypoedotti di proprieta;

la riduzione significativa del costo del denarousdlivello inferiore a quello preventivato
nei piani aziendali 2016—2020, ottenuta grazie milleve condizioni economiche concesse
dal sistema bancario a seguito dell'operazione whento di capitale sociale della
capogruppo Isagro S.p.A. del 2014;

il supporto finanziario dell'operazione di aumentth capitale sopra descritta agli
investimenti previsti nei piani aziendali 2016—2020

il lancio di un nuovo prodotto fumigante e le canfe sulla validita della nuova molecola
SDHi in sviluppo;

il rafforzamento delle sinergie con partner industriale Gowan (societa statunitense

operante nel settore degli agrofarmaci) a seguetosdo ingresso nel 2014 nel sistema di
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controllo di Isagro, finalizzato ad ottenere un ortante rafforzamento strategico e di

businessgrazie anche al perseguimento di sinergie chenpo realizzate.
Gli Amministratori quindi, sebbene la capogruppagi® S.p.A. sia stata in perdita fiscale negli
esercizi precedenti, ritengono che tutti gli elethesopra indicati, rappresentino evidenze
convincenti che rendono probabile la disponibitiiaredditi imponibili futuri congiuntamente al
principale di indicatore di discontinuita rispetab passato, rappresentato dall'imponibile fiscale
positivo conseguito nel 2015 dalla capogruppo Be&@p.A.. Tali elementi permettono di ritenere
probabile la realizzazione dei redditi imponibitidicati nei succitati piani, che quindi risultano
sufficienti a consentire il conseguimento del banefrelativo all’attivita fiscale differita.
Si rileva inoltre che al 31 dicembre 2015 sono @nésmposte anticipate non stanziate a bilancio
relativamente a perdite fiscali degli esercizi paenti per un valore complessivo di 2.391 migliaia
di euro, di cui 1.989 migliaia di euro relativi altapogruppo Isagro S.p.A.. Tenuto conto di ci0 si
evidenzia che le perdite fiscali complessive del@ogruppo al 31 dicembre 2015 ammontano a
27.008 migliaia di euro, in relazione alle qualhecstate iscritte imposte anticipate solo per 4.562
migliaia di euro, corrispondenti a 18.720 miglidiaeuro di perdite fiscali riportabili a nuovo.
La voce “Imposte differite” riguarda, per 1.222 taga di euro, il disallineamento tra
ammortamento civilistico e ammortamento fiscaldelii materiali e immateriali. In particolare tale
posta comprende 1.207 migliaia di euro della capmgo Isagro S.p.A., relativi essenzialmente alle
capitalizzazioni e agli ammortamenti dei costiditgppo di nuovi prodotti.
La diminuzione di tale voce rispetto al 31 dicemt2@l4 & da imputare essenzialmente al
trasferimento, avvenuto in data 23 dicembre 20&a8aaontrollata americana Isagro USA, Inc. alla
capogruppo Isagro S.p.A. dehow-how delle registrazioni, ottenute e da ottenere, lentirchio
relativi al prodotto Dominus® (biofumigante), ingsgto alla decisione strategica di concentrare
nella capogruppo gli investimenti in ricerca e wpjpo del Gruppo. Infatti, la necessita di riallirea
i bilanci della controllata americana ai princigintabili internazionali, con conseguente iscrizione
nell’attivo patrimoniale consolidato @issetsimmateriali, aveva comportato la rilevazione di un
componente fiscale differito ad essi correlatoitsctra le “Imposte differite”. A seguito della g@
descritta operazione di cessione, il venir mendadetesenza di un disallineamento tra principi
contabili, avendo la capogruppo registrato l'actuisell’attivo patrimoniale, ha comportato
I'utilizzo della voce “Imposte differite” per 944 igliaia di euro. E' da segnalare tuttavia che
I'effetto positivo di tale rilascio a conto econa@mié stato parzialmente compensato dalla tassazione
da parte della controllata americana del provertoetato alla cessione, che non ha tuttavia
determinato un esborso finanziario, grazie alla@naa di perdite fiscali pregresse.
La voce Fair value assetgla aggregazioni aziendali” si riferisce al valoesiduo dell’'effetto
fiscale della valutazione &hir value delle attivita identificate in seguito all'operame di acquisto
del 50% della Barpen International S.A.S. (ora lgaGolombia S.A.S.) avvenuta nel corso del
2011, mentre la voce “Dividendi da controllate” rifierisce all’effetto fiscale della prevista
distribuzione di dividendi che la controllata IsagiAsia) Agrochemicals Pvt. Ltd, alla luce dei
risultati ottenuti, si prevede effettuera in favdedla capogruppo Isagro S.p.A. nel corso del 2016.
Si segnala infine che a seguito della riduziondeeorrere dall’esercizio 2017, dell’aliquota fiszal

dell'imposta sul reddito delle societa italiane IR, dal 27,5% al 24%, si & provveduto a riallieear
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il valore delle imposte anticipate e differite ister in bilancio. Infatti, in forza di quanto pret
dallo IAS 12 —Imposte sul redditole attivita e le passivita fiscali differite devm essere calcolate
alle aliquote fiscali che saranno applicabili redircizio nel quale si prevede che le differenze
temporanee tra il valore contabile e il valorediscdi un’attivita o una passivita si riverseranno.
Tale riallineamento, incluso nella colonna “altrariazioni” della tabella sopra esposta, ha
determinato la rilevazione di un componente negataddituale di 532 migliaia di euro, iscritto
nella voce “Imposte sul reddito” del Conto econargonsolidato.

Le imposte anticipate e le imposte differite conmgl@no rispettivamente 6.458 migliaia di euro e

1.196 migliaia di euro che verosimilmente si riwzesno oltre I'esercizio successivo.

7. Rimanenze — 49.010

Variazioni del periodo
Valori a Aumenti/ Svalutazioni/ Differenza di Utilizzo Variazione Valori a
Composizione bilancio diminuzioni acc.ti al fondo conversione e fondo totale bilancio
31.12.2014 svalutazione altre variazioni svalutazione 31.12.2015
magazzino magazzino

Materie prime,
sussidiarie e di
consumo 10.472 2.501 (235) 124 325 2.715 13.187
Prodotti in corso
di lavorazione e
semilavorati 70 364 - - - 364 434
Prodotti finiti e
merci 29.799 4.540 (65) 854 124 5.453 35.252
Acconti 23 130 - (16) - 114 137
Totale 40.364 7.535 (300) 962 449 8.646 49.010

L’incremento delle rimanenze di materie prime edott finiti, rispetto al 31 dicembre 2014, & da
correlare alla necessita di costituire wgtockstrategico sia di materie prime (in particolarepipi
attivi a base di rame) per far fronte alle prodoziel primo trimestre 2016, sia di prodotti fin(iin
particolare Tetraconazolo tecnico e prodotti a lwhséralaxyl) per far fronte alle vendite del pram
semestre del 2016.

Tra le rimanenze sono compresi beni, per un vador2569 migliaia di euro, depositati presso il
magazzino dello stabilimento francese di Arystagifience a garanzia delle obbligazioni previste
nell'accordo di “Licenza, sviluppo, distribuzionefernitura” stipulato tra la capogruppo Isagro
S.p.A. e Arysta LifeScience Corporation nel 2013.

Il valore delle rimanenze ¢ al netto del fondo adegento valutazione giacenze per un importo di
541 migliaia di euro, relativo a merci obsoleteaordavorare. Il fondo, nel corso dell'esercizi@ h

registrato incrementi per 300 migliaia di euro erdenenti per 449 migliaia di euro.

8. Crediti commerciali — 52.000
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Variazioni del periodo

Valori a Incrementi/ Differenze di Svalutazioni/ Utilizzo dei Altre Variazione Valori a
Composizione bilancio decrementi conversione acc.tia fondi variazioni totale bilancio
31.12.2014 dei fondi fondi svalutazione 31.12.2015

svalutazione svalutazione

Crediti commerciali 50.840 3.365 - (12) - - 3.353 54.193
- f.do svalutazione crediti (740) - 60 (928) 12 - (856) (1.596)
- f.do sval. crediti int. di mora (502) - - (142) 47 - (95) (597)

49.598 3.365 60 (1.082) 59 - 2.402 52.000

L’incremento dei crediti commerciali rispetto al 8icembre 2014 & essenzialmente da correlare
allincremento del fatturato del Gruppo, in partare nel mercato asiatico e in Europa.

Si segnala inoltre che alla variazione del val@ecdediti commerciali rispetto al 31 dicembre 2014
hanno contribuito anche le operazioni di cessidreretiti pro-solutg con scadenza oltre la data di
riferimento del bilancio, effettuate dalla capogvaplsagro S.p.A.; tali operazioni infatti hanno
riguardato crediti per circa 7.637 migliaia di eur@lore in aumento rispetto alle circa 5.000
migliaia di euro di crediti con scadenza oltrelldicembre ceduti nel 2014.

Trai i crediti commerciali sono presenti creditildecapogruppo Isagro S.p.A. per 4.030 migliaia di
euro con scadenza superiore a dodici mesi, che satioquindi attualizzati al 31 dicembre 2015;
nel mese di febbraio 2016 una parte di tali crédif51 migliaia di euro) é stata cedpta-soluta

Il fondo svalutazione crediti € stato utilizzatd nerso dell’'esercizio per 12 migliaia di euro egsi
incrementato di 928 migliaia di euro per la quotecamtonata nel periodo. In particolare,
I'accantonamento ha riguardato per 575 migliaiawdi la controllata colombiana Isagro Colombia
S.A.S. (a fronte di posizioni creditorie giudicade difficile incasso relative ad un importante
distributore locale) e per 295 migliaia di eurockantrollata indiana Isagro (Asia) Agrochemicals
Pvt. Ltd. (a fronte di un deterioramento della pmsie creditizia di alcuni clienti nel mercato
indiano).

Vengono inoltre stanziati interessi di mora peardt di pagamento da clienti; a fronte di tali dtied

e stato accantonato un fondo di 597 migliaia doeur

Per quanto riguarda 'ammontare dei crediti comiadireerso le parti correlate si rimanda alla nota
n. 41.

Di seguito si evidenzia la suddivisione per areaggafica dei crediti commerciali, basata sulla

localizzazione geografica dei clienti:

= ltalia 1.712

= Altri paesi d’Europa 6.334

= Asia centrale e Oceania 15.665

=  Americhe 23.655

= Estremo Oriente 3.417

= Medio Oriente 800

= Africa 2.610
Totale 54.193

La scadenza media contrattuale dei crediti commakgeia seguente:
- Italia 145 giorni
- Estero 127 giorni.
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La tabella sottostante illustra I'analisi dei credimmerciali scaduti alla data di riferimento del

bilancio consolidato ma non svalutati:

Scaduti non svalutati Totale
A scadere — — — — — -
< 30 giorni | 31-60 giorni | 61-90 giorni | 91-120 giorni >120 giorni crediti
Al 31 dicembre 2015 39.763 4.183 2.896 2.343 1.301 1.514 52.000
Al 31 dicembre 2014 38.914 5.722 1.969 976 759 1.258 49.598
9. Altre attivita e crediti diversi correnti — 5.614
Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2014 31.12.2015
Altre attivita e crediti diversi:
- contributi 160 (160) -
- anticipi a fornitori e debitori 402 154 556
- personale dipendente 66 1) 65
- incentivi all'esportazione 337 32 369
- erario per I.V.A. e altre imposte 2.297 (135) 2.162
- cessione quote Isam 335 (335) -
- altri e risconti attivi 1.978 775 2.753
5.575 330 5.905
- f.do svalutazione crediti (229) (62) (291)
Totale 5.346 268 5.614

La variazione della voce “contributi” si riferisce:

» allincasso, avvenuto nel mese di marzo 2015 penifiaia di euro, del contributo relativo al
progetto di ricerca denominato “Biobits”, della ogpuppo Isagro S.p.A. erogato dalla
Regione Piemonte;

» allincasso, avvenuto nel mese di novembre 2015 9#migliaia di euro, del contributo
relativo al progetto di ricerca denominato “Agrotatd’ della capogruppo Isagro S.p.A. erogato
dalla Regione Piemonte.

La voce “anticipi a fornitori e debitori” si rifeste agli acconti versati a fornitori nel corso

dell’esercizio, in particolare per servizi affendtsttivita di ricerca.

La voce “Erario per I.V.A. ed altre imposte” siaifsce per 1.505 migliaia di euro a crediti per

I.V.A. ed altre imposte indirette della controllataliana Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd. e

per 602 migliaia di euro al credito I.V.A. dellapmaruppo Isagro S.p.A.. Nel corso dell'esercizio la

capogruppo ha utilizzato interamente il credito.AViscritto in bilancio al 31 dicembre 2014 (750

migliaia di euro), in compensazione del debito AMlei primi mesi del 2015.

In data 15 giugno 2015 la societa Isam S.r.l. @nag S.r.l.), a seguito di atto transattivo con la

capogruppo Isagro S.p.A., ha saldato anticipatagpentl per un importo ridotto (244 migliaia di

lultima rata relativa alloperazione di s&me, rateizzato, della

euro), con pagamento

partecipazione nella societa Isam S.r.l. avvenug 2006, la cui scadenza era prevista
originariamente il 30 settembre 2015. L'incassozizde del credito residuo ha determinato
l'iscrizione di una perdita di 100 migliaia di eurmserita nella voce di bilancio “Altri costi
operativi”.

La voce “altri” riguarda, per 1.642 migliaia di euril recupero dei costi di ricerca e sviluppo
sostenuti dalla capogruppo Isagro S.p.A. nei cattifrdella societa americana FMC Corporation, in

forza di un accordo di co-sviluppo tra le due s@cd un nuovo fungicida e per 213 migliaia di euro
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i compensi corrisposti da societa terze per aceedliedati scientifici relativi aflossiertossicologici

di proprieta del Gruppo. In tale voce sono inottoenpresi risconti attivi per 299 migliaia di euro.
Per quanto riguarda 'ammontare dei crediti divessiso altre parti correlate si rimanda alla nota n
41.

La tabella sottostante, che non include i riscatiivi, illustra I'analisi dei crediti diversi scad alla

data di riferimento del bilancio consolidato ma svalutati:

Scaduti non svalutati Totale
A scadere — — — — — -
< 30 giorni_| 31-60 giorni | 61-90 giorni | 91-120 giorni >120 giorni crediti
Al 31 dicembre 2015 5.037 1 1 3 - 273 5.315
Al 31 dicembre 2014 4.786 93 1 22 23 199 5.124
Tali crediti risultano essere esigibili entro I'esigio successivo.
10. Crediti tributari — 4.715
Valori a Variazione Valori a
Composizione bilancio totale bilancio
31.12.2014 31.12.2015
Crediti tributari:
- imposte dirette 4.286 (483) 3.803
- credito d'imposta R&D - 912 912
4.286 429 4.715

La voce di bilancio si riferisce essenzialmentecrEditi della capogruppo Isagro S.p.A. (2.459
migliaia di euro), della controllata Isagro (Asigrochemicals Pvt. Ltd. (1.851 migliaia di euro) e
della controllata Isagro USA, Inc. (328 migliaia €iiro). La diminuzione della voce “imposte
dirette” rispetto al 31 dicembre 2014 é prevalemst®a da attribuire per 329 migliaia di euro alla
svalutazione da parte della capogruppo Isagro Sqhi.Alcune ritenute alla fonte su redditi esteri
degli esercizi precedenti, poiché giudicate diffi@nte recuperabili dahanagamentiella societa
nell’arco temporale dei piani aziendali.

La voce “credito d'imposta R&D” si riferisce al befitio fiscale spettante alla capogruppo Isagro
S.p.A. per le attivita di ricerca e sviluppo eftette nell’esercizio 2015. Infatti con Legge n. 10

23 dicembre 2014 (c.d. Legge di stabilita per lai2015) & stato approvato un meccanismo per la
concessione di aiuti finanziari alle societa chelgwmo attivita di ricerca e sviluppo, che si
estrinseca nel riconoscimento, per il periodo 22059, di un credito d’'imposta pari a circa il 50%
dell'incremento di alcune tipologie di spesa sostemell’anno rispetto alla media delle medesime
tipologie di investimenti effettuati nei tre period’imposta precedenti. La contropartita del
contributo relativo all'anno 2015, per la partecaéinte progetti di ricerca spesati a conto econmmic
e stata iscritta nella voce di bilancio “Altri ridaoperativi’ (173 migliaia di euro), mentre, per |
parte relativa a progetti di sviluppo iscritti riettivo patrimoniale, & stata portata a diretta

diminuzione della voce “Attivita immateriali” (73%igliaia di euro).

11. Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti € non correnti — 0
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Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2014 31.12.2015
Crediti finanziari ed altre attivita finanziarie non correnti:
- depositi vincolati 2.875 (2.875)
2.875 (2.875)

La voce “crediti finanziari non correnti” al 31 éimbre 2014 si riferiva ad un deposito vincolato
presso BNL — Gruppo BNP Paribas, che & stato esédtincassato in data 6 marzo 2015; tale
deposito era a garanzia degli affidamenti complessasciati dalla banca alla capogruppo Isagro
S.p.A..

12. Attivita e passivita finanziarie per strumentiderivati — 99

Attivita finanziarie correnti — 441

Passivita finanziarie correnti — 342

| valori delle attivita e passivita finanziarie perumenti derivati coincidono con il lofair value
definito dal principio contabile IFRS 13 quale prezhe si percepirebbe per la vendita di un’ativit
ovvero che si pagherebbe per il trasferimento di passivita in una regolare operazione tra
operatori di mercato alla data di valutazione. Nmsendo disponibile un prezzo quotato per la
tipologia degli strumenti finanziari utilizzati d&ruppo, sono state utilizzate idonee tecniche di
valutazione basate sull'attualizzazione dei flulisanziari attesi in relazione al possesso degli
strumenti derivati. Tale valutazione ha richiesto particolare l'inclusione di un fattore di
aggiustamento per il c.d. rischio di inadempimentderibile alla controparte per le attivita
finanziarie ed al rischio di credito del Gruppo fepassivita finanziarie (c.dwn credit rishk.

Le tabelle seguenti evidenziano le tipologie ditcatti derivati in essere alla data del 31 dicembre
2015.
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Valori a Incrementi/ Valori a
bilancio decrementi bilancio
Descrizione strumenti derivati 31.12.2014 31.12.2015
Attivita finanziarie correnti:
- cambi 329 72 401
- commodity 11 29 40
340 101 441
Passivita finanziarie correnti:
- cambi (963) 624 (339)
- commodity (6) 3 3)
(969) 627 (342)
Totale (629) 728 99
Fair value al
Descrizione strumenti derivati 31.12.2015
Derivati di trading:
- cambi 62
- commodity (rame) 37
99
Totale 99




| derivati di ‘trading’ si riferiscono ad operazioni che non soddisfanequisiti richiesti dai principi
contabili internazionali per essere contabilizaattondo le regole deliedge accounting.

Tali derivati riguardano:

- per la parte cambi, contratti a termine relativivendite ed acquisti a termine di dollari

americani e rupie indiane, descritti nella tabstitostante:

Tipo di contratto Divisa Tasso di cambio Valore nozionale Fair value

medio (Divisa/000) (Euro/000)
Forward - Vendita uUsD 1,09 (43.773) (31)
Forward - Acquisto USD/COP 2.970,19 888 57
Forward - Vendita USD/INR 67,08 (421) 2
(43.306) 28
Forward - Acquisto INR 73,79 211.243 34
Totale 62

- per la partecommodity contrattiswap di

alle fluttuazioni del prezzo di mercato di tale eré@ prima strategica, descritti nella tabella

acquisto di rame stipulati per limitare I'esjzsne

seguente:
Tipo di contratto Quantita coperta Strike price Valore nozionale Fair value
(tonn.) (Euro) (Euro/000) (Euro/000)
Commodity swap 538 4.260 2.292 37
(acquisto)
538 2.292 37

Di seguito vengono illustrate le tecniche di vatitae utilizzate per la determinazione dair

valuedei contratti derivati:

. Cambi: metodo ddDiscounted cash flowdove i flussi di cassa attesi da attualizzareo siati
stimati sulla base della differenza tra i tasgatnbio a termine osservabili dalla curva dei tassi
di mercato alla data di bilancio ed i tassi di cad termine contrattuali; I'attualizzazione &
stata calcolata sulla base della curexo couponal 31 dicembre 2015, opportunamente
aggiustata per tener conto del premio connessalatischio di inadempimento;

. Rame: metodo dddiscounted cash flondove i flussi di cassa attesi da attualizzareo ssiati
calcolati sulla differenza tra il valore futuroextd della media del prezzo del rame sul London
Metal Exchange ed il prezzo fisso contrattualmecd@cordato; I'attualizzazione & stata
calcolata sulla base della curzaro couporal 31 dicembre 2015, opportunamente aggiustata
per tener conto del premio connesso al c.d. risghisadempimento.

Le ulteriori informazioni richieste dall'lFRS 7 e@llllFRS 13 sono state inserite nelle note n. 30 e

42,

13. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti — 1§14
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Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2014 31.12.2015

Depositi bancari:

- depositi bancari a vista 17.115 (1.950) 15.165

17.115 (1.950) 15.165
Titoli con scadenza inferiore a tre mesi - 1.528 1.528
Denaro e valori in cassa 34 (13) 21
Totale 17.149 (435) 16.714

Le disponibilita liquide (depositi bancari e denanocassa) al 31 dicembre 2015 sono relative
rispettivamente alla capogruppo Isagro S.p.A. p&d® migliaia di euro e alle societa controllate
per 9.080 migliaia di euro.

| depositi bancari a vista sono remunerati ad wsdavariabile. Il tasso di interesse medio sui
depositi bancari e valutari del Gruppo al 31 dices015 é pari a 4,50% annuo.

La voce “Titoli con scadenza inferiore a tre mesi'riferimento ad investimenti in quote di un
fondo monetario prontamente liquidabile da partdladeontrollata indiana Isagro (Asia)
Agrochemicals Pvt. Ltd., remunerate al tasso arato del 6%. Tale fondo, nel quale vengono
investite le eccedenze di liquidita della contrallandiana, prevede la possibilita di investimeato
disinvestimento su base giornaliera.

Si segnala che ai fini del rendiconto finanziargoVoce “disponibilita liquide” coincide con la

rispettiva voce della Situazione patrimoniale-fipiania.

14. Patrimonio netto del Gruppo — 99.858

La composizione e la movimentazione del Patrimon&to del Gruppo sono illustrate nel
“Prospetto dei movimenti di Patrimonio netto coidato del 2015”.

Il capitale sociale della capogruppo Isagro S.plR1 dicembre 2015 ammonta a 24.961 migliaia di
euro, interamente sottoscritti e versati, ed ¢ sty da n. 24.549.960 azioni ordinarie e n.
14.174.919 *“azioni sviluppo”, appartenenti ad un@owva categoria di azioni speciali le cui
caratteristiche vengono di seguito illustrate.

La voce “Riserve”, pari a 48.819 migliaia di eurigulta cosi composta:

- Riserva sovrapprezzo azioni 44,910

- Differenza di conversione (6.462)

- Altre riserve:

* avanzo di fusione 7.023

* riserva legale 3.510

* azioni proprie (162)
10.371
- Totale 48.819
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La “riserva sovrapprezzo azioni” risulta iscritth reetto dei costi sostenuti dalla capogruppo in
relazione alle operazioni di aumento di capitalgae effettuate negli esercizi precedenti. Taltco
ammontano, al netto dell’'effetto fiscale di 1.228)lmia di euro (adeguato di 12 migliaia di euro
rispetto ai valori dell’'esercizio precedente inziordell'aliquota fiscale IRES che sara in vigoré da
2017), a 2.356 migliaia di euro. La voce “aziorogmie” si riferisce all'esborso sostenuto in esarci
precedenti dalla capogruppo per I'acquisto di 50.88ioni proprie.

La variazione positiva della “Differenza di conver®”, pari a 1.530 migliaia di euro, & da
attribuire fondamentalmente alla rivalutazione @ellpia indiana rispetto all’euro.

Il decremento degli “Utili portati a nuovo” di 78ighiaia di euro, evidenziato nel “Prospetto dei
movimenti di Patrimonio netto consolidato del 2018 riferisce alle perdite attuariali dei piani a
benefici definiti (vedi nota n. 16) iscritte, altteedel relativo effetto fiscale, tra le “Altre c@mnenti

di conto economico complessivo”.

Caratteristiche delle “azioni sviluppo”

Di seguito viene riportata una sintesi dei dirttilelle caratteristiche delle “azioni sviluppo” exse
dalla capogruppo Isagro S.p.A.. Tali azioni somtesammesse alla quotazione sul MTA della Borsa
Italiana, segmento STAR, dove risultano per altrotgte anche le azioni ordinarie della societa.

Assenza del diritto di voto

Ai sensi dell'articolo 7 dello Statuto, le “aziorsviluppo” sono prive del diritto di voto
nel’Assemblea degli azionisti, mentre, ai sendi'aie. 14 dello Statuto, godono del diritto di wot
nell’assemblea speciale dei possessori di “azighigo”, a norma e con le maggioranze di legge.
In particolare le deliberazioni che pregiudicandiritti delle “azioni sviluppo” dovranno essere
approvate dalla suddetta assemblea speciale.

Privilegio nella ripartizione degli utili

Ai sensi dell'articolo 24 dello Statuto, gli utitietti risultanti dal bilancio, regolarmente apprava
dall’Assemblea degli azionisti, dedotto il 5% parriserva legale fino al raggiungimento del limite
di legge, saranno destinati secondo quanto stahiit’ Assemblea. Le “azioni sviluppo” hanno un
privilegio nella ripartizione degli utili di cui Rssemblea deliberi la distribuzione, a valere sutli
realizzati a partire dall’esercizio chiuso al 3taibre 2014. Infatti la ripartizione dovra essere
effettuata dimodoché a ciascuna “azione sviluppmétts un dividendo complessivo maggiorato,
rispetto a quello delle azioni ordinarie, del 20%el caso di distribuzione di ogni altra riserva, le
“azioni sviluppo” avranno gli stessi diritti delézioni ordinarie.

Conversione in azioni ordinarie

Le “azioni sviluppo” si convertono tutte e autorsathente in azioni ordinarie, nel rapporto di uno a
uno, nel caso in cui Piemme S.r.l., che attualménpmsta al vertice della catena di controllo del
Gruppo Isagro, dovesse ridurre, direttamente aéttdimente, la sua partecipazione al di sotto della
soglia del 50%, ovvero nel caso in cui dovesseesergn capo ad una o piu persone un obbligo di
promuovere un’'offerta pubblica di acquisto obbligat, alla quale i possessori di “azioni sviluppo”
potranno quindi aderire a seguito della conversitglle loro azioni in azioni ordinarie con dirittd
voto. Le “azioni sviluppo” si convertono, inoltreel caso in cui sia promossa un’offerta volontaria

avente caratteristiche tali da esimere I'offerectte, ad esito dell'offerta, superasse la soglia del
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30% fissata dalla legge dall'obbligo di promuovereofferta successiva e la controllante Holdisa
S.r.l. vi aderisca con un quantitativo tale di aziordinarie da ridurre la sua partecipazione al di
sotto della soglia del 50%.

15. Debiti finanziari correnti e non correnti — 63990
Debiti finanziari correnti — 38.342
Debiti finanziari non correnti — 25.648

La seguente tabella evidenzia la movimentazione&eleiti finanziari correnti e non correnti:

Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2014 31.12.2015
Debiti finanziari correnti:
- banche 27.344 8.603 35.947
- altri finanziatori 1.659 666 2.325
- obbligazioni derivanti da leasing finanziario 180 (110) 70
29.183 9.159 38.342
Debiti finanziari non correnti:
- banche 19.632 5.825 25.457
- obbligazioni derivanti da leasing finanziario 266 (75) 191
19.898 5.750 25.648
Totale 49.081 14.909 63.990

| debiti correnti verso banche e altri finanziat@lrB1 dicembre 2015 comprendono la quota corrente

di finanziamenti a medio-lungo termine pari a 1@.58gliaia di euro.

La tabella sottostante evidenzia la composizionaldhiti finanziari consolidati divisi per tipologi

di rapporto:

Composizione Importo tasso d'interesse scadenza
effettivo medio %

- finanziamenti all'importazione 8.936 2,01% a richiesta
- finanziamenti all'esportazione 13.093 0,39% a richiesta
- anticipo su fatture 3.878 1,13% a richiesta
- scoperto di conto corrente 473 12,14% a richiesta
- linee di credito "stand-by" e a revoca 1.378 5,50% a richiesta
- finanziamento B.E.I. 8.332 4,41% *
- altri finanziamenti a medio-lungo 27.639 2,27% *)
- leasing finanziario 261 4,74%
Totale 63.990

(*) le caratteristiche del finanziamento erogattadB.E.I. e degli altri finanziamenti a medio-lmgermine sono descritte successivamente

Il tasso di remunerazione medio dei finanziameatidari (in euro, dollari americani, rupie indiane e
pesos colombiani), ad esclusione l@eisingfinanziari, € pari al 2,20%.

La variazione dei debiti finanziari presenta urrémento di 14.909 migliaia di euro, essenzialmente
riconducibile all'ottenimento di nuovi finanziameé@ medio-lungo termine concessi da istituti di
credito.

Tra i debiti finanziari & da segnalare la presettizan finanziamento erogato dalla Banca Europea
per gli Investimenti (B.E.l.) alla capogruppo Isags.p.A. in duetranchesrispettivamente per
15.000 migliaia di euro, nel mese di maggio 2012,590 migliaia di euro, nel mese di luglio 2013;
il finanziamento & stato espresso al netto di castiessori € commissioni per complessive 1.349
migliaia di euro. Tale finanziamento, concesso ppsuo di un programma di investimenti in
ricerca, innovazione e sviluppo del Gruppo Isagnevede una durata massima di sei anni, un

periodo di pre-ammortamento di 18 mesi e il rimbotemestrale delle rate a quota capitale
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costante. E' da notare che fino al 31 dicembre 2@l&apogruppo Isagro S.p.A. ha gia rimborsato

12.368 migliaia di euro, quali quote capitale deltamatranchedel finanziamento, e 1.579 migliaia

di euro, quali quote capitale della secondmche del finanziamento. In particolare, in data 16

febbraio 2015 la capogruppo Isagro S.p.A. ha rirséir interamente la quota residua della prima

tranche del finanziamento concessa sia da BNL-Gruppo BldRbRs sia dalla Banca Popolare

Commercio & Industria per complessive 7.391 migliali euro (comprensive di interessi per

complessive 12 migliaia di euro). Sulla pritmnanchedel finanziamento maturano interessi al tasso

EURIBOR a tre mesi spread1,144%, mentre sulla seconttanchedel finanziamento maturano

interessi al tasso EURIBOR a tre messpread0,74%; il tasso medio dell’esercizio € stato pari a

4,41%. E’ altresi previsto il rispetto di requisitatrimoniali ed economicicévenants che sono

successivamente descritti. La S.A.C.E. ha rilasciata garanzia di 5.750 migliaia di euro alla

Banca Europea per gli Investimenti per la concessidellaprima tranche del summenzionato

finanziamento, mentre la Banca Popolare di Sontaioilasciato una garanzia di 6.661 migliaia di

euro alla Banca Europea per gli Investimenti perctacessione della secondienche del

summenzionato finanziamento.

Questo finanziamento prevede, in aggiunta a quaracedentemente descritto, I'estinzione

anticipata obbligatoria qualora si verifichi, tdaaltri, uno degli eventi successivamente descritt

- diminuzione del costo totale del progetto di rieedi un importo che faccia si che il credito
risulti superiore del 50% del costo effettivo debgetto stesso; in questo caso la capogruppo
Isagro S.p.A. sara tenuta a rimborsare la diffeadrezla percentuale rappresentata dal totale del
credito rispetto al costo effettivo del progettoilesD%o;

- estinzione anticipata volontaria totale o parzidieun finanziamento con durata originaria
superiore a 3 anni; in questo caso la B.E.I. hiadalta di richiedere alla capogruppo Isagro
S.p.A. di rimborsare una frazione del debito residel finanziamento pari al rapporto tra la
somma oggetto di estinzione anticipata e 'ammentatale dei finanziamenti contratti ad oltre
3 anni ed ancora in ammortamento al momento deéiidene anticipata;

- mutamento del controllo nella capogruppo Isagro/S;pn questo caso la B.E.I. puo richiedere
il rimborso anticipato di tutto il prestito residuoomprensivo degli interessi maturati e di
qualsiasi altra somma dovuta;

- modifica di qualsiasi legge, direttiva, disposizolm regolamento che possa pregiudicare
sostanzialmente la capacita della capogruppo Is8gidA. o di sue societa controllate di far
fronte alle obbligazioni derivanti dal contratto fitianziamento, oppure pregiudichi il valore,
I'entita o I'efficacia delle garanzie prestate;gnesto caso la B.E.l. pud richiedere il rimborso
anticipato di tutto il prestito residuo, compremsidegli interessi maturati e di qualsiasi altra
somma dovuta.

La capogruppo Isagro S.p.A. e le sue controllatseb impegnate nei confronti della B.E.l. a non

trasferire, dare in locazione, alienare e/o cedetatto o in parte propri beni o attivita signéitvi.

La capogruppo Isagro S.p.A. si & altresi impegmaiaconfronti della B.E.Il. affinché le proprie

delibere di distribuzione dei dividendi e quelldielgoroprie controllate avvengano solo se vi siano

utili netti consolidati e/o nei bilanci delle sirgosocieta. Inoltre, i dividendi eventualmente

deliberati a partire dall'anno 2014, con escluside#’anno 2016, non devono essere superiori al
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40% della somma degli utili netti consolidati irtersi a partire dall'anno 2013 con esclusione dei

proventi derivanti dalla cessione di attivita imaréli e nell’anno 2016 non devono essere superiori

al minore tra il 50% della somma degli utili nettinsolidati intercorsi nell'anno 2015 e I'importo d

1.100 migliaia di euro.

E’ inoltre previsto che qualora la capogruppo Isa&.p.A. o le sue controllate costituiscano

ipoteche, pegni o diritti di garanzia su propri besenza il preventivo consenso della B.E.I.,

guest'ultima ha la facolta di risolvere, in tuttoim parte, il contratto di finanziamento, previa

costituzione in mora del soggetto inadempientel@ dopo che sia trascorso un termine ragionevole

entro il quale non sia stato posto rimedio all'ieaghimento; conseguentemente il finanziamento

diventerebbe esigibile anticipatamente.

In aggiunta al finanziamento a medio-lungo terngnegato dalla B.E.I.:

nel mese di ottobre 2014 la banca Intesa Sanpaplé.Sha erogato alla capogruppo Isagro
S.p.A. un finanziamento a medio-lungo termine pamplessive 3.980 migliaia di euro (gia
espresso al netto di 20 migliaia di euro di comiois} della durata di quattro anni, sul quale
maturano interessi al tasso EURIBOR a sei mesgpread3,8%. Nel mese di agosto 2015, la
capogruppo Isagro S.p.A. ha proceduto alla rinegane di tale finanziamento con la Banca
Mediocredito Italiano, appartenente sempre al Goupgptesa Sanpaolo, come segue:
'ammontare complessivamente erogato € stato iat@k 5.996 migliaia di euro (gia espresso
al netto di 4 migliaia di euro di commissioni) edarata € stata allungata a cinque anni. Su tale
nuovo finanziamento maturano interessi al tasso IBAOR a tre mesi tspread1,95% (tasso
effettivo dell’'esercizio 2015: 1,98%). Tale finaamiento prevede un periodo di pre-
ammortamento di un mese, il rimborso del capitaleenti rate trimestrali posticipate a partire
dal 30 settembre 2015 e fino al 30 giugno 2020 ssurea commissione in caso di rimborso
anticipato del finanziamento. E’ altresi previsto rispetto di requisiti patrimoniali ed
economici ¢ovenants che sono descritti successivamente. Di seguittigmeo elencati i
principali eventi, il cui accadimento concede atituto finanziatore la facolta di recedere dal
contratto:

a) la capogruppo Isagro S.p.A. subisca pignorameatjusstri o ipoteche giudiziali
aventi per oggetto beni di proprieta della capogeoup cui valore sia superiore
ad un milione di euro;

b) la capogruppo Isagro S.p.A. sia inadempiente iaziehi ad obbligazioni di
natura creditizia, finanziaria o di garanzia pepdnii superiori ad un milione di
euro;

c) la capogruppo Isagro S.p.A. non rispetti entramipequisiti patrimoniali ed
economici ¢ovenantssuccessivamente descritti € non vi sia statoopistedio

entro trenta giorni dalla data di comunicaziondadeénca finanziatrice;

nel mese di dicembre 2014 la Cassa di Risparmigadina e Piacenza S.p.A. ha erogato alla
capogruppo Isagro S.p.A. un finanziamento a madigo termine per complessive 2.970
migliaia di euro (gia espresso al netto di 30 raiglidi euro di commissioni) della durata di
quattro anni sul quale maturano interessi al t&4$BIBOR a tre mesi spread2,10% (tasso

effettivo per I'esercizio 2015: 2,61%). Tale fingarnento, che prevede il rimborso del capitale
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in sedici rate trimestrali posticipate a quota tapicrescente (c.d ammortamento alla francese)
a partire dall'll marzo 2015 e fino all'll dicemi#@18 e nessuna commissione in caso di
rimborso anticipato del finanziamento, & stato atoger supportare il piano di investimenti in
ricerca e sviluppo della capogruppo Isagro S.pEA.altresi previsto il rispetto di requisiti
patrimoniali ed economicicbvenantsche sono descritti successivamente. Di seguitgweo
elencati i principali eventi, il cui accadimentoncede all'istituto finanziatore la facolta di
recedere dal contratto:

a) la capogruppo Isagro S.p.A. utilizzi il finanzianbercon scopi difformi rispetto a
quelli per il quale é stato erogato;

b) la capogruppo Isagro S.p.A. modifichi in modo soziale il proprio statuto in
maniera da pregiudicare I'adempimento degli oblliggntrattuali derivanti dal
contratto di finanziamento;

c) la capogruppo Isagro S.p.A. conceda a favore di fattanziatori ipoteche su
propri beni materiali o immateriali o su propri dité presenti e futuri, costituisca
in pegno le proprie azioni e conceda garanzid, atvi i vincoli reali preesistenti
alla stipula del contratto di finanziamento ed mogli imposti dalla legge o da
provvedimenti giudiziari. E' data facolta alla cgpoppo Isagro S.p.A. di
costituire eventuali pegni su merci a favore deippir clienti nell’ambito dell'area
di businessddenominatd.icensinge/o eventuali fidejussioni o polizze fidejussorie
rilasciate a favore di propri fornitori, come d’usella prassi commerciale;

d) la capogruppo Isagro S.p.A. compia cessioni, traménti o atti di disposizione
aventi ad oggetto beni rientranti tra le attivitatariali, immateriali e finanziarie di
importo singolo o complessivo superiore a cinquéomii di euro per esercizio
sociale;

e) la capogruppo Isagro S.p.A. non rispetti entrambiequisiti patrimoniali ed
economici ¢ovenanty successivamente descritti;

f) la capogruppo Isagro S.p.A. divenga insolventaaprenda negoziazioni con i
propri creditori al fine di ottenere moratorie oncordati stragiudiziali, effettui
cessioni di beni ai propri creditori o chieda dses® ammessa ad una procedura
concorsuale;

g) la capogruppo Isagro S.p.A. venga posta in liquateg, si verifichi un caso di
scioglimento, cessi di condurre la propria attuglévita d'impresa o intraprenda
un’attivita d'impresa che non sia coerente conlquattualmente svolta;

h) si verifichi qualsiasi mutamento di rilievo rispeethlle condizioni patrimoniali e
finanziarie della capogruppo Isagro S.p.A. e/orth sua controllata tale da avere
effetti pregiudizievoli sulla capacita della capaggpo Isagro S.p.A. di adempiere
alle obbligazioni contrattuali;

i) la societa di revisione esprima un giudizio negatievvero rilasci una
dichiarazione di impossibilita di esprimere un gaiml sul bilancio d’esercizio e

sul bilancio consolidato della capogruppo Isagm/;
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i) la societa Piemme S.r.l. cessi di controllare thraente o indirettamente il 50%
+1 delle azioni con diritto di voto della capogroppagro S.p.A..

nel mese di gennaio 2015 la Banca Popolare delli&Riomagna ha erogato alla capogruppo
Isagro S.p.A. un finanziamento a medio-lungo teeper complessive 2.475 migliaia di euro
(gia espresso al netto di 25 migliaia di euro dnoassioni) della durata di quattro anni, di cui
sei mesi di pre-ammortamento, sul quale maturaterdssi al tasso EURIBOR a tre mesi +
spread2,20% (tasso effettivo per I'esercizio 2015: 2,68%gle finanziamento, che prevede il
rimborso del capitale in quattordici rate trimelteapartire dall’8 ottobre 2015 e fino all'8
gennaio 2019 ed una commissione dell’1l% in casamiorso anticipato del finanziamento, é
stato erogato per supportare il piano di investimienricerca e sviluppo della capogruppo
Isagro S.p.A.. E’ altresi previsto il rispetto equisiti patrimoniali ed economiccgvenants
che sono descritti successivamente. Di seguito ammgelencati i principali eventi, il cui
accadimento concede all'istituto finanziatore lecléa di recedere dal contratto:

a) la capogruppo Isagro S.p.A. modifichi in modo sosiale il proprio statuto e/o
l'atto costitutivo in maniera da pregiudicare l'ag@mento degli obblighi
contrattuali derivanti dal contratto di finanzian®nsalvo preventivo parere
favorevole da parte della banca;

b) ci sia una variazione nella compagine societarlla d®cieta Piemme S.r.l. tale
da determinare la perdita del controllo direttafietlo di almeno il 51% della
capogruppo Isagro S.p.A.;

c) la capogruppo Isagro S.p.A. non rispetti entramibeéquisiti patrimoniali ed
economici €ovenantssuccessivamente descritti;

d) si verifichi qualsiasi mutamento di rilievo rispetalle condizioni patrimoniali e
finanziarie della capogruppo Isagro S.p.A. taleagtare effetti pregiudizievoli
sulla capacita della stessa di adempiere alle gédatithni contrattuali;

nel mese di febbraio 2015 la Banca Popolare di Sorith erogato alla capogruppo Isagro
S.p.A. un finanziamento a medio-lungo termine pamnglessive 2.495 migliaia di euro (gia
espresso al netto di 5 migliaia di euro di commisgidella durata di tre anni, con un periodo
di pre-ammortamento scadente il 30 aprile 2015, cauudle maturano interessi al tasso
EURIBOR a tre mesi +spread 2% (tasso effettivo per l'esercizio 2015: 2,14%hxler
finanziamento prevede il rimborso del capitale iacdrate trimestrali posticipate a quota
capitale crescente (c.d. ammortamento alla fran@gartire dal 31 ottobre 2015 e fino al 30
aprile 2018 e nessuna commissione in caso di risth@anticipato del finanziamento. Di
seguito vengono elencati i principali eventi, il ascadimento concede all'istituto finanziatore
la facolta di recedere dal contratto:

a) si verifichi qualsiasi mutamento di rilievo rispetalle condizioni patrimoniali e
finanziarie della capogruppo Isagro S.p.A. taleastare effetti pregiudizievoli
sulla capacita della stessa di adempiere alle gdaibni contrattuali;

b) la capogruppo Isagro S.p.A. subisca protesti, mliooenti conservativi o
esecutivi o procedure concorsuali, pignoramengiadeiche giudiziali per importi

non inferiori a 500 migliaia di euro;
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c) la capogruppo Isagro S.p.A. non effettui il pagatoedella rata o di una
qualsiasi altra somma dovuta in dipendenza delnfiilganento dopo quindici
giorni dalla scadenza,;

nel mese di marzo 2015 UniCredit S.p.A. ha erogdta capogruppo Isagro S.p.A. un
finanziamento a medio-lungo termine per comples8i@90 migliaia di euro (gia espresso al
netto di 10 migliaia di euro di commissioni) dedlarata di quattro anni, con un periodo di pre-
ammortamento che scadra il 31 marzo 2016, sul quaterano interessi al tasso EURIBOR a
sei mesi +spread2,50% (tasso effettivo per I'esercizio 2015: 2,70%gle finanziamento, che
prevede il rimborso del capitale in sei rate seraégiosticipate a quota capitale crescente (c.d.
ammortamento alla francese) a partire dal 30 sete2016 e fino al 31 marzo 2019 e nessuna
commissione in caso di rimborso anticipato delrfimamento, & stato erogato per supportare |l
piano di investimenti in ricerca e sviluppo del&pogruppo Isagro S.p.A.. Di seguito vengono
elencati i principali eventi, il cui accadimentoncede all'istituto finanziatore la facolta di
recedere dal contratto:

a) la capogruppo Isagro S.p.A. utilizzi il finanzianbercon scopi difformi rispetto a
quelli per il quale é stato erogato;

b) la capogruppo Isagro S.p.A. non abbia provvedutdntelgrale e puntuale
pagamento anche di una sola rata di rimborso dahfiamento;

c) la capogruppo Isagro S.p.A. subisca atti esecudivtonservativi o vi fosse
oggettivo pericolo di pregiudizio del credito;

d) la capogruppo Isagro S.p.A. 0 una sua controllaia effettui a scadenza il
pagamento di un proprio debito finanziario;

nel mese di marzo 2015 la Banca Popolare Commértimlustria ha erogato alla capogruppo
Isagro S.p.A. un finanziamento a medio-lungo teeper complessive 4.925 migliaia di euro
(gia espresso al netto di 75 migliaia di euro dhoussioni) della durata di quattro anni, sul
guale maturano interessi al tasso EURIBOR a trel mespreadl,80% (tasso effettivo per
I'esercizio 2015: 2,52%). Tale finanziamento preveéldrimborso del capitale in sedici rate
trimestrali posticipate a quota capitale crescémtk ammortamento alla francese) a partire dal
30 giugno 2015 e fino al 31 marzo 2019 e nessunargssione in caso di rimborso anticipato
del finanziamento. E’ altresi previsto il rispetth requisiti patrimoniali ed economici
(covenantsche sono descritti successivamente. Di seguihgeeo elencati i principali eventi,

il cui accadimento concede all’istituto finanziada facolta di recedere dal contratto:

a) la capogruppo Isagro S.p.A. non abbia pagato efioi giorni successivi alla
scadenza una rata di rimborso del finanziamento;

b) la capogruppo Isagro S.p.A. subisca atti esecatigonservativi, sia sottoposta a
provvedimenti monitori, concorsuali e/o cautelgorotesti, nonché altri fatti
pregiudizievoli che diminuiscano la consistenzaripainiale, finanziaria ed
economica della stessa per importi superiori arbi@fiaia di euro;

c) la capogruppo Isagro S.p.A. non puo, salvo conseastio dell’ente finanziatore,

i) modificare il proprio oggetto sociale in maniata determinare una variazione

sostanziale dell’attivita svolta; ii) trasferirel'@stero la propria sede sociale; iii)
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costituire in garanzia, a fronte di finanziamentncessi da terzi successivamente
alla stipula di questo finanziamento, beni immolalibeni mobili registrati di
proprietda, mentre potranno essere costituiti pesgnimerci a favore dei propri
clienti nellambito dell'area dbusinessdenominatalLicensinge potranno essere
rilasciate fidejussioni o polizze fidejussorie &dee di propri fornitori come d’'uso
nella prassi commerciale; iv) concedere diritti ptelazione nel rimborso del
capitale; v) dare esecuzione ad atti che dianoduatp variazione del controllo
societario né ad operazioni di fusione, scissisnerporo e altre operazioni aventi
ad oggetto la maggioranza del capitale; vi) digird dividendi e riserve di
capitale o effettuare investimenti di qualsivogtipologia in misura tale da
comportare il mancato rispetto di entrambi i refjuisconomico finanziari
(covenant cosi che il rapporto tra indebitamento finanzanetto e patrimonio
netto sia superiore a 1,5 e che il rapporto treehitdmento finanziario netto e
margine operativo lordo sia maggiore di 4,5; vitlivare una procedura di
liquidazione volontaria;

d) la capogruppo Isagro S.p.A. 0 una sua controllediegata o controllante non
effettui a scadenza il pagamento di un proprio tdedi importo superiore a 100
migliaia di euro;

nel mese di maggio 2015 la Banca Popolare di Milaaocerogato alla capogruppo Isagro
S.p.A. un finanziamento a medio-lungo termine pamplessive 3.990 migliaia di euro (gia
espresso al netto di 10 migliaia di euro di comiig} della durata di tre anni sul quale
maturano interessi al tasso EURIBOR a tre mespreadl,70% (tasso effettivo dell’esercizio
2015: 1,82%). Tale finanziamento, che prevede uvioge di pre-ammortamento di sette mesi,
il rimborso del capitale in trenta rate mensili fidpate a quota capitale crescente (c.d.
ammortamento alla francese) a partire dal 31 dicer@b15 e fino al 31 maggio 2018 ed una
commissione dello 0,5% in caso di rimborso antiwip#el finanziamento, & stato erogato per
supportare il piano di investimenti in ricerca éligypo della capogruppo Isagro S.p.A.. Di
seguito vengono elencati i principali eventi, il aacadimento concede all'istituto finanziatore
la facolta di recedere dal contratto:
a) la capogruppo Isagro S.p.A. abbandoni, sospendaguasin maniera non
conforme il programma finanziato;
b) la capogruppo Isagro S.p.A. utilizzi totalmenteawzialmente le somme ricevute
per scopi diversi da quelli contrattualmente stapil
¢) si verifichi qualsiasi mutamento di rilievo rispetille condizioni patrimoniali e
finanziarie della capogruppo Isagro S.p.A. taleagtare effetti pregiudizievoli
sulla capacita della stessa di adempiere alle gdaibni contrattuali;
nel mese di luglio 2015 la Banca Monte dei Pasclsieiha ha erogato alla capogruppo Isagro
S.p.A. un finanziamento a medio-lungo termine pamplessive 2.491 migliaia di euro (gia
espresso al netto di 9 migliaia di euro di commissidella durata di quattro anni sul quale
maturano interessi al tasso EURIBOR a sei mesgir¢adl,85% (tasso effettivo dell’esercizio

2015: 2,06%). Tale finanziamento, che prevede uinge di pre-ammortamento di tre mesi, il

95



rimborso del capitale in sedici rate trimestralsficipate a partire dal 31 dicembre 2015 e fino
al 30 settembre 2019 ed una commissione dell'l%carso di rimborso anticipato del
finanziamento, € stato erogato per supportarengéstimenti della capogruppo Isagro S.p.A..
Di seguito vengono elencati i principali eventi, dui accadimento concede all'istituto
finanziatore la facolta di recedere dal contratto:

a) la capogruppo Isagro S.p.A. non provveda al pagtvanche di una sola rata di
rimborso;

b) la capogruppo Isagro S.p.A. subisca protesti, mhooenti conservativi o
esecutivi o ipoteche giudiziali, 0 compia quals&tso che diminuisca la propria
consistenza patrimoniale, finanziaria od economica;

nel mese di settembre 2015 il Banco Popolare hgaéwoalla capogruppo Isagro S.p.A. un
finanziamento a medio-lungo termine per comples894é migliaia di euro (gia espresso al
netto di 6 migliaia di euro di commissioni) dellardta di trentasei mesi sul quale maturano
interessi al tasso EURIBOR a tre mesepread1,5% (tasso effettivo dell’esercizio 2015:
1,91%). Tale finanziamento prevede il rimborsoagitale in dieci rate trimestrali posticipate
a partire dal 31 dicembre 2015 e fino al 31 mar@2d8e nessuna commissione in caso di
rimborso anticipato del finanziamento. Di seguitngono elencati i principali eventi, il cui
accadimento concede all'istituto finanziatore leoféa di recedere dal contratto:

d) la capogruppo Isagro S.p.A. subisca procedure zjaldiprotesti, procedimenti
conservativi ed esecutivi, confisca di beni, isone di ipoteche legali o
giudiziali per valori superiori a 200 migliaia dim®;

e) la capogruppo Isagro S.p.A. non provveda puntualeyen tutto od in parte, al

pagamento di una rata o degli interessi.

Le caratteristiche dei principali finanziamenti adi-lungo termine concessi alla capogruppo
Isagro S.p.A. sono riepilogate nel seguente préspetvalori del debito residuo al 31 dicembre

2015 comprendono sia le quote a breve terminein@nZiamenti descritti, inserite a bilancio tra le

passivita finanziarie correnti, sia i ratei intesies

Importi in migliaia di Euro

Finanziamento concesso dalla Banca Europea pénvgistimenti della durata di 6 anni sul qu
maturano interessi al tasso EURIBOR a tre mespreadl,144% e rimborsabile in rate trimestra
partire dal 2013

ale
i a

2.527

Finanziamento concesso dalla Banca Europea pénvgistimenti della durata di 6 anni sul qu
maturano interessi al tasso EURIBOR a tre mespread0,74% e rimborsabile in rate trimestral
partire dal 2015

=

e

5.805

Finanziamento concesso dalla Cassa di Risparmiadina e Piacenza della durata di 4 ann
quale maturano interessi al tasso EURIBOR a trei mespread 2,10% e rimborsabile in ra
trimestrali a partire dal 2015

2.259

Finanziamento concesso dalla Banca Popolare dellERomagna della durata di 4 anni sul qu
maturano interessi al tasso EURIBOR a tre mespread2,20% e rimborsabile in rate trimestral
partire dal 2015

2.323

Finanziamento concesso dalla Banca Popolare dirBoddlla durata di 4 anni sul quale matur
interessi al tasso EURIBOR a tre messpread2% e rimborsabile in rate trimestrali a partire
2015

no
da

2.505

Finanziamento concesso da UniCredit S.p.A. deliatdudi 4 anni sul quale maturano interesg
tasso EURIBOR a sei mesispread2,50% e rimborsabile in rate semestrali a par@le2016

i al

4.019

Finanziamento concesso da Banca Popolare Comm&rridustria della durata di 4 anni sul qu
maturano interessi al tasso EURIBOR a tre mespread1,80% e rimborsabile in rate trimestral
partire dal 2015

ale
a

4.040

Finanziamento concesso dalla Banca Popolare dindlitella durata di 3 anni sul quale matur.
interessi al tasso EURIBOR a tre messpread1,70% e rimborsabile in rate mensili posticipat

aANo
e a

partire dal 2015

3.863
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Finanziamento concesso dalla Banca Monte dei Paic8iena della durata di 4 anni sul qugle
maturano interessi al tasso EURIBOR a sei mespreéadl,85% e rimborsabile in rate trimestrali a
partire dal 2015 2.337
Finanziamento concesso dalla Banca Mediocreditiaria della durata di 5 anni sul quale maturano
interessi al tasso EURIBOR a tre mespread1,95% e rimborsabile in rate trimestrali a partied
2015 5.397
Finanziamento concesso dal Banco Popolare dellataluti trentasei mesi sul quale maturano
interessi al tasso EURIBOR a tre mesipreadl,5% e rimborsabile in rate trimestrali a partieg |d
2015 896

| debiti finanziari verso altri finanziatori, al 3dicembre 2014, comprendevano 1.659 migliaia di
euro relative a debiti verso societafalttoringin relazione ad operazioni di cessione di crepim
solvendo

Nel corso dell'esercizio la capogruppo Isagro S.pla rimborsato interamente i debiti
dell'esercizio precedente alle societafdctoring a seguito dellincasso dei crediti cedgptio-
solvendoed ha posto in essere nuove operazioni di finamaieo con societa dactoring che, al 31
dicembre 2015, risultano in essere per 2.325 niggtiaeuro.

La voce “obbligazioni derivanti de@asingfinanziario” si riferisce per 248 migliaia di euab debito
residuo verso la societa Crédit Agricole LeasirdjdtS.r.l. in relazione ai canoni da corrispongdere
per un periodo di 59 mesi, per la fornitura di neigtrumentazioni analitiche di laboratorio utiliteza
nel centro ricerche di Novara della capogrupporis&p.A..

Tale operazione, sulla base di quanto previstopdiaicipi contabili IAS 17 e IFRIC 4 é stata
classificata comé&asingfinanziario.

Nel mese di agosto 2015, infine, la capogruppors&p.A. ha estinto il debito verso la societa
Solvay Speciality Polymers Italy S.p.A. in relazioa canoni da corrispondere, per un periodo di 36
mesi, per l'utilizzo di unanklungo tutta la sua vita utile.

Nella tabella sottostante si riepilogano i finanzéti concessi al Gruppo, divisi per valuta:

Valuta del finanziamento Ammontare Ammontare Tasso di interesse

in migliaia di euro in valuta (migliaia) effettivo medio %
Euro 58.037 58.037 1,94%
Dollari americani 5.467 5.952 4,23%
Rupie indiane 469 33.789 12,00%
Reais brasiliani 13 57 28,00%
Pesos colombiani 4 15.463 28,95%
Totale 63.990

L’esposizione debitoria del Gruppo suddivisa pexdsnza é evidenziata nella seguente tabella:

Debiti distinti per scadenza
Oltre il 5°
Entro 1 anno 2 anni 3anni 4 anni 5 anni anno Totale
Debiti verso banche:
- tasso variabile 35.947 11.450 9.346 4.061 600 - 61.404
Totale Debiti verso banche 35.947 11.450 9.346 4.061 600 - 61.404
Debiti verso altri finanziatori
- tasso variabile 2.325 - - - - - 2.325
Totale Altri finanziatori 2.325 - - - - - 2.325
Obbligazioni derivanti da leasing finanziario
- tasso fisso 70 69 67 55 - - 261
Totale Obbligazioni derivanti da leasing finanziario 70 69 67 55 - - 261
Totale 38.342 11.519 9.413 4.116 600 - 63.990
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Si segnala infine che, alla data del 31 dicembiE520 Gruppo ha in essere linee di fido accordate

dalle banche e da altri istituti finanziari per totale di 107.583 migliaia di euro (di cui linee

“commerciali” 93.500 migliaia di euro, utilizzateep29.459 migliaia di euro e linee “finanziarie”

14.083 migliaia di euro, utilizzate per 5.936 magdi di euro), come evidenziato nella tabella

seguente:
Linee di fido
concesse utilizzate
Capogruppo 96.350 29.459
Societa controllate 11.233 5.936
Totale 107.583 35.395
COVENANTS

In ottemperanza alla comunicazione CONSOB del 28idu2006, di seguito si elencano i

finanziamenti per i quali & prevista 'osservanzaedjuisiti patrimoniali ed economiccgdvenanty

nonché le caratteristiche dei requisiti stessi. i@lporti indicati sono espressi al lordo delle

commissioni e degli oneri accessori.

Banca

Valore residuo
finanziamento

Valore nominale
finanziamento

Covenants

Effetti

B.E.lL

Euro 22.500 Euro 8.332

a)

b)

rapporto fra posizione finanziari
netta consolidata e EBITDA
consolidato: minore di 4,5 a parti
dall’esercizio 2014 e fino alla dat
di rimborso integrale del prestito.

rapporto fra posizione finanziari

netta consolidata e patrimonio neftaestituzione di tutte le

consolidato non superiore a 1,50
ciascun esercizio e fino alla data d
rimborso integrale del prestito.

Il mancato rispetto dei
duecovenant
ecostituira condizione
arisolutiva del contratto
di finanziamento, con
A conseguente

esomme ancora dovute
etomprensive degli
interessi.

Cassa di risparmio d
Parma e Piacenza

Euro 3.000 Euro 2.259

a)

b)

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
EBITDA consolidato: minore di 4,5
per ciascun esercizio a partire
quello chiuso al 31 dicembre 2014
fino alla data del rimborso integral
del prestito.

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
patrimonio netto consolidato ng
superiore a 1,50 per ciascy
esercizio a partire da quello chiu
al 31 dicembre 2014 e fino alla da|
del rimborso integrale del prestito.

D Il mancato rispetto dei

e duecovenant

costituira condizione

flaisolutiva del contratto

ai finanziamento, con

econseguente
restituzione di tutte le

D somme ancora dovute|

e comprensive degli

ninteressi.

n

50

ta

Banca Popolarg
dell’Emilia Romagna

Euro 2.500 Euro 2.323

a)

b)

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
EBITDA consolidato: minore di 4,5
per ciascun esercizio a partire
quello chiuso al 31 dicembre 2014
fino alla data del rimborso integral
del prestito.

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
patrimonio netto consolidato ng
superiore a 1,50 per ciascy
esercizio a partire da quello chiu
al 31 dicembre 2014 e fino alla daj
del rimborso integrale del prestito.

D Il mancato rispetto dei

e duecovenant
costituira condizione

faisolutiva del contratto
ai finanziamento, con

econseguente
restituzione di tutte le

D somme ancora dovute|

e comprensive degli

ninteressi.

n

50

ta

a)

b)

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
margine operativo lordo (EBITDA
consolidato al 31 dicembre 2014
fino alla completa estinzione d¢
debito residuo: tra 3 e fino a 4,5.
rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato

D Il mancato rispetto

e anche di uno solo
degli indici finanziari

edeterminera un

bl incremento dello
spreadsecondo il

D seguente schema:

e - con riferimento al

patrimonio netto consolidato al 3

1rapporto tra
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Banca Popolare
Commercio &
Industria

Euro 5.000

Euro 4.040

dicembre 2014 e fino alla comple
estinzione del debito residuo: tra Q
efinoal,5.

aindebitamento

,Hinanziario netto e
margine operativo
lordo (EBITDA) :
+0,25% se il rapporto
€ maggiore di 3 e
minore di 3,5;
+ 0,50% se il rapporto
€ maggiore di 3,5
minore di 4;
+ 0,75% se il rapporto
€ maggiore di 4 e
minore di 4,5;
+ 1% se il rapporto &
maggiore di 4,5;
- con riferimento al
rapporto tra
indebitamento
finanziario netto e
patrimonio netto:
+0,25% se il rapporto
€ maggiore di 0,5 e
minore di 0,75;
+ 0,50% se il rapporto
€ maggiore di 0,75
minore di 1;
+ 0,75% se il rapporto
€ maggiore di 1 e
minore di 1,5;
+ 1% se il rapporto &
maggiore di 1,5.
Il mancato rispetto di
entrambi icovenant
per valori superiori a
4,5 (per il rapporto tra
indebitamento
finanziario netto
consolidato e margine
operativo lordo
consolidato) e 1,5 (pe
il rapporto tra
indebitamento
finanziario netto
consolidato e
patrimonio netto
consolidato) costituira
condizione risolutiva
del contratto di
finanziamento, con
conseguente
restituzione di tutte le
somme an cora dovutg
comprensive degli
interessi.

h

Mediocredito Italiano

Euro 6.000

Euro 5.397

a)

b)

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato e
EBITDA consolidato al 31
dicembre 2015 e fino alla comple
estinzione del debito residu
minore di 4,5

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
patrimonio netto consolidato al 3
dicembre 2015 e fino alla comple
estinzione del debito

residuo:

D Il mancato rispetto dei
d duecovenant
costituira condizione
arisolutiva del contratto
:di finanziamento, con
conseguente
D restituzione di tutte le
£ somme ancora dovute|
1comprensive degli
ainteressi.

minore di 1,5

La valutazione del rispetto dei summenzionaivenants che € previsto sia effettuata su base

annuale, al 31 dicembre 2015 non ha evidenziatmalcriticita. Gli Amministratori, sulla base dei

piani aziendali 2016-2020, ritengono che il rispedei summenzionattovenantsnon evidenzi

criticita per tutto I'orizzonte temporale del piano
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POSIZIONE FINANZIARIA NETTA
Secondo quanto richiesto dalla Comunicazione CONSOBEM/6064293/2006, del 28 luglio

2006, ed in conformita con la Raccomandazione EHBMA (European Security & Market

Authority) ex-CESR Committee of European Securities Regulgtded 10 febbraio 2005, si segnala

che la posizione finanziaria netta del Gruppo atl@eémbre 2015 € la seguente:

31.12.2015 31.12.2014

Depositi bancari e cassa (15.186) (17.149)
Titoli (1.528) -
Liquidita (A) (16.714) (17.149)

Crediti finanziari ed altre attivita correnti (B) - -

Debiti bancari correnti 25.433 21.674
Debiti verso altri finanziatori correnti 2.325 1.659
Parte corrente dei debiti finanziari non correnti 10.584 5.850
Debiti finanziari correnti (C) 38.342 29.183
Indebitamento finanziario corrente netto (A+B+C) 21  .628 12.034
Debiti bancari non correnti 25.457 19.632
Obbligazioni derivanti da leasing finanziario 191 266
Debiti finanziari non correnti (D) 25.648 19.898

Indebitamento finanziario netto come da

comunicazione CONSOB N.DEM/6064293/2006 (A+B+C+D) 4 7.276 31.932
Altre attivita finanziarie non correnti - (2.875)
Attivita finanziarie per strumenti derivati (441) (340)
Passivita finanziarie per strumenti derivati 342 969
Indebitamento finanziario netto del Gruppo 47.177 29.686

La posizione finanziaria netta presenta, rispdttesarcizio 2014, un incremento di 17.491 migliaia
di euro; tale incremento & stato determinato sita damosecuzione degli investimenti in attivita
immateriali del Gruppo, sia dallaumento del capitaircolante netto, imputabile in particolare

all'incremento del magazzino e alla diminuzione dighiti commerciali.

16. Benefici per i dipendenti — 2.872

La tabella sottostante evidenzia la movimentazidekefondo TFR (trattamento di fine rapporto)
delle societa italiane del Gruppo e d@ratuity Fund della controllata indiana Isagro (Asia)
Agrochemicals Pvt. Ltd., classificabili, seconddA® 19, tra i ‘bost-employment benefitdel tipo

“piani a benefici definiti”:

Gratuity fund
TFR (fondo pensione) Totale
Valore al 31.12.2014 2.995 43 3.038
Costo dei benefici per i dipendenti 116 102 218
Liquidazioni/trasferimenti/versamenti (326) (60) (386)
Differenza di conversione - 2 2
Valore al 31.12.2015 2.785 87 2.872

Informazioni relative al piano TFR — Trattamentdide rapporto

La voce “TFR” riflette I'obbligazione residua inpa al Gruppo relativa all'indennita da riconoscere
ai dipendenti italiani al momento della cessazidakrapporto di lavoro. In presenza di specifiche

condizioni, tale indennita pud essere parzialmenttcipata al dipendente nel corso della vita
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lavorativa. Si tratta di un piano a benefici ddfimon finanziati (infundedl esclusivamente in
relazione all'indennitd maturata dai dipendentiosal 31 dicembre 2006. Infatti a partire da tale
data, alcune modifiche legislative hanno trasfomildaf FR in un piano a contribuzione definita, con
conseguente versamento da parte del Gruppo delemmita maturate in ciascun esercizio (pari a
circa il 7,41% della retribuzione dei dipendentfpadi pensione esterni.

Le valutazioni attuariali, alla base della determmione della passivita, sono state effettuate
utilizzando il metodo della proiezione unitaria detdito Projected Unit Credit Methdd

Le principali assunzioni demografiche e finanziargate nella determinazione delle obbligazioni

sono state le seguenti:

2015 _2014
- tasso di attualizzazione: 1,38% 1,60%
- tasso di rotazione del personale: 9,00% 9,50%
- tasso di inflazione: 1,50% 1,50%
- tasso annuo di incremento TFR 2,62% 2,62%.

In merito al tasso di rotazione del personale siate utilizzate probabilita dirnovercoerenti con
I'andamento storico del fenomeno, mentre per 8dadi attualizzazione si & scelto di prendere come
riferimento il tasso di rendimento di titaorporateper 'Eurozona diating AA.

La tabella sottostante evidenzia 'ammontare dstadel piano “TFR”:

Composizione

Oneri finanziari sull'obbligazione 48
Costi per prestazioni di lavoro passate (14)
(Utili)/Perdite attuariali 82
Totale 116

Gli utili e le perdite attuariali derivanti dallamrisurazione della passivita sono rilevati tra Adtte
componenti di conto economico complessivo” ed tganel patrimonio netto del Gruppo alla voce
“Utili portati a nuovo”. Le perdite attuariali d&dkercizio, pari a 82 migliaia di euro, comprendono
costi attribuibili a variazioni nelle ipotesi finziarie per 33 migliaia di euro e costi imputabili a
variazioni nelle ipotesi demografiche per 49 miglidi euro.

Sono state inoltre condotte analisi di sensitivigdativamente ad ipotesi di cambiamento del taéso
attualizzazione dell'obbligazione, da cui € emarise un incremento del parametro di mezzo punto
percentuale determinerebbe una diminuzione delksipta di 80 migliaia di euro, mentre un
decremento del tasso di mezzo punto percentuadendigierebbe un incremento della passivita di 83
migliaia di euro.

Informazioni relative al fondo pension&fatuity Fund

Il “Gratuity Fund rappresenta un piano a benefici definiti di tipontributivo (funded)che il
Gruppo garantisce ai dipendenti della controllatiana Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd.. Il
piano prevede che la controllata effettui, per dgmbratore che abbia completato almeno cinque
anni di attivita, un versamento pari a 15 giornstifpendio per ogni anno di servizio. Il versamento
viene effettuato ad uno specifitmist che si occupa di investire i fondi ricevuti iniaté finanziarie
con basso profilo di rischio (fondi assicuratiti)obbligazione iscritta a bilancio rappresenta qliin
'obbligazione residua netta per il Gruppo, integaale differenza tra il valore attuale

dell'obbligazione e ifair value alla data del bilancio delle attivita al serviziel piano. Nel caso in
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cui il fondo pensione evidenzi usurplusrispetto ai requisiti di leggéoverfunding),avendo il
Gruppo la facolta di non contribuire al piano fiaguando tale condizione viene mantenuta, viene
rilevata nel bilancio consolidato un’attivita pexrtefici definiti.

Anche per questo piano le valutazioni attuarialicstate effettuate utilizzando iPfojected Unit

Credit Method”. Le principali assunzioni demografiche e finangiarsate sono state le seguenti:

2015 2014
- tasso di attualizzazione: 7,98% 8,06%
- tasso di rotazione del personale: 6,00% 6,00%
- incremento salariale atteso: 10,00% 8,50%
- tasso di rendimento atteso delle

attivita a servizio del piano: 7,98% 8,06%

La tabella sottostante evidenzia la composizioneakto del piano:

Composizione
Costo corrente del piano 69
Oneri finanziari netti 3
(Utili)/Perdite attuariali 30
Totale 102

Anche per il ‘Gratuity Fund le componenti attuariali sono rilevate tra le t#&l componenti di
conto economico complessivo” ed iscritte nel patrio netto del Gruppo alla voce “Utili portati a
nuovo”. Le perdite attuariali dell'esercizio, paai 30 migliaia di euro, comprendono perdite
attribuibili a variazioni nelle ipotesi finanziarger 53 migliaia di euro e utili imputabili a vaziani
nelle ipotesi demografiche per 23 migliaia di euro.

L'ammontare dell'importo iscritto nella Situaziopatrimoniale-finanziaria risulta cosi composto:

Valore attuale dell'obbligazione (808)
Fair value delle attivita 721
Surplus (deficit) del piano (87)

Le tabelle sottostanti illustrano, infine, le moentazioni del valore attuale dell'obbligazione

relativa al piano e déair valuedelle attivita a servizio del piano:

Valore attuale iniziale dell'obbligazione 635
Oneri finanziari 55
Costo corrente del piano 69
Benefici pagati (24)
(Utili)/Perdite attuariali 33
Differenza di conversione 40
Valore attuale finale dell'obbligazione 808
Fair value iniziale delle attivita 592
Proventi finanziari attesi dalle attivita 52
Versamenti effettuati nell'esercizio 60
Benefici pagati (24)
Utili/(Perdite) attuariali 3
Differenza di conversione 38
Fair value finale delle attivita 721

L'ammontare dei versamenti che il Gruppo, in bdke@escrizioni legislative, dovra effettuare per
tale fondo nei prossimi 12 mesi € pari a circa i§lieia di euro, mentre 'ammontare dei benefici
da pagare ai dipendenti in uscita, in base alleepiani e alle ipotesi attuariali del piano, risufiari

a 290 migliaia di euro.
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Il Gruppo partecipa anche ai c.d. “fondi pensioobg, secondo lo IAS 19, rientrano trapiost-
employment benefitslel tipo “piani a contributi definiti”. Per talpiani il Gruppo non ha ulteriori
obbligazioni monetarie una volta che i contribighgono versati.

L'ammontare dei costi di tali piani, inseriti nellace “costo del personale”, nel 2015 & stato pari

1.096 migliaia di euro

17. Altre passivita non correnti — 711

Composizione

Valori a
bilancio
31.12.2014

Incrementi/
decrementi

Valori a
bilancio
31.12.2015

Debiti:
- depositi cauzionali ricevuti da clienti

631

80

711

Totale 631 80 711

La voce di bilancio si riferisce ai versamenti vigé da alcuni clienti della controllata Isagro (&s
Agrochemicals Pvt. Ltd. a garanzia delladempimedtoobbligazioni connesse a contratti di

compravendita di agrofarmaci.

18. Debiti commerciali — 37.689

La voce di bilancio presenta un decremento di 6.88§liaia di euro rispetto al valore del 31
dicembre 2014 (pari a 44.578 migliaia di euro), ogiante l'incremento dei costi per servizi
industriali e commerciali, strettamente correlatfircremento del fatturato del Gruppo, e
I'incremento delle scorte di materie prime e praidiniti descritto alla nota n. 7. E' da segnalare
infatti che nel corso del primo semestre 2015 latrotlata americana Isagro USA, Inc. ha estinto il
debito di circa 10 milioni di euro, verso la soaieimericana Valent, relativo al riacquisto di pittido
finiti del Gruppo ancora presenti nel canale disttivo nordamericano, a seguito della sostituzione
dell’accordo dipartnershipcommerciale con la societa statunitense Gowan @agnpLC.

Per quanto riguarda 'ammontare dei debiti comnadirgerso parti correlate si rimanda alla nota n.
41.

Di seguito si evidenzia la suddivisione per areaggafica dei debiti commerciali, determinata

secondo la localizzazione del fornitore:

= ltalia 17.752

= Altri paesi d’Europa 4.702

= Asia centrale e Oceania 8.997

=  Americhe 4.460

= Estremo Oriente 1.605

= Medio Oriente e Africa 173
Totale 37.689

Si segnala che i debiti commerciali hanno una staalenedia contrattuale di circa 102 giorni.

I debiti commerciali sono esigibili entro I'esericizuccessivo.
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19. Fondi correnti — 1.746

La composizione e la movimentazione dei fondi aatireono evidenziate nella tabella sottostante:

Variazioni di periodo
Valori a Accantona- Variazione Valori a
Composizione bilancio menti Utilizzi Altre totale bilancio
31.12.2014 variazioni 31.12.2015
Fondi correnti:
- f.do distruzione merci e smaltimento materiali obsoleti 88 (13) (13) 75
- f.do oneri mobilita e incentivazione all’esodo 200 (200) (200) -
- f.do premio partecipazione a dipendenti
e premi a dirigenti/amministratori 1.363 1.669 (1.371) 10 308 1.671
Totale 1.651 1.669 (1.584) 10 95 1.746

Per quanto riguarda la composizione e la movimémazdei fondi correnti si precisa che:

- il fondo “distruzione merci e smaltimento materiatisoleti” si riferisce essenzialmente ai costi

che dovra sostenere la capogruppo Isagro S.p.Algpemaltimento di materiali obsoleti,

necessario al miglioramento delle condizioni laglst e di stoccaggio del compendio

industriale di Aprilia;

- il fondo “oneri mobilita e incentivazione all’esdde stato utilizzato a fronte dei costi connessi

ad una procedura di mobilita, attivata in data 29embre 2013 e terminata il 31 dicembre

2015, che la capogruppo Isagro S.p.A. ha sosteraut@eguito di un’operazione di

ristrutturazione e riorganizzazione aziendale deirglustriali, del centro ricerche di Novara e
della sede di Milano. La procedura di mobilita lguardato complessivamente 30 dipendenti

(su 47 originariamente individuati), con il consegte utilizzo per esubero del fondo per un

importo pari a 59 migliaia di euro.

20. Debiti tributari — 2.523

Valori a bilancio
31.12.2014

Incrementi/
decrementi

Valori a bilancio
31.12.2015

Debiti tributari:

- Erario c/imposte dirette

1.613

910

2.523

1.613

910

2.523

La voce di bilancio accoglie il debito verso I'Emper le imposte sul reddito delle controllatecest

del Gruppo Isagro e si riferisce, per 2.454 miglidi euro, ai debiti tributari della controllatadgo

(Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd.

21. Altre passivita e debiti diversi correnti — 5.2
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Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2014 31.12.2015
Debiti:
- debiti verso istituti di previdenza 1.276 (63) 1.213
- debiti verso agenti e procacciatori 74 81 155
- debiti verso il personale 1.972 (939) 1.033
- debiti verso I'Erario per I.V.A. e imposte simili 89 22 111
- debiti verso I'Erario per ritenute ed altre imposte 792 3) 789
- anticipi da clienti 306 489 795
- debiti verso altri 539 130 669
5.048 (283) 4.765




Risconti passivi 271 4) 267

Totale 5.319 (287) 5.032

La voce risulta nel suo complesso sostanzialmenieéa con I'esercizio precedente.

Il decremento dei debiti verso il personale, rigpell’esercizio precedente, & dovuto al versamento
effettuato nei primi mesi del 2015 degli incentild corrispondere ad alcuni dipendenti e dirigenti
della capogruppo Isagro S.p.A. a seguito dellduisone dei loro rapporti di collaborazione. Tra i
debiti verso il personale sono altresi compresebiil per ferie maturate e non godute, mensilita
aggiuntive e note spese.

La voce “anticipi da clienti”, che si riferisce @lsomme corrisposte dai clienti della controllata
indiana Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd. infamone alle vendite di agrofarmaci, si e
incrementata nel corso dell’esercizio in relazi@yh anticipi ricevuti per le vendite sui mercati
esteri.

Nella voce “debiti verso altri” sono comprese l4@gjlmia di euro relative al saldo del contributo
per la sicurezza alimentare, che & stato versdtoaese di gennaio 2016, e 122 migliaia di euro
guale indennizzo da corrispondere a seguito dittaregsazione per la risoluzione di un contratto di

agenzia, anch’esso versato nel mese di gennaia 2016

22. Informativa per settori operativi

Come gia evidenziato, il Gruppo Isagro, in applicae all'lFRS 8, ha identificato i propri settori
operativi nelle aree geografiche che generanoirEaosti, i cui risultati sono periodicamente sivi
dal piu alto livello decisionale ai fini della vaazione dellgperformancee delle decisioni in merito
all'allocazione delle risorse e per i quali songpdinibili informazioni di bilancio separate.

Le aree geografiche che costituiscono i settorratpe del Gruppo sono:

= Europa

= Asia

* Nord America

»  Sud America.

Il Gruppo valuta 'andamento dei propri settori cgi&vi sulla base del “Risultato operativo”; i rida
dei settori presentati includono sia i ricavi dariti da transazioni con terzi, sia quelli derivatdi
transazioni con altri settori, valutati a prezzinaktrcato. Nella gestione del Gruppo proventi edione
finanziari e imposte rimangono a carico dell'ecteporateperché esulano dalle attivita operative e,
pertanto, non sono allocati ai singoli settori.

| risultati operativi dei settori operativi dellesizio 2015 sono esposti nella seguente tabella:
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2015 Attivita in funzionamento

Area Area Area Area

Europa Asia Nord America Sud America Rettifiche Totale

- Agrofarmaci 99.146 | 35.550 5.103 3.809 - 143.608
- Altro 12.440 - - - - 12.440
Ricavi vs terzi 111.586 35.550 5.103 3.809 - 156.048
Ricavi infrasettoriali 2.901 | 10.168 347 470 (13.886) -
Ricavi 114.487 | 45.718 5.450 4.279 (13.886) 156.048
Risultato operativo 4,728 6.989 (1.351) (281) (298) 9.787




Oneri finanziari (2.423)

Utili/perdite da collegate 54
Utile ante imposte 7.418
Imposte sul reddito (4.036)

Utile netto delle

Continuing operation 3.382
Risultato netto delle Discontinued

operation (250)
Utile netto 3.132
Ammortamenti 7.848 715 196 135 - 8.894
Perdite di valore delle immobilizzazioni 776 - - - - 776
Accantonamenti a fondi 1.379 42 228 20 - 1.669
Svalutazione crediti 120 294 - 576 - 990
Accantonamenti T.F.R. e fondi simili 116 102 - - - 218

| risultati operativi dei settori operativi dellesizio 2014 sono esposti nella seguente tabella:

2014 Attivita in funzionamento
Area Area Area Area

Europa Asia Nord America Sud America Rettifiche Totale
- Agrofarmaci 87.032 | 29.556 15.631 3.564 - 135.783
- Altro 10.156 - - - - 10.156
Ricavi vs terzi 97.188 29.556 15.631 3.564 - 145.939
Ricavi infrasettoriali 4.443 9.202 226 485 (14.356) -
Ricavi 101.631 | 38.758 15.857 4.049 (14.356) 145.939
Risultato operativo (3.937) 6.156 567 48 686 3.520
Oneri finanziari (2.699)
Utili/perdite da collegate 59
Utile ante imposte 880
Imposte sul reddito (1.758)
Perdita netta delle
Continuing operation (878)
Risultato netto delle
Discontinued operation -
Perdita netta (878)
Ammortamenti 7.928 631 45 156 - 8.760
Perdite di valore delle immobilizzazioni 187 - - - - 187
Accantonamenti a fondi 1511 9 78 9 - 1.607
Svalutazione crediti 60 101 - 26 - 187
Accantonamenti T.F.R. e fondi simili 108 53 - - - 161
Ricavi/(costi) non ricorrenti compresi
nel risultato operativo (1.170) - - - - (1.170)

Dato che la collocazione delle attivita del Grupmm coincide con la collocazione dei clienti, di

seguito viene fornita anche la suddivisione deivién base a quest’ultima ripartizione:

2015 2014
Italia 33.401 27.040
Europa 38.629 33.719
Americhe 38.490 46.309
Africa 4.468 3.741
Medio Oriente 3.292 2.276
Asia centrale ed Oceania 31.215 23.492
Estremo Oriente 6.553 9.362
Total 156.048 145.939

Si evidenzia che le transazioni intragruppo son@aute secondo termini e condizioni di mercato.
Rispetto all'esercizio 2014 si rileva un incremed# fatturato nei settori “Asia” ed “Europa”; con

riferimento al settore “Asia” le maggiori venditerm state registrate nel subcontinente indiano,
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mentre l'incremento dell’area “Europa” € stato uefhzato dalle maggiori vendite di fungicidi

rameici, in particolare in Italia. Per contro devia una diminuzione delle vendite nell'area “Nord

America” dove, oltre alle condizioni climatiche gfmevoli € ancora in corso il consumo desjbck

di prodotti riacquistati dal precedente distribettocale.

Si rileva inoltre che il risultato operativo deliéa “Europa” si & incrementato, rispetto all'esari

precedente, a seguito dei ricavi derivanti da i#tigi Licensing(7 milioni di euro) descritte nella

nota n. 23 a cui si rimanda.

Le attivita e le passivita dei settori al 31 diceenl2015 ed al 31 dicembre 2014, nonché gli

investimenti in attivita immateriali e materialilalmedesima data, sono individuati nelle tabelle

sottostanti:
Al 31 dicembre 2015 Attivita in funzionamento
Area Area Area Area Rettifiche
Europa Asia Nord America Sud America Elisioni Tlotale

Attivita del settore 148.829 | 32.521 8.282 2.575 (9.428) | 182.779

Partecipazioni in societa collegate 296 - - 296

Attivita non ripartite 33.334
216.409

Passivita del settore 39.033 | 11.635 1.245 1.370 (6.133) 47.150

Passivita non ripartite 69.401
116.551

Investimenti in Attivita Immateriali 10.469 - 918 11 - 11.398

Investimenti in Attivita Materiali 2.935 471 6 3 - 3.415

Al 31 dicembre 2014 Attivita in funzionamento

Area Area Area Area Rettifiche
Europa Asia Nord America Sud America Elisioni Tlotale

Attivita del settore 138.926 | 22.568 15.005 2.175 (10.773) | 167.901

Partecipazioni in societa collegate e JV 253 - - 253

Attivita non ripartite 36.671
204.825

Passivita del settore 37.768 | 11.337 11.852 1.156 (7.777) 54.336

Passivita non ripartite 55.203
109.539

Investimenti in Attivita Immateriali 9.400 - 796 - - 10.196

Investimenti in Attivita Materiali 4.017 303 3 22 - 4.345

Le attivita di settore comprendono le attivita inbiliazzate, il magazzino, i crediti commerciali

e

diversi, mentre sono stati esclusi i crediti diunattributaria e finanziaria, le partecipazioniee |

disponibilita liquide; le voci escluse sono stateerrite nella voce “Attivita non ripartite”. Dalle

passivita di settore sono state escluse le pasgpet imposte e le passivita di finanziamento. Le

voci escluse sono state inserite nella voce “Pa#iasion ripartite”.

L’incremento delle attivita e delle passivita netteri “Europa” e “Asia”, rispetto all’esercizio

precedente, & sostanzialmente ascrivibile all'imeneto delle vendite, mentre la diminuzione delle

passivita nel settore “Nord America”, rispetto @dlercizio precedente, & da attribuire al pagamento

nei primi mesi del 2015 del debito derivante dakquisto di prodotti finiti ancora presenti nel

canale distributivo da parte della controllata tsadSA, Inc., effettuato nel 2014.
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23. Ricavi — 156.048
La composizione dei ricavi € descritta nella tabetittostante.

Composizione 2015 2014
ITALIA ESTERO TOTALE ITALIA ESTERO TOTALE

Ricavi delle vendite:

- agrofarmaci 31.487 112.121 143.608 24.438 111.345 135.783
- materie prime 54 - 54 31 - 31
31.541 112.121 143.662 24.469 111.345 135.814

Ricavi delle prestazioni:

- compensi di lavorazione 1.815 3.241 5.056 2.475 4.941 7.416
- difesa e sviluppo prodotti 9 26 35 16 60 76
- royalties, licenze e diritti simili - 7.050 7.050 - 2.371 2.371
- altre 37 208 245 80 182 262

1.861 10.525 12.386 2571 7.554 10.125
Totale 33.402 122.646 156.048 27.040 118.899 145.939

La voce presenta, rispetto al precedente eserainidncremento di 10.109 migliaia di euro, che é

stato determinato dall'incremento delle venditeagiofarmaci e delle attivita diicensing iscritte

nella voce foyalties licenze e diritti simili”, da un lato, e dallandinuzione dei ricavi derivanti

dalle attivita formulative per conto terzi, dalttal.

Con riferimento alle vendite di agrofarmaci si égistrato, nel corso dell’'esercizio 2015, un

incremento delle vendite sia nel mercato italian@ (milioni di euro rispetto all'esercizio 2014)as

nel mercato asiatico (+ 7 milioni rispetto all’esigio 2014), in particolare nel subcontinente

indiano, mentre si € rilevata una flessione dd#ésse nel continente americano (- 10 milioni rigpet

all'esercizio 2014) ed in particolare negli Statiitied in Brasile a causa di condizioni climatiche

ed economiche sfavorevoli.

Le attivitd formulative per conto terzi svolte pedo stabilimento di Aprilia (LT) della capogruppo

Isagro S.p.A. hanno registrato un decremento (-328p¢tto all’esercizio precedente a seguito della

diminuzione dei volumi lavorati per conto di un ionfante cliente, dettata da un’eccedenza di scorte

ancora presenti nel canale distributivo.

La voce ‘foyalties licenze e diritti simili”, pari a 7.050 migliaii euro, si riferisce essenzialmente:

e per 2.000 migliaia di euro ad wp-front paymenthe la societa inglese SumiAgro Europe

Limited ha corrisposto alla capogruppo Isagro S.pAronte della concessione del diritto
di utilizzo in esclusiva, per un periodo di dieohae presso il proprio stabilimento romeno,
della tecnologia formulativa sviluppata da Isagredlazione alla miscela tra Tetraconazolo
e Thiophanate Methil, nonché di poter sviluppamygistrare, formulare, distribuire e
commercializzare in via esclusiva in alcuni statrapei la miscela tra Tetraconazolo e
Thiophanate Methil. SumiAgro Europe Limited si éredi impegnata ad acquistare in
esclusiva da Isagro e per tutta la durata del atiotil Tetraconazolo necessario per la
formulazione della summenzionata miscela. Il cdtgrprevede che il corrispettivo venga
versato in quattro rate da 500 migliaia di eursaisa, di cui la prima € stata incassata il
23 dicembre 2015 e le altre da corrispondere ihprdicembre di ogni anno del periodo

2016-2018, maggiorate degli interessi calcolataaso variabile EURIBOR a dodici mesi
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+ spread3%. Si segnala altresi che le somme corrispostuda@Agro ad Isagro a titolo di
up-front paymentancorché dilazionate, non sono ripetibili;

e per 5.000 migliaia di euro ad uanp-front paymentche la societa americana FMC
Corporation ha corrisposto alla capogruppo IsagmAS a fronte della concessione in
esclusiva dei diritti di sviluppo, registrazionelistribuzione nell’area NAFTA (Stati Uniti,
Canada e Messico) di miscele a base del fungidittdi &sia per la concia delle sementi sia
per altri usi). Infatti, nel’anno 2012, la capogpo Isagro S.p.A. e la societa americana
FMC Corporation avevano stipulato un accordo peoikviluppo di un nuovo fungicida,
appartenente alla famiglia chimica dei carbossammidenominato SDHi (IR 9792), nel
quale, tra l'altro, erano stati regolati i diritfistributivi delle miscele di tale fungicida.
L'accordo prevedeva che Isagro ed FMC avesserodailpilita di sviluppare, registrare e
commercializzare due miscele a base di SDHi inesalusiva in alcuni territori e di
registrare una sola miscela per la concia delleeséired un’altra per altri usi, nel territorio
di esclusiva dell'altro co-sviluppatore, nonché diritto di nominare un distributore
esclusivo in tale territorio. Con la modifica aetadccordo, Isagro ha quindi rinunciato a
favore di FMC al diritto di registrare una misc&ladi nominare un proprio distributore
esclusivo negli Stati Uniti, in Canada ed in Messidl corrispettivo, come previsto
nell’accordo, € stato versato da FMC ad Isagroninnica soluzione nel mese di dicembre
2015.

La voce ‘foyalties licenze e diritti simili”, nel 2014, comprendewssenzialmente i proventi
correlati ad unup-front paymentdi 2 milioni di euro che la societa di Hong KongtBm
Agrochemical Co., Ltd. aveva corrisposto alla capppo Isagro S.p.A. a fronte sia della
concessione del diritto di poter utilizzarekilow-howe gli studi gia esistenti relativi a tre principi
attivi di proprieta di Isagro (Tetraconazolo, Raeniralaxyl) per elaborare tre miscele con prodotti
di proprieta Rotam da commercializzare in alcuragpalell’estremo oriente, sia della possibilita di
valutare e testare fino al 30 novembre 2015 il ftidg SDHi (IR 9792), attualmente in fase di
sviluppo da parte di Isagro S.p.A., per il suo pgokssfruttamento in Cina con due miscele a base d
prodotti di proprieta Rotam e/o altri prodotti dioprieta Isagro. L'accordo prevede altresi che
Rotam ottenga da parte di Isagro una approvazioaeeptiva della miscela, che potra essere
rifiutata solo se la miscela i) non contenga unngjtetivo di principio attivo di proprieta Rotam
maggiore o uguale a quello indicato nel certificagistrativo per tale miscela, ii) pregiudichiitlir

di licenza che Isagro abbia gia concesso a terzélezione ad altre miscele, qualora il principio
attivo di proprieta Rotam sia equivalente al ppiziattivo gia utilizzato dal terzo e iii) pregiwathi
registrazioni di Isagro gia esistenti. In forzatdie accordo Rotam si & impegnata ad acquistare
esclusivamente da Isagro i principi attivi necesgar lo sviluppo delle miscele, che saranno
venduti a prezzi in linea con quelli praticati dufi @istributori.

Il contratto prevedeva che il corrispettivo fossersato in quattro rate di 500 migliaia di euro
ciascuna, di cui la prima con scadenza 29 dicenf#y®4 e le altre nel periodo 2016-2018,
maggiorate degli interessi calcolati al tasso ¢&0%. Si segnala altresi che le somme corrispaste d
Rotam ad Isagro a titolo dip-front paymentancorché dilazionate, non sono ripetibili.

Per quanto riguarda 'ammontare dei ricavi versai garrelate si rimanda alla nota n. 41.
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24, Altri ricavi operativi — 2.895

La composizione degli altri ricavi operativi & detta nellatabella sottostante.

Composizione

2015

2014

Contributi spese R&D 12 325
Credito d'imposta R&D 173 -
Recupero costi di ricerca 1.716 1.437
Incentivi all'esportazione 309 290
Indennizzi da assicurazioni - 91
Recupero costi vari ed altri proventi 685 949
Totale 2.895 3.092

La voce “Contributi spese R&D” si riferisce al pemto derivante dalla conclusione del progetto di
ricerca della Regione Piemonte “Innovazione e teamse produttiva — Competitivita Regionale e
Occupazione” denominato “Agrobiocat” della capogroplsagro S.p.A., mentre il valore
dell’'esercizio precedente si riferiva al progetiaiderca denominato “PNR Tema 6", del quale la
capogruppo Isagro S.p.A. era capofila.

La voce “Credito d'imposta R&D” si riferisce al befitio ex art. 1, comma 35 della Legge n. 190
del 23 dicembre 2014 (c.d. Legge di stabilita pardo 2015) in relazione alle spese incrementali di
ricerca e sviluppo sostenute dalla capogruppo ¢s&gp.A. e gia descritto nella nota n. 10 cui si
rimanda.

La voce “Recupero costi di ricerca” si riferisca §e430 migliaia di euro al recupero del 50% dei
costi sostenuti dalla capogruppo Isagro S.p.A. cenfronti della societa americana FMC
Corporation, in forza dell’accordo stipulato tra deie societa per il co-sviluppo di un nuovo
fungicida e per 233 migliaia di euro a compensigbiagda societa terze per accedere ai dati scieintifi

relativi aidossiertossicologici di proprieta del Gruppo.

25. Materie prime e materiali di consumo utilizzati— 83.980
La composizione dei costi di acquisto di materienpre materiali di consumo € descritta nella

tabella sottostante.

Composizione

2015

2014

Materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci:

- acquisti di materie prime, imballi e agrofarmaci 85.417 86.296
- acquisti di materiali tecnici e per l'attivita di ricerca 836 558
- variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo (2.591) (395)
- altri acquisti 318 316
Totale 83.980 86.775

La voce “acquisti di materie prime, imballi e agnohaci” dell'esercizio precedente comprendeva
circa 10 milioni di euro relativi al riacquisto g@rodotti finiti dal canale nordamericano da parte
della controllata Isagro USA, Inc.; escludendo falporto, si rileva un incremento degli acquisti,

strettamente correlato all'incremento nelle vendiggli agrofarmaci descritto nella nota n. 23 a cui
si rimanda.

Il decremento della voce “variazione delle rimaredz materie prime, sussidiarie e di consumo”
rispetto al precedente esercizio, di 2.196 migligia euro, € essenzialmente da correlare
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all'incremento del valore delle rimanenze di maesiime, in particolare di prodotti rameici della
capogruppo Isagro S.p.A.; quest'ultima, nel corsdl’@sercizio, ha provveduto a consumare le
scorte di materie prime create nel 2014 e solme &nno ha provveduto a ricostituire wstock
strategico per far fronte alla campagna 2016.

Per quanto riguarda 'ammontare degli acquisti wgarti correlate si rimanda alla nota n. 41.

26. Costi per servizi e prestazioni — 29.293

La composizione dei costi per servizi e prestazéodescritta nella tabella sottostante:

Composizione 2015 2014

Per servizi e prestazioni:

- utilities 5.123 4.813
- manutenzioni tecniche 1.475 1.193
- trasporti e costi accessori di acquisto e vendita 5.275 4.838
- lavorazioni presso terzi 2.838 2.214
- consulenze e prestazioni professionali 2.991 2.648
- prestazioni e servizi connessi alla ricerca 1.747 1.149
- sistema informativo 380 303
- costi di marketing 2.754 1.974
- locazioni, noleggi, leasing 1.236 1.551
- fitti passivi 1.127 1.044
- acc.to premi amministratori 77 110
- acc.to fondo distruzione merci - 61
- altri servizi e prestazioni 4.270 3.660
Totale 29.293 25.558

La voce presenta un incremento, rispetto all’eg&rcprecedente, di 3.735 migliaia di euro,
riconducibile per 2.151 allincremento delldlities, dei costi di trasporto, delle lavorazioni presso
terzi e dei costi dmarketing Tale incremento € essenzialmente da correlaee cafiscita delle
vendite di agrofarmaci del Gruppo rispetto all'esdp precedente.

E’ da rilevare altresi un incremento di 598 miglidi euro nella voce “prestazioni e servizi conness
alla ricerca”, determinato essenzialmente dai n@ggbsti per prestazioni di ricerca innovativa (+
307 migliaia di euro) e per prestazioni esternatiet al fungicida SDHi (+ 282 migliaia di euro).

Per quanto riguarda 'ammontare dei costi per geeviprestazioni verso parti correlate si rimanda

alla nota n. 41.

27. Costi del personale — 28.832
La composizione dei costi del personale € descritlia tabella sottostante:

Composizione 2015 2014

Per il personale:

- salari e stipendi 17.992 17.259
- oneri sociali 4.975 4.989
- benefici per i dipendenti 55 50
- fondi pensione 1.096 1.068
- acc.to premio di partecipazione e premi dirigenti 1.592 1.244
- costi per servizi al personale 2.378 2.201
- costi per esodi incentivati 329 229
- altri costi 415 357
Totale 28.832 27.397

La voce presenta, rispetto all'esercizio precedameincremento di 1.435 migliaia di euro pur in
presenza di un decremento nel numero medio dend@ei del Gruppo, come indicato nella tabella
sottostante. Questo fenomeno € da imputare datorallgiu elevato accantonamento per premi al
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personale dipendente rispetto all'esercizio precedes dall’altro lato alle modifiche nella
composizione della forza lavoro del Gruppo. Infattir in presenza di una riduzione nel numero
medio di impiegati ed operai, si € avuto un incretoenel numero medio dei quadri, con
conseguente aumento del costo del personale nelosnplesso.

La voce “costi per esodi incentivati” si riferis@ssenzialmente ai costi sostenuti nel corso
dell'esercizio dalla capogruppo Isagro S.p.A. perisoluzione anticipata e concordata di alcuni
contratti di lavoro con propri dirigenti.

Di seguito si riporta il numero dei dipendenti rifita per categoria:
Media dell’esercizio 2015 Media dell’esercizio 2014 Al 31.12.2015 Al 31.12.2014

- dirigenti 51 51 49 53
- quadri 136 131 135 131
- impiegati 328 331 319 325
- qualifiche speciali 7 7 6 7
- operai 107 111 97 84
TOTALE 629 631 606 600

28. Altri costi operativi — 5.851
La composizione della voce €& descritta nella tatsdktostante.

Composizione 2015 2014

- minusvalenze da alienazione cespiti 174 66
- svalutazione crediti 1.090 184
- imposte indirette, di produzione e di fabbricazione 3.839 2.564
- altri costi operativi 748 643
Totale 5.851 3.457

L’incremento della voce, rispetto all’'esercizio pedente, di 2.394 migliaia di euro € da attribuire:
ai maggiori accantonamenti al fondo svalutazioreditr (806 migliaia di euro), ii) alla perdita
derivante dall'incasso anticipato del credito velssocieta Isam S.r.l. (100 migliaia di euro), gia
descritto nella nota n. 9 e iii) alle maggiori ing® di consumo e di fabbricazione sostenute dalla
controllata indiata Isagro (Asia) Agrochemicals.Rytl. (912 migliaia di euro), per effetto sia di u
incremento dell'aliquota applicata dalle autorigcali indiane che di un apprezzamento della rupia
indiana rispetto all'euro.
La voce “svalutazione crediti” riguarda essenziaitae
= per 575 migliaia di euro all'accantonamento al forglalutazione crediti commerciali
effettuato dalla controllata colombiana Isagro @abia S.A.S. in relazione alla dubbia
esigibilita di crediti vantati nei confronti di umportante distributore locale;
= per 295 migliaia di euro all'accantonamento al forglalutazione crediti commerciali
effettuato dalla controllata indiana Isagro (Asfarochemicals Pvt. Ltd. a seguito di un

deterioramento della posizione creditoria di alatli@nti del mercato indiano.

29. Altri costi non ricorrenti — 0
La voce, nell’esercizio precedente, si riferivacasti sostenuti per l'attivita di ristrutturaziorse

riorganizzazione aziendale della capogruppo Is&gpoA. terminata in data 31 dicembre 2015.

30. Variazione delle rimanenze di prodotti finiti eprodotti in corso di lavorazione — 4.963
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La variazione positiva delle rimanenze di proddit4.963 migliaia di euro, calcolata al netto del

fondo obsolescenza magazzino, si & cosi determinata

- Rimanenze nette all'1.1.2015 (29.869)

- Differenza di conversione e altre variazioni (B54

- Rimanenze nette al 31.12.2015 35.686
- Variazione totale 4963

Per il commento di tale voce di bilancio si rimardquanto gia descritto nella nota n. 7.

31. Costi per lavori in economia capitalizzati — 307

La voce si riferisce alla capitalizzazione di cakl personale, costi generali e consumi di mdeeria
tecnico per 3.071 migliaia di euro e oneri finanzger 436 migliaia di euro, relativi a spese di
difesa straordinaria, costi di sviluppo e spesel@eegistrazioni dei nuovi prodotti del Gruppo. La
voce presenta un incremento di 201 migliaia di etispetto all’esercizio precedente che &
essenzialmente riconducibile all'incremento diwettii di ricerca e sviluppo afferenti i progetti
oggetto di capitalizzazione.

Le prestazioni di terzi relative ai progetti dilsyipo capitalizzati sono portate a diretta deduzion

dei “costi per servizi e prestazioni” alla voce fisolenze e prestazioni professionali”.

32. Ammortamenti — 8.894

Ammortamento attivita materiali — 3.748
Ammortamento attivita immateriali — 5.146

Composizione 2015 2014

Ammortamento delle attivita materiali:

- fabbricati 917 833
- impianti e macchinario 2.316 2.366
- attrezzature industriali e commerciali 263 242
- mobili e arredi 51 42
- autoveicoli 41 41
- macchine d'ufficio 160 154
3.748 3.678
Ammortamento delle attivita immateriali:
- difesa straordinaria 2.072 2.272
- know-how 1.064 988
- brevetti, licenze, marchi e registrazioni 1.729 1.542
- altre 281 280
5.146 5.082
Totale 8.894 8.760

La voce risulta sostanzialmente invariata rispalifesercizio precedente.
E’ da notare che lincremento della voce “brevetitenze, marchi e registrazioni” & stato
determinato dai maggiori ammortamenti (192 migliala euro) effettuati in relazione alla

registrazione del Kiralaxyl negli Stati Uniti, otteta nel corso del 2015.

33. Perdite di valore delle attivith materiali e inmateriali — 776
Nel corso dell’esercizio la capogruppo Isagro S.phA proceduto alla svalutazione del valore

contabile residuo dei costi sostenuti in relaziafle autorizzazioni alla vendita di agrofarmaci in
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corso di ottenimento (77 migliaia di euro), la puosecuzione é stata giudicata antieconomica dal
Gruppo, e dei diritti di sviluppo di miscele a bakéovaluron (655 migliaia di euro). In relazioae
quest’ultimo valore, come gia evidenziato nellaanat 2, nel corso dell’'esercizio 2015 gli
Amministratori hanno ritenuto che, anche alla Ideérisultati finora ottenuti dalle sperimentazioni
effettuate, risultava anti-economico perseverate sgiluppo del progetto.

Inoltre, a seguito della risoluzione del contratiolocazione di un immobile sito nel Comune di
Novara, nel quale insistevano alcuni uffici del €erRicerche della capogruppo Isagro S.p.A., si &
proceduto con la svalutazione del valore residuglidevestimenti migliorativi effettuati su tale

immobile per 44 migliaia di euro, come gia desgritella nota n. 1 a cui si rimanda.

34. Oneri finanziari netti - 2.423

Composizione 2015 2014

Utili/perdite derivanti da attivita/passivita finanziarie
valutate al fair value rilevato a conto economico:
- proventi/oneri finanziari da strumenti derivati:

commodities (126) (56)
cambi (3.045) (463)
(3.171) (519)

- adeguamento al fair value strumenti derivati:
commodities 38 5
cambi 68 (636)
106 (631)

- proventi finanziari netti da attivita detenute per la negoziazione:

titoli e fondi comuni 134 400
134 400
(2.931) (750)

Interessi attivi/passivi da attivitd/passivita finanziarie non
designate al fair value:

- interessi attivi su depositi bancari 512 39
- interessi attivi su crediti diversi 80 -
- interessi e commissioni corrisposti a banche ed altri finanziatori (1.653) (3.091)
- interessi/sconti finanziari su crediti e debiti commerciali (120) (205)
- oneri finanziari per contratti di leasing (16) (16)
- proventi/oneri da attualizzazione 65 244

(1.132) (3.029)

Altri proventi/oneri finanziari:

- utili/perdite su cambi 1.635 1.038
- altri 5 42

1.640 1.080
Totale (2.423) (2.699)

La variazione positiva rispetto all'esercizio préeste di 276 migliaia di euro € il risultato di un
effetto combinato determinato essenzialmente da:

— maggiori utili su cambi per 597 migliaia di eur@ngpensati, indirettamente, da maggiori
perdite realizzate e da adeguamentfaialvaluedi strumenti derivati per 1.915 migliaia di
euro;

— una diminuzione degli interessi e commissioni @posti a banche e ad altri finanziatori
per 1.438 migliaia di euro, pur in presenza di ndebitamento finanziario medio in
crescita rispetto all’esercizio precedente, deteamai dalla riduzione dei tassi di interesse;

— un incremento degli interessi attivi su depositindai di 473 migliaia di euro,
principalmente riconducibile ai depositi della aotiata indiana Isagro (Asia)
Agrochemicals Pvt. Ltd..
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Gli interessi attivi su crediti diversi sono relatialla controllata indiana Isagro (Asia)

Agrochemicals Pvt. Ltd. e sono maturati sul cretiNbA. chiesto a rimborso nell’esercizio.

35. Imposte sul reddito — 4.036

Composizione 2015 2014

Conto economico consolidato

Imposte correnti:

- imposte sul reddito 3.199 2.353
- IRAP 276 257
- utilizzo Imposte differite/lmposte anticipate 756 1.340
- imposte su operazioni di riacquisto azioni 472 -
- sopravvenienze, imposte su redditi esteri e crediti d'imposta 293 (391)

4.996 3.559

Imposte anticipate e differite:

- imposte differite 351 562
- imposte anticipate (1.828) (2.398)
- sopravv. e svalutazioni imp. anticipate 517 35

(960) (1.801)
Totale imposte sul reddito a conto economico (attivita in funzionamento) 4.036 1.758

Altre componenti di conto economico complessivo

Imposte anticipate e differite:

- effetto fiscale su utili/perdite attuariali relative a piani a benefici definiti (34) (33)
(34) (33)
Totale imposte sul reddito a patrimonio netto (attivita in funzionamento) (34) (33)

La voce “Utilizzi imposte differite/imposte anticpe”, pari a 756 migliaia di euro, esprime la
differenza tra gli utilizzi di crediti per impostnticipate per 2.042 migliaia di euro (di cui 764
migliaia di euro a fronte dell’'utilizzo di perdiféscali, 601 migliaia di euro per I'utilizzo di fah
tassati e 107 migliaia di euro relativi all'effetiscale degli utili intragruppo) e gli utilizzi dondi
per imposte differite per 1.286 migliaia di euraue®t’'ultimo valore & da imputare, per 944 migliaia
di euro, al trasferimento, descritto nella not& . cui si rimanda, dalla controllata americangrsa
USA, Inc. alla capogruppo Isagro S.p.A. delle #&ivimmateriali relative al biofumigante
Dominus®.
Lo stanziamento delle imposte anticipate, pariB28 migliaia di euro, si riferisce essenzialmerite a
benefici fiscali attesi dal futuro utilizzo di fonthssati (1.058 migliaia di euro) ed all’effetiedale
dell’eliminazione degli utili intragruppo di period307 migliaia di euro).
La voce “imposte su operazioni di riacquisto aZippari a 472 migliaia di euro, si riferisce ad
un’imposta sui redditi di capitale versata dallatcollata indiana Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt.
Ltd. in relazione ad un’operazione, effettuata melse di aprile, di riacquisto di 1.140.000 azioni
possedute dalla capogruppo Isagro S.p.A. ad urz@miz180 rupie indiane per azione e quindi per
un valore complessivo di circa 3.035 migliaia diceu
La voce “sopravvenienze, imposte su redditi estamiediti d'imposta”, pari a 293 migliaia di euro,
comprende in particolare:
e una sopravvenienza passiva di 329 migliaia di eegistrata dalla capogruppo Isagro S.p.A. a
seguito della decisione di svalutare alcune riteraita fonte su redditi esteri degli esercizi
precedenti, in quanto giudicate difficilmente reexgbili dalmanagemendella societa nell'arco

temporale dei piani aziendali;
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< larilevazione a conto economico, sempre per levanibni sopra descritte, della ritenuta alla
fonte pari a 124 migliaia di euro afferente I'insadi una rata relativa al credito vantato dalla
capogruppo Isagro S.p.A. nei confronti della AryisifeScience Co., Ltd. e descritto nella nota
n.sS;

« il credito d'imposta di 301 migliaia di euro staatzi dalla capogruppo Isagro S.p.A. sulla base
di un’agevolazione fiscale (c.d. A.C.E. — AiutoaaCrescita Economica), tesa ad incentivare le
imprese che trattengono in azienda gli utili conétgg che ricevono nuovi capitali di rischio. In
particolare il credito & sorto grazie allincrememnli patrimonio netto derivante dall'operazione
di aumento di capitale sociale effettuata nell’eéw precedente.

La voce “sopravvenienze e svalutazioni di impostgicgpate” si riferisce essenzialmente al

riallineamento delle imposte anticipate e differifescritto alla nota n. 6 a cui si rimanda, retati

alla riduzione, a decorrere dall’esercizio 2017 a@&uota fiscale del’imposta sul reddito delle

societa italiane (IRES) dal 27,5% al 24%.

La tabella sottostante illustra la riconciliaziotra le imposte teoriche IRES e IRAP (27,5% e

3,90%) e le imposte effettive, tenuto conto del@ed delle imposte differite e di quelle anticipat

L'imponibile relativo alle imposte teoriche coineiaton il risultato ante imposte del Gruppo (7.418

migliaia di euro):

IMPOSTE SUL REDDITO IRAP TOTALE

Imposte Imposte Imposte
Imposte teoriche 2.040 289 2.329
- variazioni in aumento 707 58 765
- variazioni in diminuzione (797) (13) (810)
- costi non rilevanti ai fini IRAP - 142 142

- imposte su operazioni di riacquisto azioni

e distribuzione dividendi 771 - 771
- effetto variazioni/differenze aliquote fiscali 936 - 936
- sopravvenienze e altre variazioni 172 (269) 97)
Imposte effettive 3.829 207 4.036

Le “variazioni in aumento” riguardano essenzialmeelat capogruppo Isagro S.p.A. e si riferiscono
ad imposte indirette, sopravvenienze passive et aisti indeducibili; anche le “variazioni in
diminuzione” si riferiscono principalmente alla ogpuppo Isagro S.p.A. e riguardano per 644
migliaia di euro la deduzione di oneri finanziargli esercizi precedenti, che erano risultati
indeducibili, ma riportabili a nuovo, per insufficiza di margine operativo lordo, a fronte dei quali
non erano state stanziate imposte anticipate gemadi prudenza.

La voce “costi non rilevanti ai fini IRAP” compreadessenzialmente I'effetto fiscale del costo del
lavoro di personale dipendente a tempo determieategli oneri finanziari, non essendo tali poste
di bilancio deducibili ai fini della determinaziordellimposta regionale sulle attivita produttive
corrisposta dalle societa italiane del Gruppo.

La voce “effetto variazioni/differenze aliquotedai” si riferisce sia alle piu elevate aliquotedali,
rispetto a quelle delle societa italiane, a cuics@ssoggettate le controllate estere che hanno
registrato risultati positivi nell’esercizio (in gigolare Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd) ala
rialineamento delle imposte anticipate e differiteseguito della variazione dell'aliquota fiscale

delle imposte sul reddito delle societa italiangraalescritta.
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36. Risultato netto delleDiscontinued operation 250

L’importo iscritto a bilancio si riferisce all'ulteore accantonamento al fondo svalutazione crediti,
creato nell’esercizio 2013 per 600 migliaia di euta parte della capogruppo Isagro S.p.A. sulla
base delle comunicazioni ricevute dai legali dsltgieta Sumitomo Chemical Italia S.r.l., che si
stanno occupando del recupero dei crediti garaaitihomento della cessione della partecipazione
in Isagro ltalia S.r.l. (ora Sumitomo Chemical igb.r.l.) avvenuta nel 2011.

Infatti il contratto di cessione prevedeva un intero, per un massimo di 2.250 migliaia di euro, in
relazione alla bonta di alcuni crediti commercipfiesenti nel portafoglio della societa ceduta
qualora, trascorsi tre anni dalla data dekingdell’'operazione, tali crediti non risultassero atco
incassati.

L’'acquirente aveva comunicato alla capogruppo Ba&gp.A. che al 31 dicembre 2013 i suddetti
crediti risultavano ancora non incassati per 1.mi@liaia di euro. Le parti quindi avevano
convenuto, in data 20 febbraio 2014, che Isagreeldha versato tale somma alla Sumitomo
Chemical Co., Ltd. a titolo di garanzia dell’'oblaijone di pagamento dei crediti in questione,
stabilendo tuttavia che qualora Sumitomo Chemitdial S.r.l. dovesse incassare i suddetti crediti
entro il 31 dicembre 2018, I'acquirente sara termt@stituire ad Isagro la somma depositata per
I'importo corrispondente. Il versamento del sumnienato importo € avvenuto in data 8 aprile
2014.

Tale accantonamento € stato classificato nella VBeultato netto delldiscontinued operatich
come previsto dal paragrafo 35 delllFRS 5, comf@mdosi quale rettifica prezzo dell’alienazione
della partecipazione in Isagro Italia (ora Sumito@twemical Italia S.r.l.), a fronte della quale era
stata iscritta, nella medesima voce di conto ecécmutel bilancio consolidato al 31 dicembre 2011,
una plusvalenza netta di 8.859 migliaia di eurocbatropartita patrimoniale dell'accantonamento &
stata riclassificata a diminuzione del deposit@eagzia iscritto tra i crediti non correnti. Si satp
infine che I'accantonamento effettuato, essendaidenato dalla capogruppo Isagro S.p.A. quale
rettifica della plusvalenza relativa alla cessidn@na partecipazione, non & deducibile fiscalmente
avendo nel 2011 la capogruppo assoggettato il ptovesalizzato ad un regime fiscale agevolato
(c.d. Participation Exemptio)y che sottopone a tassazione solamente il 5% gdllavalenza

conseguita.
37. Dividendi distribuiti
Nel corso dell’esercizio 2015 non sono stati distiti dividendi da parte della capogruppo Isagro

S.p.A..

38. Utile per azione

2015 2014
Risultato per azioni base e diluito
Utile/(perdita) netto/a dell'esercizio attribuibile ai soci della controllante (migliaia di euro) 3.132 (878)
Numero medio Azioni Ordinarie e Azioni Sviluppo (migliaia) 38.675 31.013
Risultato per azione base e diluito - Azioni Ordinarie 0,081 (0,028)
Maggiorazione del dividendo per Azioni Sviluppo 0,016 0,000
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Risultato per azione base e diluito - Azioni Sviluppo (euro) 0,097 (0,028)
Risultato per azioni base e diluito delle  Continuing operation
Utile/perdita delle Continuing operation (migliaia di euro) 3.382 (878)
Numero medio Azioni Ordinarie e Azioni Sviluppo (migliaia) 38.675 31.013
Risultato per azione base e diluito delle Continuing operation - Azioni Ordinarie 0,087 (0,028)
Maggiorazione del dividendo per Azioni Sviluppo 0,016 0,000
Risultato per azione base e diluito delle Continuing operation - Azioni Sviluppo  (euro) 0,103 (0,028)
Risultato per azioni base e diluito da  Discontinued operation
Utile/perdita derivante da Discontinued operation (250)
Numero medio Azioni Ordinarie e Azioni Sviluppo (migliaia) 38.675 31.013
Risultato per azione base e diluito delle Discontinued operation - Azioni Ordinarie (0,006) 0,000
Maggiorazione del dividendo per Azioni Sviluppo 0,000 0,000
Risultato per azione base e diluito delle Discontinued operation - Azioni Sviluppo  (euro) (0,006) 0,000
2015 2014
Numero medio di Azioni Ordinarie 24.499.960 21.967.295
Numero medio di Azioni Sviluppo 14.174.919 9.046.272
Totale 38.674.879 31.013.567

L'utile netto per azione base ¢ calcolato sul nunmmeedio di azioni in circolazione, deducendo la
media delle azioni proprie in portafoglio pari a@ sia nel 2015 che nel 2014.

L'utile netto per azione diluito & calcolato tenentbnto di eventuali azioni gia deliberate, ma non
ancora sottoscritte, fattispecie non presente @&b2 nemmeno nel 2014.

L'utile base e diluito dell’'esercizio 2015 é statmcolato sulla base del numero medio delle azioni
di Isagro S.p.A. in circolazione nell’eserciziont#o conto del minor periodo di circolazione delle

azioni emesse in seguito allaumento di capitaleteefato nell’aprile dello scorso anno.

39. Fair value: misurazione e livelli gerarchici

L'IFRS 13 richiede che le voci della situazionerabniale-finanziaria che sono valutatefair

value siano classificate sulla base di una gerarchiavelii che rifletta la significativita deglinput

utilizzati nella determinazione digir value Si distinguono i seguenti livelli:

= Livello 1 — quotazioni (non rettificate) rilevatar siIn mercato attivo per attivita o passivita
oggetto di valutazione;

= Livello 2 — input diversi dai prezzi quotati di cui al punto precatde che sono osservabili
direttamente (prezzi) o indirettamente (derivatigt@zzi) sul mercato;

= Livello 3 —inputche non sono basati su dati di mercato osservabili

La seguente tabella evidenzia le attivita e passisiie sono valutate &ir value al 31 dicembre

2015, per livello gerarchico di valutazione &t value
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Livello 1 Livello 2 Livello 3 Totale
Attivita valutate al fair value:
- attivita finanziarie detenute per la negoziazione (titoli) - - -
- strumenti derivati su cambi (forward acquisto/vendita) 401 - 401
- strumenti derivati su commodity - rame (future buy) 40 - 40




Totale Attivita finanziarie - 441 - 441

Passivita finanziarie valutate al fair value:
- strumenti derivati su cambi (forward acquisto/vendita) - (339) - (339)
- strumenti derivati su commodity - rame (future buy) - 3) - 3)
- strumenti derivati su tassi (interest rate swaps) - - -

Totale Passivita finanziarie - (342) - (342)

Per quanto riguarda le tecniche di determinaziaidair value degli strumenti derivati, inseriti nel
livello 2, si rimanda a quanto descritto nella notd 2.

Nel corso dell’esercizio 2015 non vi sono statisteaimenti tra il Livello 1 ed il Livello 2 di
valutazione defair value e neppure dal Livello 3 ad altri livelli e vicega.

Nella tabella sottostante € riepilogatofair value sia dei crediti (commerciali e diversi) aventi
scadenza oltre I'esercizio sia dei finanziamengruiti da istituti di credito. Ad esclusione di gt@a
dettagliato nella tabella sottostante, il valoretebile delle altre attivita e passivita (finaniar
commerciali e diverse) del Gruppo, a giudizio adehnagementrappresenta una ragionevole

approssimazione del lofair value

Valore contabile Fair Value
Crediti e altre attivita:
Crediti valutati al costo ammortizzato:
- Crediti verso Arysta LifeScience 3.114 2.783
- Crediti verso Gowan Company LLC 1.001 1.002
- Crediti verso Quimimport 1.305 1.299
- Crediti verso Rotam Agrochemical Company Ltd. 1.567 1.417
- Crediti verso Sipcam Nichino Brasil 1724 1.725
- Crediti verso SumiAgro Europe Limited 1.500 1.482
Passivita finanziarie:
Passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato:
- Finanziamenti da banche (correnti e non correnti) 61.404 60.783

La determinazione déair value € stata effettuata coerentemente con le metodolpgineralmente
accettate, che utilizzano modelli di valutazionsaiasul metodo del c.discounted cash flowin
particolare, la capogruppo Isagro S.p.A. ha utitiez modelli presenti nella banca dati Bloomberg.
L'attualizzazione dei flussi di cassa futuri deediti e dei finanziamenti espressi in euro € stata
calcolata sulla base della curva dei tagsd coupordi mercato al 31 dicembre 2015, ottenuta dalla
curva EURIBOR a sei mesi, mentre l'attualizzazideéflussi di cassa futuri dei crediti espressi in
dollari & stata calcolata sulla base della cunidadsizero coupordi mercato al 31 dicembre 2015,
ottenuta dalla curva LIBOR a sei mesi; le summarati@ curve sono state aggiustate per tenere
conto del merito di credito della capogruppo Isa@@.A. (c.d.own credit risik nel caso di
finanziamenti passivi e del merito di credito deltantroparte (c.dcounterparty credit risknel caso

dei crediti vantati dalla capogruppo Isagro S.p.8i.segnala altresi che, al fine di rendere
comparabile iffair value dei finanziamenti con il loro valore contabile éstenuto conto degli oneri
accessori ad essi connessi.

| summenzionati crediti e debiti sono, a giudizel thanagementclassificabili nel livello 2 della

gerarchia defair value

ALTRE INFORMAZIONI
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40. Passivita potenziali, impegni e garanzie
Procedimenti giudiziali

Caffaro S.r.l. in amministrazione straordinaria

Nel corso del secondo semestre 2010, Isagro ShaAchiesto di essere ammessa al passivo di
Caffaro S.r.l. in amministrazione straordinariaréfazione al credito vantato in virtu della gaianz
rilasciata in favore di Isagro S.p.A. con il coftimapreliminare di compravendita di un ramo
d’'azienda del 4 luglio 2001, per la copertura dwstcrelativi all'esecuzione delle opere di bordfic
del sito produttivo di Aprilia.

Il Tribunale di Udine, con decreto che ha dichiarasecutivo lo stato del passivo, ha rigettato la
domanda, ritenendo la pretesa di Isagro un credibmtuale e futuro, la cui esistenza sarebbe ancora
da verificare. Isagro ha proposto opposizione aweéale decisione ed il Giudice ha disposto la
consulenza tecnica d'ufficio al fine di accertaaenkecessita 0 meno degli interventi, nonché i costi
rinviando all'udienza del 20 giugno 2011 per I'egadella consulenza.

All'udienza del 20 giugno 2011, a seguito dellarpga dei termini per il deposito della relazione
peritale richiesta dal consulente tecnico d’uffjdloGiudice ha rinviato all’'udienza del 10 ottobre
2011.

Il consulente tecnico d’ufficio ha depositato lapria relazione peritale che attesta la necessita d
eseguire interventi di bonifica sul sito, quangfimella misura di Euro 1.189.642,70.

Su richiesta di Isagro S.p.A., che non ritiene coaga stima operata dal consulente tecnico, lo
stesso e stato convocato dal Giudice per chiarinpantl'udienza del 23 novembre 2011. A tale
udienza, il Giudice ha ritenuto di dovere chiedafermazioni al Comune di Aprilia (LT) circa lo
stato della Conferenza dei Servizi, a suo tempaasann relazione alla bonifica del sito industial
oggetto della causa. In attesa di ricevere le mémioni richieste dal Comune di Aprilia (LT), la
causa e stata rinviata all’'udienza del 16 april&220

A tale udienza, non avendo il Comune di Apriliapasto alla richiesta di informazioni che il
Giudice aveva formulato, il CTU nominato & stat@aincato di assumere tali informazioni
direttamente presso gli uffici del Comune assegoand termine di 90 giorni per adempiere
l'incarico e rinviando la causa al 23 luglio 20¥2tale udienza il Giudice ha rinviato la causa @l 1
ottobre 2012. A tale data il Giudice ha rinviatedienza al 19 dicembre 2012.

Nel corso di tale udienza & emerso che il CTU hamgmuto all'incarico ricevuto, reperendo la
documentazione relativa alla Conferenza dei Sepfiesso il Comune di Latina, e precisando al
Giudice che la stessa risulta ferma dal mese dstag®009. Il Giudice ha da ultimo accolto la
richiesta di Isagro e ha disposto un supplement€™U per determinare il costo delle opere
necessarie per la bonifica del sito, laddove il C3ilkra limitato, nella precedente relazione, a
considerare quelle per la messa in sicurezza be$Esso. Le operazioni peritali, che hanno pileso
via il 16 gennaio 2013, dovevano sostanziarsi ia iglazione che doveva essere depositata entro il
16 maggio 2013. Il Giudice ha pertanto rinviatedaisa all'udienza del 27 maggio 2013.

Il Giudice, a seguito della richiesta di prorogaptate del CTU per il deposito della perizia, ha

rinviato l'udienza del 27 maggio al 24 giugno 20¥3tale udienza, durante la quale Isagro ha
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illustrato gli aspetti critici del supplemento dirsulenza tecnica del CTU, il Giudice ha ritenuto
necessario convocare CTU e consulenti di parteiamclo la causa all’'udienza del 6 dicembre 2013.
Nel corso di tale udienza Isagro ed il suo congaléanno evidenziato tutti gli aspetti ritenutticri

nel supplemento di CTU predisposto dal perito d@binale, sottolineando soprattutto i numerosi
interventi che potrebbero rendersi necessari pbpféfica del sito e di cui il CTU continua a non
tenere conto. Le parti, su suggerimento anche dali€, si sono riservate la possibilita di valetar
eventuali soluzioni transattive. Caffaro, da pastga, ha manifestato la propria disponibilita
eventualmente anche ad aumentare leggermentaria fitta dal CTU, purché si tratti di importi
ragionevolmente contenuti e giustificabili. Pertamgagro, che stava formalizzando una proposta
transattiva da sottoporre a Caffaro per tentaredefinire il giudizio, ha chiesto un rinvio
dell'udienza fissata per il 24 febbraio 2014 alrhiiggio 2014. All'udienza del 19 maggio 2014 le
parti hanno dato atto di aver raggiunto un accdrdosattivo, che necessita dei tempi tecnici della
procedura per essere perfezionato. Il Giudice hadguinviato la causa al 22 settembre 2014, in
pendenza di trattative, auspicando che per take idsgrvenga I'approvazione almeno del Comitato
dei Creditori ed impegnandosi, eventualmente, acedere un rinvio piu lungo in attesa
dell'approvazione da parte del Ministero. La ca@isdata pertanto ulteriormente rinviata all’'udienza
del 26 gennaio 2015, durante la quale le parti badiscusso nel merito. Il Giudice ha quindi
nuovamente rinviato la causa al 2 febbraio 2015p&adi hanno quindi sottoscritto un accordo
transattivo in forza del quale hanno rinunciatogaldizio di opposizione allo stato passivo e,
pertanto, non si sono presentate all’'udienza debBraio 2015. Constatata I'assenza delle parti, il
Giudice ha nuovamente rinviato l'udienza al 23 ma2015 alla quale le parti non si sono
presentate; pertanto, il Giudice ha dichiaratoalacellazione della causa dal ruolo e I'estinzioek d
giudizio.

Per il medesimo credito €& stata chiesta ancheiiiszione al passivo di Snia S.p.A., anch’essa in
amministrazione straordinaria, in qualita di soaiico di Caffaro e quindi obbligato in solido.
Poiché il Tribunale di Milano ha rigettato I'istamza societa sta predisponendo I'opposizione allo
stato passivo per cercare di ottenere 'ammissi@ieredito di Isagro al passivo di Snia S.p.A.. La
prima udienza era stata fissata per il 27 setter?2Bid . All'esito di tale procedimento, con decreto
del 13 dicembre 2011, il Tribunale di Milano haetigto il ricorso di Isagro S.p.A., ritenendo tale
credito eventuale e futuro. Isagro ha pertanto gnpto tale decisione con ricorso in Cassazione,
per cui si € in attesa della fissazione dell'udéeper la discussione.

Peraltro, si ritiene che non vi sia la sussistedizabblighi relativi al sostenimento di costi leigat
all'operazione di bonifica del sito di Aprilia inugnto Isagro S.p.A. non €& responsabile
dell'inquinamento.

Fallimento Gamma International S.r.1.

La capogruppo Isagro S.p.A., in data 23 dicembii28a chiesto di essere ammessa al passivo del
Fallimento Gamma International S.r.l. e ha deptsitdomanda di restituzione del macchinario
concesso in comodato alla societa fallita quandoaacora irbonis Il credito di cui la capogruppo
ha chiesto 'ammissione al passivo ammonta a 9tiaragdi euro, di cui 9 migliaia di euro, oltre
I'l.V.A., in via privilegiata ai sensi dell'art. 24 del Codice Civile a titolo di canone di locazon

per I'anno 2014.
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Il Curatore ha proposto l'integrale ammissione asgivo del credito azionato dalla capogruppo

Isagro S.p.A., la restituzione del macchinario &s30 in comodato ed ha concordato la risoluzione

dei contratti in essere con la societa fallita.

All'udienza del 28 gennaio 2015, fissata per laificer dello stato passivo, il Giudice delegato ha

accolto integralmente l'istanza della capogruppo.

Contenzioso giuslavoristico

Con riferimento alla capogruppo Isagro S.p.A. gisda quanto segue:

un ex dipendente dello stabilimento di Aprilia (LT), highiesto ad Isagro e a Caffaro, in
solido tra loro, un risarcimento di circa 2 milioti euro quale indennizzo per malattia
professionale o, alternativamente e in subordiee,rizarcimento del danno per asserito
inganno nella stipulazione di una conciliazionséde sindacale. All'udienza del 3 maggio
2012 il Giudice, pur prendendo atto della riformdetla propria sentenza-ordinanza, che
dichiarava I'estinzione del giudizio, ha deciso paa sospensione parziale del giudizio ed
ha fissato una nuova udienza per la continuaziefiéstruttoria.

All'udienza dell’l1 dicembre 2012 il Giudice, do@ver acquisito le testimonianze dei
teste di entrambe le parti si & riservato di deeiden ordine alla prosecuzione
dell'istruttoria, rinviando la causa per la dissioge finale, dapprima, ad un’udienza del 9
luglio 2013 e poi ad una successiva udienza teniitdsfebbraio 2014. In quest’ultima
udienza e stato designato un nuovo Giudice il quede poter approfondire gli atti di causa,
ha rinviato l'udienza per la discussione finalel8l luglio 2014. Durante tale udienza il
Giudice ha rinviato la causa al 21 ottobre 20141@vamente al 28 ottobre 2014, a seguito
della quale il Tribunale ha emesso sentenza a d¢adetla societa, rigettando tutte le
domande avanzate dal ricorrente. Essendo scadigarilne per I'appello e non avendo la
societa ricevuto notifica di un eventuale ricorsepakitato, il procedimento pud
considerarsi concluso;

un ex dipendente dello stabilimento di Aprilia (LT), ha&hiesto ad Isagro S.p.A. un
risarcimento di circa 550 migliaia di euro per ihncato riconoscimento della categoria
professionale superiore rispetto al proprio ingaawnto, nonché per malattia
professionale. Isagro S.p.A. ha vinto la causarim@ grado e si segnala che é stato
notificato I'appello avanti la Corte d’Appello didRa che ha fissato la prima udienza per il
1° dicembre 2014. Durante tale udienza la Cortgpgillo di Roma ha respinto il ricorso
ed ha condannatoek dipendente al pagamento delle spese legali. Nskengé maggio
2015 la societa ha sottoscritto con il dipendemteccordo transattivo, senza alcun onere
per la societa, nel quale Isagro ha rinunciatoiritka alla refusione delle spese di lite da
parte dellexdipendente a fronte della rinuncia, da parte @istjultimo, ad esperire ricorso
in Cassazione. Pertanto, il contenzioso puo coreisieconcluso;

un dipendente dello stabilimento di Bussi sul TriPE) ha proposto ricorso d’urgenza,
contro Isagro S.p.A., per impugnare il licenzianoepér aggressione ad altro lavoratore;
tale dipendente, in sede di reclamo al provvedimanite aveva dichiarato legittimo il

licenziamento, & stato reintegrato in via prowisad urgente. Isagro ha successivamente
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promosso giudizio per far dichiarare la legittimdal licenziamento, al fine di tutelare
l'incolumita degli altri dipendenti e di prevenitma causa azionata dal dipendente per
danni, gia respinti in via provvisoria ed urgentezalore della causa € di circa 50 migliaia
di euro. Attualmente la causa € in fase istrutteria tal fine, il Giudice ha fissato la prima
udienza per il 27 febbraio 2014. In tale udienk&iudice ha sentito i primi testimoni e ha
poi rinviato la causa all’'udienza del 29 maggio 2Qder il completamento della fase
istruttoria. Essendo subentrato, nel frattempotamativo di transazione, il Giudice ha
dapprima rinviato la causa all'udienza del 3 lugti®l4 e, successivamente, al mese di
ottobre 2014 per il completamento della fase iirig. La causa ha subito una serie di
ulteriori rinvii, per dar modo alle parti di addiviee ad un accordo bonario, fino alla data
del 10 febbraio 2015. Durante tale udienza, il @edla ultimo designato ha rimesso gli
atti al Presidente del Tribunale per una nuovaegsazione della causa poiché, avendo gia
trattato la causa in precedenza, ha dichiaratmlanta di astenersi per la trattazione del
merito. Il Presidente del Tribunale ha rigettataitniesta di riassegnazione presentata e,
pertanto, il caso e stato nuovamente assegnatiudlo8 precedentemente designato che,
all'udienza del 14 aprile 2015 ha rinviato il gigigh al 16 ottobre 2015. Nel frattempo,
poiché il Giudice precedentemente designato hadakastincarico a seguito del proprio
pensionamento, il Presidente del Tribunale ha natninn nuovo Giudice che, all'udienza
del 16 ottobre 2015, ha confermato le prove tesiiald gia ammesse dal precedente
magistrato ed ha rinviato la causa al'll dicemi¥&52 Durante questa udienza sono stati
ascoltati alcuni testimoni ed il Giudice ha nuovateerinviato il giudizio al 19 febbraio
2016 per il prosieguo della prova testimoniale. dhe questa udienza sono stati ascoltati
altri due testimoni e il Giudice ha rinviato la saual 17 giugno 2016 per la discussione
finale e decisione.

E’ altresi da notare che il lavoratore, precedertdm reintegrato, &€ stato nuovamente
licenziato per giusta causa a seguito di una nsaveione disciplinare. Il lavoratore ha
quindi impugnato il licenziamento in via stragiudiz nei termini di legge, nonché
promosso il tentativo di conciliazione innanzi alldrezione Territoriale del Lavoro di
Pescara ai sensi dell'art. 410 c.p.c.. Nel contemptato disposto il rinvio a giudizio (che
si svolgera con il rito abbreviato) nel procedinepénale instaurato a carico del lavoratore
in virtu della denuncia-querela presentata dalieta (verso ignoti) in relazione ai fatti di
cui al predetto licenziamento.

Dopo una serie di incontri innanzi alla Direzionerifitoriale del Lavoro le parti stanno
cercando di individuare una possibile soluzionedadtiva che preveda, in ogni caso, la
cessazione del rapporto di lavoro. A tal fine easda ultimo fissata udienza per I'8
ottobre 2015 affinché la Commissione di Conciliaeopotesse conoscere gli esiti del
processo penale, previsti per la fine del mesettikmbre, e quindi formulare alle parti una
proposta transattiva. A tale udienza la Commissidn€onciliazione, constatato che il
processo penale era ancora pendente e che lenpartono riuscite ad addivenire ad una
soluzione transattiva, ha dichiarato I'esito negatdella procedura senza formulare la

relativa proposta.
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Attualmente pende il giudizio di primo grado innaak Tribunale di Pescara, giunto alla
fase introduttiva, nel corso del quale il Giudi@dmmesso le istanze istruttorie delle parti
rinviando la causa all'8 marzo 2016 per I'espletatoedella prova testimoniale. Durante
questa udienza sono stati ascoltati i testimond per parte, ed il Giudice ha rinviato la
causa al 5 maggio 2016, durante la quale ascalitrdestimoni.

A giudizio della societa e dei propri legali, ledsiette richieste risultano essere manifestamente

infondate e con rischio improbabile di soccombgrezala societa.

Contenzioso tributario

Isagro S.p.A.

Con riferimento alla capogruppo Isagro S.p.A. girsda che in data 22 dicembre 2006 I'Agenzia
delle Entrate notificava, a seguito di una verificzale generale per I'esercizio 2003, un avviso d
accertamento per violazioni in materia di IRPEGAIRed IVA, con richiesta di un versamento
integrativo di imposte per Euro 83.251, oltre azéam ed interessi. Avverso tale provvedimento la
societd proponeva ricorso avanti alla Commissionkutaria Provinciale in data 14 maggio 2007.
La Commissione Tributaria con sentenza n. 22/25@8febbraio 2008 accoglieva il ricorso ed
annullava interamente I'avviso di accertamento.nGimstante in data 25 marzo 2009 I'Agenzia
delle Entrate ha notificato alla societa istanzaappello avverso tale sentenza. La societa si €
costituita in giudizio in data 21 maggio 2009. Lpatio € stato trattato in data 22 gennaio 2010. In
data 24 febbraio 2010 é stata depositata la semt®n28/6/10 che ha interamente accolto I'appello
dellAgenzia. Si e ritenuto che la sentenza fodteta da manifesti errori di diritto e vizi logicéd

€ stata impugnata davanti alla Corte Suprema dsdzasne, con buone prospettive di un esito
favorevole alla societa. Si segnala che in meritala contestazione la societa non ritiene che ad
oggi esistano degli elementi in base ai quali pessaistere un rischio di soccombenza.

Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd

Con riferimento alla controllata Isagro (Asia) Aghemicals Pvt. Ltd. si segnala I'esistenza di un
contenzioso con le autorita fiscali locali in réta®e alle imposte sul reddito degli esercizi
2007/2008, 2008/2009, 2009/2010 e 2010/2011, pewptEssive 51.372 migliaia di rupie (pari a
713 migliaia di euro); la contestazione mossa dalirita fiscali indiane avrebbe come oggetto il
non riconoscimento fiscale di alcuni costi sostedalla societa. La controllata si &€ appellata goes

le autorita competenti contro tale provvedimentwa ritiene che ad oggi esistano elementi in base

ai quali possa sussistere un rischio di soccombenza

Impegni e garanzie

A seguito del contratto di cessione del prodotto5B¥8 (Orthosulfamuron) da parte dejdént-
operationISEM S.r.l., la capogruppo Isagro S.p.A., unitateeall’altro socio Arysta LifeScience
Netherlands B.V. (gia Chemtura Netherlands B.V3, doncesso alla societa giapponese Nihon
Nohyaku Co., Ltd. una garanzia della durata diigesattro mesi a partire dalla data di trasferimento
del magazzino (26 marzo 2014) a copertura deiirsmitrattuali, per un ammontare di 665 migliaia
di euro (quota pari al 50% del valore del magazzieduto). Inoltre, a seguito della cessione, nel

corso del 2011, della partecipazione nella sodeggro Italia S.r.l., ora Sumitomo Chemical Italia
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S.r.l., alla Sumitomo Chemical Co., Ltd., la capggpo Isagro S.p.A. ha in essere un impegno per le
garanzie rilasciate all'acquirente, a fronte delletenziali passivita future, per danni o perdite in
materia fiscale, ambientale, previdenziale e gugsiatiche. Il rischio massimo & valutato in 7.500
migliaia di euro e la scadenza delle garanzie éadelare ai termini di prescrizione e di decadenza
degli eventi cui sono collegate.
Al 31 dicembre 2015 il Gruppo ha, inoltre, in egseseguenti impegni di carattere pluriennale:
=  2.461 migliaia di euro per I'impegno contrattuadativo al noleggio di autovetture e altri beni
di terzi (1.532 migliaia di euro) e fitti passiv®29 migliaia di euro). In particolare i canoni
futuri dovuti sono cosi ripartiti:
- entro un anno 1.146 migliaia di euro;
- tra uno e cinque anni 1.315 migliaia di euro;
= 730 migliaia di euro per i canoni ancora da coorgfere alla societa Solvay Solexis S.p.A., da
parte della capogruppo Isagro S.p.A., in relaziafeitilizzo, per un periodo di 99 anni a
partire dal 2005, di un’area sita nel comune disBssl Tirino (PE), su cui & stato costruito un
impianto ad uso industriale per la produzione drda@nazolo.
Il Gruppo ha ricevuto da parte della societa Uniféslding S.a.l. una garanzia per complessive 500
migliaia di euro in relazione ai crediti commertidérivanti dalle vendite della capogruppo Isagro
S.p.A. ad alcune societa del Gruppo Unifert neggireizi 2015 e 2016.
Le garanzie altrui prestate per obbligazioni daltéeende del Gruppo ammontano a 363 migliaia di
euro.
La capogruppo Isagro S.p.A ha inoltre prestatorgaeacontrattuali alla societa Regentstreet B.V.,
acquirente della partecipazione nella societa Siplsagro Brasil ceduta nel 2011, per un totale di
15.000 migliaia di euro, quale copertura di futawentuali passivita per danni o perdite in materia
fiscale, ambientale, previdenziale e giuslavoréstica scadenza di tali garanzie € correlata aiiterm
di prescrizione e decadenza degli eventi cui saflegate.

Le garanzie ricevute in relazione ai finanziamentio descritte nella nota n. 15.

41. Informativa sulle parti correlate

Di seguito vengono illustrati i rapporti con le paorrelate del Gruppo che comprendono:

- societa controllanti;

- societa collegate;

- societa che, avendo rapporti di partecipazionesttdiro indiretta, al capitale sociale della
capogruppo, di sue controllate e di sue contrallagt presumibile possano esercitare
un’influenza rilevante sul Gruppo. In particolare pgesume, oggettivamente, di essere in
presenza di influenza rilevante nel caso in cedbdgetto detenga, direttamente o indirettamente,
una partecipazione nella capogruppo superiore & Hppure nel caso in cui vi sia la
contemporanea presenza del possesso di una patiecip superiore al 5% e la stipula di
contratti che generino transazioni nell’esercizexr pn ammontare pari ad almeno il 5% del
fatturato consolidato. Tali societa sono denomifialtee parti correlate”;

- amministratori, sindaci, dirigenti con responsadititrategiche e gli eventuali familiari.
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La tabella seguente evidenzia i valori

categorie di parti correlate:

Conto economico

economigagrimoniali relativi ai rapporti con le diverse

di cui parti correlate

Societa Societa Altre parti Tot. Parti Incidenza %
2015 collegate controllanti correlate correlate sulla voce di
bilancio
In migliaia di euro
Ricavi 156.048 - - 15.803 15.803 10,13%
Altri ricavi operativi 2.895 - 23 - 23 0,79%
Materie prime e mat. di cons. utilizzati 83.980 - - 344 344 0,41%
Costi per servizi 29.293 200 - 46 246 0,84%
Altri costi operativi 5.851 - - 5 5 0,09%
Conto economico di cui parti correlate
Joint Societa Societa Altre parti Tot. Parti Incidenza %
2014 operations collegate controllanti correlate correlate sulla voce di
In migliaia di euro bilancio
Ricavi 145.939 7 - - 24.806 24.813 17,00%
Altri ricavi operativi 3.092 65 - 63 323 451 14,59%
Costi per servizi 25.558 4 210 - 106 320 1,25%
Altri costi operativi 3.457 2) - - 20 18 0,52%
Oneri finanziari 4.467 - - 187 - 187 4,19%
Stato patrimoniale di cui parti correlate
Al Societa Societa Altre parti Tot. Parti Incidenza %

31/12/2015 collegate controllanti correlate correlate sulla voce di
In migliaia di euro bilancio
Crediti commerciali 52.000 - - 6.383 6.383 12,28%
Altre attivita e crediti diversi correnti 5.614 - 10 5 15 0,26%
Debiti commerciali 37.689 67 - 70 137 0,36%
Stato patrimoniale di cui parti correlate

Al Joint Societa Societa Altre parti Tot. Parti Incidenza %

31/12/2014 operations collegate controllanti correlate correlate sulla voce di
In migliaia di euro bilancio
Crediti commerciali 49.598 - - - 8.690 8.690 17,52%
Altre attivita e crediti diversi correnti 5.346 - - 20 27 0,51%
Debiti commerciali 44.578 - 50 - 75 0,17%
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| valori sopra esposti, dettagliati per societdentdbelle seguenti, si riferiscono essenzialmante
rapporti di tipo commerciale (acquisti e venditepdbdotti, compensi di lavorazione, prestazione di
servizi amministrativi, di ricerca e dnarketing, le cui transazioni sono effettuate a condizidini

mercato, e rapporti finanziari le cui caratteristicsono state descritte nelle varie note illusteati

alle voci di bilancio.

Rapporti versgoint-operations

Ricavi
2015 2014
ISEM S.r.l. in liquidazione 7
Totale 7
Altri ricavi operativi
2015 2014
ISEM S.r.l. in liquidazione 65
Totale 65
Costi per servizi e prestazioni
2015 2014
ISEM S.r.l. in liquidazione 4
Totale 4
Altri costi operativi
2015 2014
ISEM S.r.l. in liquidazione 2)
Totale 2
Rapporti verso societa collegate
Costi per servizi e_prestazioni
2015 2014
Arterra Bioscience S.r.l. 200 210
Totale 200 210
Debiti commerciali
81.12.2015 31.12.2014
Arterra Bioscience S.r.l. 67 50
67 50

Totale

Rapporti verso societa controllanti

| rapporti con societa controllanti, Piemme e Heddsi limitano all'effettuazione di prestazioni
amministrative da parte della capogruppo IsagraAS.p ad occasionali operazioni di carattere

finanziario.

Altri ricavi operativi

2015

2014

Holdisa S.r.I.
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Piemme S.r.l. 14 9

Totale 23 63
Oneri finanziari
2015 2014
Holdisa S.r.l. - 187
Totale - 187
Altre attivita e crediti diversi correnti
31.12.2015 31.12.2014
Holdisa S.r.l. 4 14
Piemme S.r.l. 6 6
Totale 10 20

Rapporti verso altre parti correlate

Le “altre parti correlate” si riferiscono escluswante al Gruppo Gowan, divenuto parte correlata in
seguito al suo ingresso, in data 18 ottobre 20&Bcapitale sociale dellex controllante indiretta
BasJes Holding S.r.l. (ora controllante diretta #arome Holdisa S.r.l.) per una quota pari al 49%
del capitale sociale stesso. | crediti commeradlii ricavi verso il Gruppo Gowan si riferiscono
essenzialmente alla vendita di agrofarmaci a sicadl Gruppo Gowan da parte sia della
capogruppo Isagro S.p.A. sia della controllatausiéense Isagro USA, Inc..

Si evidenzia che le transazioni con il Gruppo Gowano avvenute secondo termini e condizioni di

mercato.
Ricavi
2015 2014
Gruppo Gowan 15.803 24.806
Totale 15.803 24.806
Altri ricavi operativi
2015 2014

Gruppo Gowan - 323
Totale - 323
Materie prime e materiali di consumo
utilizzati

2015 2014
Gruppo Gowan 344
Totale 344
Costi per servizi e prestazioni

2015 2014
Gruppo Gowan 46 106
Totale 46 106
Altri costi operativi

2015 2014
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Gruppo Gowan

20

Totale 5 20
Crediti commerciali

31.12.2015 31.12.2014
Gruppo Gowan 6.383 8.690
Totale 6.383 8.690
Altre attivita e crediti diversi

31.12.2015 31.12.2014
Gruppo Gowan 5 7
Totale 5 7
Debiti commerciali

31.12.2015 31.12.2014
Gruppo Gowan 70 25
Totale 70 25

Compensi ad Amministratori e Sindaci

Il prospetto seguente evidenzia i benefici econonégli Amministratori della controllante e dei

componenti del Collegio Sindacale (importi espréssinita di euro):
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Descrizione carica Compensi
Soggetto Carica Durata Emolumenti Bonus, Altri
ricoperta della per la carica altri incentivi conpensi
carica efringe benefits
Amministratori:
Giorgio Basile Presidente e AD 3 anni 500.000 2.625 99.000
Maurizio Basile Vice presidente 3 anni 76.6467 1.929 21.780
Riccardo Basile Consigliere 3 anni 20.9oo - -
Christina Economou | Consigliere 3 anni 20.000 - -
Gianni Franco Consigliere 3 anni 20.goo - -
Daniela Mainini Presidente del Comitato Controllo e Rischi 5 . 18.33 . )
dal 5 maggio 2015
. Lo Presidente del Comitato Nomine e . i
Adriana Silvia Sartor Remunerazione dal 5 maggio 2015 3 anni 24.66 - -
- Membro del Comitato Controllo e Rischi £ .
Stavros Sionis del Comitato Nomine e Remunerazione 3 anni 18.00€ . )
in carica
Elena Vasco Ex consigliere sino al 24 6.667 - -
aprile 2015
ExConsigliereex Presidente del Comitatg .
Antonio Zoncada Controllo e Rischigx Membro del In carica 9.833 3.800
Comitato Nomine e Remunerazione ed | Ssinoal24
exmembro dell'Organismo di Vigilanza aprile 2015
Sindaci:




Piero Gennari Presidente 3 anni 30.000 -
Giuseppe Bagnasco | Sindaco effettivo 3 anni 20.0Q0 -

Claudia Costanza Sindaco effettivo 3 anni 20.p00 -

Si segnala che il Consiglio di Amministrazione detbntrollante, nominato in data 24 aprile 2015
scadra con I'approvazione del bilancio al 31 dices2017, mentre il Collegio Sindacale scadra con

I'approvazione del bilancio al 31 dicembre 2015.

42. Gestione del rischio finanziario: obiettivi e gteri

Nell'esercizio della sua attivita il Gruppo Isagkoesposto a rischi finanziari e di mercato ed in
particolare a:

a) variazione dei tassi di cambio;

b) variazione dei tassi d’interesse;

c) variazione delle quotazioni delle materie prime;

d) liquidita;
e) gestione del capitale;
f) credito;

0) variazione delle condizioni climatiche.

Quadro di riferimento

Il mercato degli agrofarmaci convenzionali, nel lgué Gruppo Isagro opera, in base alle stime
fornite dalla societa di rilevazione Phillips McDOgall, si € attestato nel 2015 su di un valore @ieci
US$ 52 miliardi (a livello di distribuzione), comwecremento in termini nominali del 8,5% rispetto
al livello record di circa US$ 57 miliardi del 201%ale decremento € da imputarsi principalmente,
da un lato, a condizioni climatiche e meteorologisfavorevoli, anche per effetto del fenomeno “El
Nifio” e di una stagione monsonica avversa, corllilidé stock elevati presso i principali canali
distributivi e, dall'altro lato, da un calo dei pm delle principalicommodity agricole e al
rafforzamento del Dollaro USA rispetto alle prirglipvalute.

Nel contesto sopra citato, il Gruppo ha operatoquertrollare le variabili finanziarie gia indicate
attivando le opportune politiche al fine di minimézne i rischi attraverso l'impiego di strumenti
offerti dal mercato o con appropriate politiche istarie di controllo e di portafoglio
prodotti/mercati.

In particolare, per quanto riguarda I'impiego diustenti derivati, si possono identificare due
tipologie di coperture: (a) le operazioni che, nispetto delle politiche di gestione del rischio
soddisfano i requisiti imposti dai principi contilger il trattamento in ledge accountirig sono
designate di “copertura”; (b) le operazioni cher pasendo state poste in essere con lintento di
copertura dbusinessnon soddisfano i requisiti richiesti dai princgwntabili, sono classificate “di
trading’.

Siricorda che Isagro non stipula contratti deriadini speculativi.

| valori indicati nei successivi commenti si rifegono alla capogruppo Isagro S.p.A., che concentra

gli acquisti di rame e le vendite in valuta Dollad&A. Con riferimento ai tassi di cambio, occorre
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poi rilevare che variazioni del tasso euro/dollpossono comportare scostamenti a livello dei valori
consolidati della controllata Isagro USA, che peod sono allo stato puntualmente quantificabili in

quanto direttamente legati al fatturato effettigereizio dopo esercizio di tale societa controllata

a) Gestione del rischio tasso di cambio

Il Gruppo Isagro opera su piu mercati a livelloemiazionale e molti rapporti commerciali sono
gestiti in valute diverse dall’euro, principalmerntedollari americani, valuta di riferimento per le
vendite effettuate dalla capogruppo Isagro S.priacfpalmente sui mercati americani e moneta di
conto della societa controllata Isagro USA, In@p@ur in misura minore, acquisiscono rilevanza
anche la rupia indiana e il peso colombiano, modeonto, rispettivamente, di Isagro Asia e di
Isagro Colombia. Cid comporta che le attivitd epbssivita del Gruppo sono esposte ai rischi
finanziari derivanti dalla variazione del tassocdmbio tra il momento in cui si origina il rapporto
commerciale e il momento di perfezionamento deHlangazione (incasso/pagamento). Con
riferimento alla capogruppo Isagro S.p.A., le véadn dollari americani sono state pari a circa 29
milioni nell’'esercizio chiuso al 31 dicembre 20%bfronte di acquisti in dollari americani pari a
circa 9 milioni, con un saldo pertanto di circarllioni di Dollari USA.

Al fine di ridurre il rischio legato in particolaralle fluttuazioni del dollaro americano, la
capogruppo Isagro S.p.A. effettua operazioni diectypa “naturale” (cosi dettanatural hedging,
rappresentato, a titolo esemplificato, da finanzatinda parte di istituti bancari in dollari amewc

a fronte della cessione a detti istituti bancarfatiure denominate in tale valuta) e/o operazdini
copertura tramite strumergwap

Si evidenzia che, al 31 dicembre 2015, la capogrupagro S.p.A. ha in essere operaziorswap
pari a 44 milioni di dollari americani, dei qualr@a 20 milioni a fronte delle posizioni creditorie
nette in detta valuta al 31 dicembre 2015 stesswwca 24 milioni quale copertura del rischio di
cambio associato alle vendite in USD previste p2016.

Isagro, inoltre, predispone il proprio bilancio sohidato in euro e, pertanto, le fluttuazioni desdi

di cambio utilizzati per convertire i dati di bileio delle societa controllate originariamente esgire

in valuta estera potrebbero influenzare in modaiBaativo i risultati del Gruppo.

b) Gestione del rischio tasso d’interesse

Il Gruppo Isagro era caratterizzato al 31 dicen0&5 da una Posizione finanziaria netta di 47,2

milioni di euro.

La capogruppo Isagro S.p.A. era caratterizzatalafliBembre 2015 da una Posizione Finanziaria

Netta (PFN) di 48,7 milioni di Euro, dei quali 25y6lioni di Euro a medio/lungo termine, rispetto a

un valore di PFN e di debiti a medio/lungo termah&1 dicembre 2014 rispettivamente pari a 36,8

milioni di Euro e 17,0 milioni di Euro.

Pertanto, nei 12 mesi del 2015 la capogruppo ISSgvdA.:

- ha generato un flusso di cassa negativo perrili@ni di Euro, dei quali tuttavia la larga parte
(9,4 milioni di Euro) legati a una strategia dinamento del capitale circolante, principalmente
per la costituzione di un piu elevattockdi prodotti strategici rispetto al 2014 — prindipante

Tetraconazolo e Rameici; tale costituzionestdick strategico, peraltro, € apparsa conveniente,
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data la marginalita dei prodotti di proprieta diadso, grazie al basso costo di
approvvigionamento del capitale di debito;
- ha incrementato lduration del proprio debito, incrementandone la quota-parteedio/lungo
termine di 8,6 milioni di Euro.
La quasi totalita dei debiti finanziari della capaggpo Isagro S.p.A. € remunerata in base a una
componente fissa dipread di entita variabile a seconda della natura dedige linee, e ad una
componente variabile rappresentata generalmentEdRIBOR a 3 mesi (attualmente negativo).
Isagro non ha fatto ricorso a strumenti di coperel tasso di interesse. Si stima tuttavia che per
ogni 10 punti base di incremento del costo del tdebin termini di EURIBOR a 3 mesi, Isagro
avrebbe un impatto negativo incrementale a Contmm@mico di circa 50 migliaia di euro, da
considerarsi trascurabile.
Peraltro, qualora si ravvisasse I'opportunita digedere a coperture del rischio di tasso di interes
con riferimento alla componente variabile di tatisihziamenti, Isagro utilizzerebbe, come fatto in
passato per altri finanziamenti quando i tassi @rsm livelli piu elevati, ma soprattutto in uno
scenario molto piu incerto di quello attuale imteri di guidancedella B.C.E., contratti diifiterest
rate swap.
Tali contratti verrebbero posti in essere con noaie che parzialmente copra l'indebitamento
finanziario soggetto a variazione di tassi d'intse con identiche date di scadenza a quelle delle
passivita finanziarie sottostanti, cosicché ogmiazone neffair value e/o nei flussi di cassa attesi
da tali contratti sia bilanciata da una corrispanidevariazione deair value e/o nei flussi di cassa
attesi della posizione sottostante. Dette copertin@tre, verrebbero effettuate con un’ottica di
corrispondenza con il piano di ammortamento di digiainziamentol{edge accounting
Si segnala, inoltre, che, in un’ottica di ottimizme del costo del debito a livello di Gruppo e
ricerca di un maggiore allineamento tra I'orizzotémporale degli investimenti intrapresi, e quindi
dei flussi di cassa in uscita e in entrata, e qudblle fonti di finanziamento a sostegno di tali
investimenti, la capogruppo Isagro S.p.A. ha:
= rimborsato anticipatamente alla Banca Europea peingestimenti in data 16 febbraio

2015 7,4 milioni di euro, corrispondenti al debitsiduo riferito allatranchedi originari

10 milioni, erogata nel 2012 e facente parte d@rziamento di originari 22,5 milioni di

euro;

= ottenuto nuova finanza a medio-lungo termine petotile di 27,5 milioni di euro - la cui

porzione dovuta oltre i 12 mesi successivi al 3kdibre 2015 ammonta a 16,8 milioni di

euro - nella forma di otto finanziamenti a mediago:

« finanziamento di 2,5 milioni di euro, erogato nedga di gennaio da Banca Popolare
del’Emilia Romagna sul quale maturano interessasso EURIBOR a tre mesi +
spread2,20%;

» finanziamento di 2,5 milioni di euro, erogato netsa di febbraio da Banca Popolare
di Sondrio sul quale maturano interessi al tassRIBOR a tre mesi spread2%;

» finanziamento di 4,0 milioni di euro, erogato ned¢sa di marzo da Unicredit sul quale

maturano interessi al tasso EURIBOR a sei megiréad2,50%;
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« finanziamento di 5,0 milioni di euro, erogato netsa di marzo da Banca Popolare
Commercio e Industria sul quale maturano interabsasso EURIBOR a tre mesi +
spreadl,80%;

« finanziamento di 4,0 milioni di euro, erogato netsa di maggio da Banca Popolare di
Milano sul quale maturano interessi al tasso EURRBOre mesi spreadl,70%;

» finanziamento di 2,5 milioni di euro, erogato ne¢sae di luglio da Monte Paschi di
Siena sul quale maturano interessi al tasso EURIBO& mesi spreadl,85%;

» finanziamento di 6,0 milioni di euro, erogato netga di luglio da Mediocredito sul
guale maturano interessi al tasso EURIBOR a tre msgreadl,95%;

« finanziamento di 1,0 milioni di euro, erogato nedsa di settembre da Banco Popolare

sul quale maturano interessi al tasso EURIBOR entrsi +spreadl,50%.

c) Variazione del prezzo delle materie prime

Tale rischio € essenzialmente limitato alle oszitlai del prezzo dell@ommodityrame, materia
prima fondamentale per la produzione di fungicidiase di tale metallo. Il derivato utilizzato € il
“commodity swdp

Occorre rilevare che, fino al 30 settembre 201Talgogruppo Isagro S.p.A. procedeva, solitamente

all'inizio dell’'esercizio, ad effettuare copertupari a circa il 50% dei fabbisogni di rame rottame

legato alle vendite di prodotti formulati, lascianitivece non coperte le vendite attese nell’esierciz

di prodotti c.d. “tecnici”, il cui prezzo di vendite funzione diretta dell’'andamento del prezzoadell

materia prima, e rinviando nel corso dell'anno &xidione di eventuale copertura dei quantitativi

rimanenti.

Tale metodologia, tuttavia, non permetteva di legarmeccanismo di fissazione del prezzo del

prodotto finito ai clienti allandamento specifictel prezzo della materia prima sul mercato, nel

momento di suo effettivo acquisto e successivarkmione presso lo stabilimento di Adria: essa,
pertanto, permetteva mediamente una coperturaistdlio generico di fluttuazioni prevedibili del
prezzo, ma non era in grado di mettere il Gruppiourezza in caso di repentine e brusche
variazioni congiuntamente a improvvisi andamenttii di volatilita del prezzo.

Detta metodologia, pertanto, efficace in momentigerali caratterizzati da bassa volatilita, non ha

potuto garantire un’adeguata copertura in momemtitraddistinti da volatilita elevata: per tale

ragione, la Direzione Finanza e Controllo dellactapppo Isagro S.p.A., in stretta collaborazione
con le Direzioni Commerciale&Supply chaine Sistemi Informativi, hanno costituito un grupgio
lavoro per rivedere le modalita di gestione dethis della fluttuazione del prezzo della materia
prima rame, in relazione alla fissazione dei prélzziendita dei prodotti finiti ai clienti.

Pertanto, nell'ultima parte dell'esercizio 201 ktata fissata la seguente procedura:

- fissazione dei prezzi di vendita con i clienti tréhestre precedente per il trimestre successivo;

- preparazione del piano di produzione e identificagidelle tempistiche di massima dei lotti di
acquisto della materia prima, per ogni singola Vianel periodo;

- elaborazione di un report generato dai sistemirinédivi che indichi, per ogni singolo ordine e
prezzo, i quantitativi di rame rottame equivaleat&e tempistiche di massima di acquisto sul
mercato e produzione;
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- copertura a termine dei quantitativi.

Tale nuova metodologia, operativa dal 1° gennait22®a permesso una piu efficace gestione del
rischio di prezzo, specificamente disegnata peguoridere alle mutate e piu difficili situazioni di
contesto. Detta metodologia, peraltro, nascendod@onna visione esclusivamente finanziaria, ma
coinvolgendo anche gli aspetti commerciali e prodytpermette una piu efficiente gestione del
businesgame nel suo complesso, a partire dalla fissazi@n@rezzi di vendita.

Si evidenzia, tuttavia, che la procedura aziend@eente la gestione dei rischi finanziari prevede
che il CFO, in accordo con il CEO, possa valutampdortunita di derogare dalla procedura di
copertura sopra richiamata.

Si evidenzia che, al 31 dicembre 2015, la capogruigpgro S.p.A. ha in essere operazioni di

acquisto a termine di rame per 538 tonnellate,soaalenza entro il primo trimestre del 2016.

d) Gestione del rischio di liquidita

La liquidita del Gruppo si basa su una diversificae delle fonti di finanziamento bancario nonché
su un mix di struttura delle linee creditizie: “comarciali o auto liquidanti”, finanziamenti a medio
termine ed infine linee dactoring e cid al fine di potere utilizzare queste lineefunzione della
tipologia dei fabbisogni.

Si fa notare che l'indebitamento del Gruppo € ppaknente concentrato nella capogruppo Isagro
S.p.A. e suddiviso tra un numero elevato di Istibaincari, con I'obiettivo di minimizzare il risahi

di riduzione/cancellazione delle linee di credissegnate alla copertura del capitale circolante.

Da un punto di vista operativo il Gruppo contralleschio di liquidita utilizzando la pianificazie
annuale, con dettaglio mensile, dei flussi deglassi e dei pagamenti attesi. Sulla base deiatsult
della pianificazione finanziaria si individuano abbisogni e, quindi, le risorse necessarie per la
relativa copertura. Inoltre, durante ciascun eg@&ra@ su base mensile, viene elaborato un “Report
Finanziario” che riepiloga i flussi di cassa a aomts/o e prospettici a fine anno, sempre su base
mensile, della capogruppo Isagro S.p.A.. Un medestrumento dreporting & stato applicato nel
2014 anche alle societa controllate Isagro USAsadrb Espafia, che comunque rappresentano una
parte minimale dei debiti finanziari del Gruppoaepartire dal 30 settembre 2014 e con periodicita
trimestrale, ad Isagro Asia.

La seguente tabella riassume il profilo tempora&léedbassivita del Gruppo sulla base dei pagamenti

contrattuali non attualizzati:

31/12/2015 A vista < 3 mesi 3 - 12 mesi 1-5anni oltre 5 anni TOTALE
Passivita finanziarie 11.170 13.428 14.551 26.303 - 65.452
Strumenti derivati - 247 95 - 342
Debiti commerciali 7.076 9.094 21.519 - - 37.689
Debiti tributari - - 2.523 - - 2.523
Altre passivita e debiti diversi (*) 3.238 2 1.525 - 4.765
TOTALE 21.484 22.771 40.213 26.303 - 110.771

31/12/2014 Avista < 3 mesi 3 - 12 mesi 1-5anni oltre 5 anni TOTALE
Passivita finanziarie 7.668 13.565 8.760 20.432 - 50.425
Strumenti derivati - 377 592 - - 969
Debiti commerciali 15.120 9.021 20.437 - - 44,578
Debiti tributari - - 1.613 - - 1.613
Altre passivita e debiti diversi (*) 3.903 181 964 - 5.048
TOTALE 26.691 23.144 32.366 20.432 - 102.633

(*) esclusi i risconti passivi e i depositi cauzionali
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Si evidenzia che al 31 dicembre 2015 la capogrupagro S.p.A. disponeva di linee bancarie di
varia natura non utilizzate per circa 67 milioniediro, pit che dimensionate per garantire una forte

resilienza finanziaria ad eventuahockesterni.

e) Gestione del capitale

L'obiettivo del Gruppo € quello di garantire un idal rating creditizio al fine di avere accesso al
credito bancario a condizioni economicamente vajisg. E’' politica del Gruppo, quindi, avere
continui contatti con tutte le istituzioni finangi al fine di comunicare le informazioni (sempre
entro i limiti previsti per le societa quotate) esse necessarie per meglio comprendere la tipologia

delbusiness le particolari situazioni di mercato presenti.

f) Gestione del rischio di credito

E’ politica del Gruppo 'assegnazione del fido heiwti dopo avere valutato la struttura economica
patrimoniale del cliente, la suserformancedi pagamento negli anni e tutte le altre inforragzi
disponibili sul mercato e cioé i normali strumeintipiegati nel determinare la “solvibilita” del
cliente.

Al fine di limitare taluni rischi cliente/paesefsi ricorso a lettere di credito, coperture assitvea
factoring pro-soluta anche a sconti finanziari per pagamenti anticipa

La tabella sottostante evidenzia la massima esposiziel Gruppo al rischio di credito:

31.12.2015 31.12.2014
Crediti commerciali 52.000 49.598
Altre attivita e crediti diversi (esclusi i risconti) 10.907 5.124
Crediti tributari 4.715 4.286
Attivita finanziarie 441 3.215
Disponibilita liquide (esclusa la cassa) 16.165 17.115
Totale rischio di credito 83.228 79.338

Si segnala altresi che il Gruppo ha ricevuto gaeada terzi per complessive 500 migliaia di euroeiazione
ad alcuni crediti commerciali.

g) Variazioni delle condizioni climatiche

L'utilizzo di agrofarmaci € influenzato dalle comtini climatiche: umidita, piovosita, temperatufal oggi il
Gruppo segue la politica della diversificazione aheircati in cui opera al fine di coprire il maggimrmero di
mercati di entrambi gli emisferi. Di fatto il Gruppopera, direttamente (con proprie reti di vendita)
indirettamente, attraverso distributori locali imigli 70 paesi al fine di minimizzare l'influenza slituazioni
climatiche particolari presenti in determinate oggficontinenti. Tuttavia, condizioni di siccita che
straordinariamente interessino piu continenti/pag¢smedesimo tempo possono fortemente condizioare
profilo di redditivita del Gruppo. Piu in particolg data la composizione delle vendite del Grupgamto,
rivestono rilevanza le condizioni climatiche in Bpa (e in particolare in Italia), Stati Uniti e Biig. In tali
mercati, si segnalano condizioni climatiche nonofavoli alla domanda di agrofarmaci — in particelar

fungicidi — nel corso del 2015, con possibili efifstille vendite del 2016.

43. Eventi ed operazioni significative non ricorreti
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Nel corso dell’esercizio 2015 non sono state effdé operazioni significative non ricorrenti. Le
operazioni effettuate nell’esercizio precedentesi @@me richiesto dalla comunicazione CONSOB

del 28 luglio 2006, sono state illustrate nellaan®d cui si rimanda.

44. Transazioni derivanti da operazioni atipiche & inusuali

Ai sensi della Comunicazione CONSOB del 28 lugl@@, si precisa che nel corso del 2015 il
Gruppo non ha posto in essere operazioni atipiclee ieusuali, ossia operazioni che per
significativita, natura delle controparti, oggettella transazione, modalita di determinazione del
prezzo e tempistica dell'accadimento possono dawgd a dubbi in ordine alla correttezza della
informazione in bilancio, al conflitto di interessala salvaguardia del patrimonio aziendale o alla

tutela degli azionisti di minoranza.

45. Eventi successivi al 31 dicembre 2015

Non si segnalano eventi rilevanti occorsi tra ildddembre 2015 e la data del presente bilancio.

46. Elenco dei principi contabili internazionali agorovati dalla Commissione Europea alla data

di redazione del bilancio

py)

Principi contabili internazionali legolamento di om ologazione

707/2004-2236/2004-2237/2004-2238/2004-211/2005-

Prima adozione degli International Financial
1751/2005-1864/2005-1910/2005-108/2006-69/2009-

IFRS 1 Reporting Standards (IFRS)
1136/2009-662/2010-574/2010-149/2011-1255/2012-
301/2013-1361/2014
IFRS 2 Pagamenti basati sulle azioni 211/2005-1261/2008-243/2010-244/2010-28/2015
IFRS 3 Aggregazioni aziendali 2236/2004-495/2009-149/2011-1361/2014-28/2015
IFRS 4 Contratti assicurativi 2236/2004-108/2006-1165/2009

Attivita non correnti possedute per la vendita e
IFRS 5 2236/2004-70/2009-243/2010-2343/2015

attivita operative cessate

IFRS 6 Esplorazione e valutazione delle risorse minerarie 1910/2005-108/2006

e o - ) 108/2006-1165/2009-574/2010-149/2011-1205/2011-
IFRS 7 Strumenti finanziari: informazioni integrative

1256/2012-2343/2015

IFRS 8 Settori operativi 1358/2007-632/2010-243/2010-28/2015
IFRS 10 Bilancio consolidato 1254/2012-313/2013-1174/2013
IFRS 11 Accordi a controllo congiunto 1254/2012-313/2013-2173/2015
IFRS 12 Informativa sulle partecipazioni in altre entita 1254/2012-313/2013-1174/2013
IFRS 13 Valutazione del fair value 1255/2012-1361/2014-28/2015

2236/2004-2238/2004-1910/2005-108/2006-1274/2008-
IAS 1 Presentazione del bilancio 53/2009-70/2009-243/2010-149/2011-475/2012-
301/2013-2406/2015

IAS 2 Rimanenze 2238/2004

IAS 7 Rendiconto finanziario 1725/2003-2238/2004-243/2010
Principi contabili, cambiamenti nelle stime contabili

IAS 8 2238/2004-70/2009
ed errori
Fatti intervenuti dopo la data di riferimento del

IAS 10 2236/2004-2238/2004-70/2009

bilancio
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Principi contabili internazionali legolamento di om ologazione
1AS 11 Commesse a lungo termine 1725/2003
IAS 12 Imposte sul reddito 1725/2003-2236/2004-2238/2004-211/2005-1255/2012
IAS 14 Informativa di settore 1725/2003-2236/2004-2238/2004-108/2006
I o 2236/2004-2238/2004-211/2005-1910/2005-70/2009-
1AS 16 Immobili, impianti e macchinari
301/2013-28/2015-2113/2015-2231/2015
1AS 17 Leasing 2236/2004-2238/2004-108/2006-243/2010
IAS 18 Ricavi 1725/2003-2236/2004
o i 1725/2003-2236/2004-2238/2004-211/2005-1910/2005-
1AS 19 Benefici per i dipendenti
70/2009-475/2012-29/2015-2343/2015
Contabilizzazione dei contributi  pubblici e
IAS 20 ) ) i ) 1725/2003-2238/2004-70/2009
informativa sull’assistenza pubblica
1AS 21 Effetti delle variazioni dei cambi delle valute estere 2238/2004-149/2011
1AS 23 Oneri finanziari 1725/2003-2238/2004-1260/2008-70/2009
Informativa di bilancio sulle operazioni con parti
IAS 24 2238/2004-1910/2005-632/2010-28/2015
correlate
IAS 26 Fondi di previdenza 1725/2003
_ ) 2236/2004-2238/2004-69/2009-70/2009-494/2009-
1AS 27 Bilancio separato
149/2011-1254/2012-1174/2013-2441/2015
IAS 28 Partecipazioni in societa collegate e joint venture 2236/2004-2238/2004-70/2009-149/2011-1254/2012
IAS 29 Informazioni contabili in economie iperinflazionate 1725/2003-2238/2004-70/2009
1AS 31 Partecipazioni in join-venture 2236/2004-2238/2004-70/2009-149/2011-1254/2012
2236/2004-2237/2004-2238/2004-211/2005-1864/2005-
IAS 32 Strumenti finanziari: esposizione in bilancio 108/2006-53/2009-1293/2009-149/2011-1256/2012-
301/2013
1AS 33 Utile per azione 2236/2004-2238/2004-211/2005-108/2006
! . i 1725/2003-2236/2004-2238/2004-70/2009-149/2011-
IAS 34 Bilanci intermedi
301/2013-2343/2015
1AS 36 Riduzione durevole di valore delle attivita 2236/2004-2238/2004-70/2009-243/2010-1374/2013
1AS 37 Accantonamenti, passivita ed attivita potenziali 1725/2003-2236/2004-2238/2004
o . 2236/2004-2238/2004-211/2005-1910/2005-70/2009-
IAS 38 Attivita immateriali
243/2010-28/2015-2231/2015
707/2004-2086/2004-2236/2004-211/2005-1751/2005-
IAS 39 Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione 1864/2005-1910/2005-2106/2005-108/2006-70/2009-
1171/2009-243/2010-149/2011-1375/2013
IAS 40 Investimenti immobiliari 2236/2004-2238/2004-70/2009-1361/2014
1AS 41 Agricoltura 1725/2003-2236/2004-2238/2004-70/2009-2113/2015

Documenti interpretativi Regolamento di omologazione
Cambiamenti nelle passivita iscritte per smantellamenti,

IFRIC 1 2237/2004
ripristini e passivita similari

IFRIC 2 Azioni dei soci in entita cooperative e strumenti simili 1073/2005

IFRIC 4 Determinare se un accordo contiene un leasing 1910/2005
Diritti derivanti da interessenze in fondi per smantellamenti,

IFRIC 5 1910/2005
ripristini e bonifiche ambientali
Passivita derivanti dalla partecipazione ad un mercato

IFRIC 6 partecip 108/2006
specifico — Rifiuti di apparecchiature elettriche ed elettroniche
Applicazione del metodo della rideterminazione ai sensi dello

IFRIC 7 708/2006
IAS 29 — Informazioni contabili in economie iperinflazionate
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Documenti interpretativi

Regolamento di omologazione

IFRIC 8 Scopo dell'lFRS 2 1329/2006

IFRIC 9 Rideterminazione dei derivati incorporati 1329/2006-1171/2009-243/2010

IFRIC 10 Bilanci intermedi e riduzione durevole di valore 610/2007

IFRIC 11 IFRS 2 - Operazioni con azioni proprie e del gruppo 611/2007

IFRIC 12 Accordi per servizi in concessione 254/2009

IFRIC 13 Programmi di fidelizzazione alla clientela 1262/2008-149/2011
IAS 19 — Il limite relativo ad attivita a servizio di un piano a

IFRIC 14 benefici definiti, le previsioni di contribuzione minima e la loro 1263/2008-633/2010-475/2012
interazione

IFRIC 15 Accordi per la costruzione di immobili 636/2009

IFRIC 16 Coperture di un investimento netto in una gestione estera 460/2009-243/2010
Distribuzione ai soci di attivita non rappresentate da

IFRIC 17 1142/2009
disponibilita liquide

IFRIC 18 Cessione di attivita da parte della clientela 1164/2009

Estinzione di  passivita finanziarie con  strumenti
IFRIC 19 662/2010

rappresentativi di capitale

Costi di sbancamento nella fase di produzione di una miniera

IFRIC 20 1255/2012
a cielo aperto

IFRIC 21 Tributi 634/2014

SIC 7 Introduzione dell’euro 1725/2003-2238/2004
Assistenza pubblica — Nessuna specifica relazione alle attivita

SIC 10 1725/2003
operative
Consolidamento — Societa a destinazione specifica (societa

SIC 12 1725/2003-2238/2004-1751/2005-1254/2012
veicolo)
Imprese a controllo congiunto — Conferimenti in natura da

SIC 13 1725/2003-2238/2004-1254/2012
parte dei partecipanti al controllo

SIC 15 Leasing operativo — Incentivi 1725/2003
Imposte sul reddito — Cambiamenti di condizione fiscale di

SIC 25 1725/2003-2238/2004
un’impresa e dei suoi azionisti

sic 27 La valutazione della sostanza delle operazioni nella forma 1795/2003-2236/2004
legale del leasing

SIC 29 Informazioni integrative — Accordi per servizi in concessione 1725/2003
Ricavi — Operazioni di baratto comprendenti servizi

SIC 31 1725/2003-2238/2004
pubblicitari

SIC 32 Attivita immateriali — Costi connessi ai siti web 1725/2003-2236/2004-2238/2004

47. Le imprese del Gruppo Isagro

Ai sensi della delibera CONSOB n. 11971 del 14 n@d§99 e successive modifiche (art. 126 del
Regolamento) di seguito viene fornito I'elenco delimprese del Gruppo Isagro e delle
partecipazioni valutate secondo il metodo del patinio netto.

Nell'elenco sono indicate le imprese, operanti settore agrofarmaci, suddivise in base alla
modalita di consolidamento. Per ogni impresa vengamlire esposti: la ragione sociale, la
descrizione dell'attivita, la sede legale, la relnazione di appartenenza ed il capitale sociala
valuta originaria. Sono inoltre indicate la quotergentuale consolidata di Gruppo e la quota
percentuale di possesso detenuta da Isagro S.pmA.altre imprese controllate. La percentuale di
voto nelle varie assemblee ordinarie dei soci dden@on la percentuale di partecipazione sul

capitale.
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Ragione sociale e descrizione attivita Sede legale Nazione Capitale | Valuta| Quota % Imprese % di

Sociale consolidata| partecipanti | partecipazione
di Gruppo

Impresa controllante

Capogruppo

Isagro S.p.A. Milano ltalia 24.961.207,65 EUR - - -

(R&S, produzione,

commercializzazione agrofarmaci)

Imprese controllate consolidate con il metodo integle

Isagro Argentina Ltd. Buenos Aires| Argentina 1.312.100 AR$ 100% IsagpasS. 95%

(Gestione registrazioni agrofarmaci € Isagro Espafia

sviluppo commerciale) S.L. 5%

Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt Ltd.| Mumbai India 148.629.000 INR 100% Isagro S.p.A %00

(Sviluppo, produzione,

commercializzazione agrofarmaci)

Isagro Australia Pty Ltd. Sydney Australia 395.000 AUD 100% Isagro S.p.A %0D

(Gestione registrazioni agrofarmaci)

Isagro Brasil Ltda Sé&o Paulo Brasile 1.307.210 BRL 100% Isagro S.p.A. 99%

(Gestione registrazioni agrofarmaci € Isagro Espafia

sviluppo commerciale) S.L. 1%

Isagro Chile Ltda Santiago Cile 36.479.809 CLH 100po  Isagro S.p.A. 90%

(Gestione registrazioni agrofarmaci ¢ Isagro Espafia

sviluppo commerciale) S.L. 10%

Isagro Colombia S.A.S. Cota Colombia 362.654.12( cop 100% Isagro S.p.A. 100%

(Distribuzione agrofarmaci)

Isagro Espafia S.L. Madrid Spagna 120.200 EUR 100p6  Isagro S.p.A. 1Q0%

(Sviluppo e distribuzione agrofarmadi)

Isagro Shanghai Co. Ltd. Shanghai Repubblicg 235.000 usb 100% Isagro S.p.A. 100%

(Gestione registrazione agrofarmaci e Popolare

sviluppo commerciale) Cinese

Isagro Singapore Pte Ltd. Singapore Singapore 1 EUR 100P6 Isagro S.p.A. 100%

(Gestione registrazione agrofarmaci e

sviluppo commerciale)

Isagro South Africa Pty Ltd. Amanzimtoti | Repubblica 671.000 ZAR 100% Isagro S.p.A. 100p6

(Gestione registrazioni agrofarmaci € Sudafricana

sviluppo commerciale)

Isagro USA, Inc. Wilmington Stati Uniti 1.500.000 UsD 100% Isagr@3. 100%

(Sviluppo, produzione,

commercializzazione agrofarmaci)

Imprese collegate valutate con il metodo del patrignio netto

Arterra Bioscience S.r.l. Napoli Italia 250.429 EUR 229 Isagro S.p.A. 22%

(R&S biologia e genetica molecolare]

Milano, 14 marzo 2016
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ISﬂGDO Centro Uffici San Siro - Edificio D - ala 3 - Via Caldera, 21 - 20153 Milano - ltalia
Tel. 02 40901.1 - Fax 02 40901.287 - e-mail: isagro@isagro.it - www.isagro.com

Attestazione del bilancio consolidato ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento Consob

n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni

1. I sottoscritti dott. Giorgio Basile, Presidente ed Amministratore Delegato di Isagro S.p.A., e dott.
Ruggero Gambini, Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili socictari di Isagro
S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

e I’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e
o [I’effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio

consolidato nel corso dell’esercizio 2015.
2. Al riguardo non sono emersi aspetti di rilievo.

3. Si attesta, inoltre, che:
3.1 il bilancio consolidato di Isagro S.p.A. al 31 dicembre 2015:
a) ¢ redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella
Comunita Europea ai sensi del regolamento CE n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del
Consiglio Europeo del 19 luglio 2002;
b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
¢) ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel
consolidamento;
3.2 la relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento e del risultato della
gestione, nonché della situazione dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel

consolidamento, unitamente alla descrizione dei principali rischi ed incertezze cui sono esposti.

Milano, 14 marzo 2016 N

Il Presidente ¢ Amministratore Delegato Il Dirigente preposto alla rcdaziq;i
Vi

do?ti
/S

// /

b4 4

/
/
vr/
#

orgio Basile

UNIEN IS0 9001:2008 CERTIQUALITY
£ MEVMERO DELLA
FEDERATION (150
<

ISAGRO S.p.A. - societa diretta e coordinata da Holdisa S.r.l.

'

LTS | (rvec)
SISTEMA DI GESTIONE \ o

Sede legale: Via Caldera, 2| - 20153 Milano - Italia
QUALITA CERTIFICATO

Capitale Sociale Euro 24.961.207,65 i.v. - RE.A. Milano 1300947 - Registro Imprese Milano, Cod. Fisc. e P. IVA 09497920158

140




RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE

Deloi
e o I tte Deloitte & Touche S.p.A.

Via Tortona, 25
20144 Milano
Italia

Tel: +39 02 83322111
Fax: +39 02 83322112
www.deloitte.it

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
Al SENSI DEGLI ARTT. 14 E 16 DEL D. LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39

Agli Azionisti della
ISAGRO S.p.A.

Relazione sul bilancio consolidato

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Isagro, costituito dalla
situazione patrimoniale - finanziaria consolidata al 31 dicembre 2015, dal conto economico
consolidato, dal conto economico complessivo consolidato, dal prospetto dei movimenti di patrimonio
netto consolidato, dal rendiconto finanziario consolidato per I’esercizio chiuso a tale data, da una
sintesi dei principi contabili significativi e dalle altre note esplicative.

Responsabilita degli Amministratori per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs.
n. 38/05.

Responsabilita della societa di revisione

E’ nostra la responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio consolidato sulla base della revisione
contabile. Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali
(ISA Italia) elaborati ai sensi dell’art. 11, comma 3, del D.Lgs. 39/10. Tali principi richiedono il
rispetto di principi etici, nonché la pianificazione e lo svolgimento della revisione contabile al fine di
acquisire una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato non contenga errori significativi.

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a
supporto degli importi e delle informazioni contenuti nel bilancio consolidato. Le procedure scelte
dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori
significativi nel bilancio consolidato dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.
Nell’effettuare tali valutazioni del rischio, il revisore considera il controllo interno relativo alla
redazione del bilancio consolidato dell’impresa che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta
al fine di definire procedure di revisione appropriate alle circostanze, e non per esprimere un giudizio
sull’efficacia del controllo interno dell’impresa. La revisione contabile comprende altresi la
valutazione dell’appropriatezza dei principi contabili adottati, della ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli Amministratori, nonché la valutazione della presentazione del bilancio
consolidato nel suo complesso.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.

Ancona Bari Bergamo Bologna Brescia Cagliari Firenze Genova Milano Napoli Padova
Palermo Parma Roma Torino Treviso Verona

Sede Legale: Via Tortona, 25 - 20144 Milano - Capitale Sociale: Euro 10.328.220,00 i.v.

Codice Fiscale/Registro delle Imprese Milano n. 03049560166 - R.E.A. Milano n. 1720239
Partita IVA: IT 03049560166

141



Giudizio

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo Isagro al 31 dicembre 2015, del risultato economico e
dei flussi di cassa per I’esercizio chiuso a tale data in conformita agli International Financial Reporting
Standards adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del
D.Lgs. n. 38/05.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari con il bilancio consolidato

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di
esprimere, come richiesto dalle norme di legge, un giudizio sulla coerenza della relazione sulla
gestione e delle informazioni della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate
nell’art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs. 58/98, la cui responsabilitd compete agli Amministratori della
Isagro S.p.A., con il bilancio consolidato del Gruppo Isagro al 31 dicembre 2015. A nostro giudizio la
relazione sulla gestione e le informazioni della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari
sopra richiamate sono coerenti con il bilancio consolidato del Gruppo Isagro al 31 dicembre 2015.

DELOITTE;& TQUCHE S.p.A.

Milano, 25 marzo 2016
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