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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE

Signori Azionisti,

il bilancio consolidato del Vostro Gruppo al 31eticbre 2016 mostra, a livello di Conto Economico,
Ricavi pari a 149,7 milioni di Euro (-4,1% rispetto al1%), unMargine operativo lordo di 16,2
milioni (rispetto ai 19,5 milioni del 2015) e WRisultato netto in utile per 2,7 milioni (rispetto
all'utile di 3,1 milioni del 2015).

Il sopra citato decremento dRicavi del 2016 rispetto al 2015 e principalmente ricaribile a
minori vendite sull'importante mercato brasilianome nel prosieguo piu diffusamente esposto, con
ricavi derivanti da accordi di valorizzazione deRaoprieta Intellettuale relativa ai prodotti di

proprieta realizzati nell’esercizio non lontaniglzlli di competenza dell’anno precedente.

Con riferimento agli aspetti patrimoniali al 31 elicbre 2016, il Vostro Gruppo presemabiti

finanziari netti pari a 52,7 milioni di Euro (rispetto ai 47,2 raiti del 31 dicembre 2015), con un
rapporto debt/equitydi 0,52; tali Debiti finanziari netti, peraltrdsultano interamente a fronte del
Capitale circolante commerciale netto, con i Mgmzipri (passati dai 99,9 milioni di Euro del 31
dicembre 2015 ai 102,1 milioni al 31 dicembre 20dl6&¢ contribuiscono a finanziare quest'ultimo

per 13,2 milioni di Euro.

Il 2016, in linea con quanto a suo tempo anticipét® rappresentato per il Vostro Gruppo un
esercizio di “consolidamento” dei risultati delllzm precedente, in presenza, come detto, di un
andamento delle vendite sul mercato brasilianalo dspetto al 2015 ma con un miglior risultato

dalla gestione finanziaria.

Da un punto di vista strategico, invece, I'esecci2016 si € contraddistinto per la prosecuzione

dell'implementazione delle linee strategiche dglea attraverso:

* la continuazione dei programmi di investimento peove registrazioni dei principi attivi
esistenti e per lo sviluppo di nuovi prodotti/malkr Con riferimento a questi ultimi, sono
proseguiti, nel rispetto delle tempistiche, i pragmi relativi al co-sviluppo del Fluindapyr
(nuovo fungicida di proprieta ad ampio spettro afgreente alla classe degli “SDHi"), la cui
registrazione € attesa nel 2021 in Europa, e giloppo del Dominus (nuovo Biofumigante di
proprieta), le cui vendite, seppur gia iniziate In&tSA, ci si attende cresceranno in misura
significativa nei prossimi anni, in seguito alletimento della registrazione per la California,
attesa entro la prima parte del 2018;

» lo sviluppo della struttura commerciale a livellmlgale, con I'assunzione di nuove risorse a
livello di capogruppo Isagro S.p.A., il rafforzanbedelle societa locali Isagro Argentina, Isagro
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Brasil, Isagro Shanghai, Isagro USA e la costitogidi Isagro Mexicana, Isagro Poland, Isagro
Vietnam.

Con riferimento alle prospettive del Vostro Grupptsagro continua a lavorare per
l'implementazione del modello diusinesdi originatore di nuovi prodotti e molecolglobale e
indipendentgcon un orizzonte gestionale di medio/lungo tearéncon I'obiettivo di un livello di
fatturato consolidato intorno ai 200 milioni di Burai quali sono sottese aspettative di adeguata
redditivita.

In relazione allandamento dei corsi azionari dig in Borsa, poi, occorre evidenziare che il

Vostro Gruppo, ai corsi attuali, soffre di:

- una capitalizzazione di Borsa lontana dai valofilib del Patrimonio Netto, con quest’ultimo
che, a sua volta, sottostima il valore di potemrziaalizzo dell’attivo stesso, riflettendone il
valore contabile dei soli costi storici al netta deativi ammortamenti. Cio, peraltro, appare
tanto piu vero quanto piu lo si analizza anche lalte delle recenti operazioni di acquisizione
e fusione che hanno interessato i maggiori oparassati sulla ricerca innovativa e dei relativi
multipli ad essi associati;

- uno “spread” tra il prezzo di Borsa delle AzionidDrarie e quello delle Azioni Sviluppo,
entrambe quotate sul segmento “STAR” di Borsadteli con il valore unitario delle prime
superiore a quello delle seconde pur in presenzgdivalenza di valore patrimoniale e un
maggior dividendo del 20% per le Azioni Sviluppspetto a quello eventualmente deliberato

per le Azioni Ordinarie.

EVOLUZIONE DEL MERCATO DEGLI AGROFARMACI

Le vendite di agrofarmaci dei principali operatteilalndustry(Bayer CropScience, Syngenta, Du
Pont, Basf, Dow e Monsanto) evidenziano a livellmnatiale, per I'anno 2016, un livello aggregato
di fatturato inferiore di circa il 5% rispetto a allo del pari periodo del 2015, con un calo
particolarmente marcato in Sud America e, piu ngflecifico, nell'importante mercato brasiliano.
Nel 2016 il mercato derop protectioré stato ancora caratterizzato da bassi prezza a@thmodity
agricole, cosi limitando le disponibilita economiowanziarie degli agricoltori, dall'apprezzamento
del Dollaro sulle altre principali valute, da elévevelli di inventario presso i canali distributj da
condizioni climatiche avverse in Brasile (ove peng@no condizioni di difficile accesso al credito
e comunque a costi elevati) e Nord Europa e d#dtef derivante dalla massiccia adozione di

colture geneticamente modificate nelle Americhe.

Riguardo I'andamento dei singoli mercati e facemderimento anche a indicazioni di Phillips

McDougall, si evidenzia che:

* in Europa, il mercato ha beneficiato di un clima invernalgen@d una primavera anticipata,
seguiti pero da un’estate fresca e umida al ndrel el loro complesso hanno comportato per

I'Europa un tasso di decrescita del livello di vieadlell'1,3% rispetto al 2015.
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La riforma della PAC (Politica Agraria Comune), ated 2016 ha avuto il primo anno pieno

di attuazione, ha avuto effetti depressivi sullofitabilita complessiva del comparto

economico agricolo. L’analisi dellandamento deBeperfici coltivate e delle relative

produzioni mostra un calo dello 0,5% delle supéeréicdel 5,1% delle produzioni, con
conseguenti effetti depressivi sulla domandmpliit produttivi, tra cui gli agrofarmaci;

* in Nordamerica, il mercato ha registrato una crescita dell’l,38petto all'anno precedente,
specialmente in Canada e Messico mentre negli Stati, dove si sono avute soddisfacenti
condizioni agronomiche durante il ciclo vegetatigdn California, dove la disponibilita idrica
€ migliorata dopo la prolungata siccita, hanno iomaito a perdurare bassi livelli dei prezzi
delle derrate agricole, alti livelli di inventaripresso i canali distributivi e una scarsa
propensione all’acquisto da parte degli agrico]tori

* in Sudamerica il mercato ha registrato un decremento del livelelle vendite del 6,9%
rispetto all'anno precedente. E proseguita anch@®@&6 la riduzione delle aree coltivate a
granoturco a favore della soia in ragione del rargtiompenso riconosciuto dal mercato. In
particolare:

o in Brasile, I'economia agricola risulta ancora ibhdita dagli effetti del progressivo
apprezzamento del Real brasiliano sul Dollaro irsgaall’inizio del 2016, dal basso
livello dei prezzi delle derrate agricole e dattatosto del credito, dallincremento del
livello di inventario presso i canali distributiei dalle condizioni climatiche avverse alle
colture, specialmente a causa della siccita doadufienomeno di “El Nifio”;

o0 in Argentina, € iniziata una ripresa dell’econoragricola trainata dalla nuova politica
governativa che ha eliminato la tassa sulle espioriadi mais e grano e ridotto quella sulla
soia, con conseguente ripresa del mercato;

e in Asia e Oceaniail mercato ha riportato un decremento del livelidle vendite dell’l,2%
rispetto al 2015. | paesi asiatici, a cominciar¥lddia, hanno beneficiato di una soddisfacente
stagione monsonica che & la principale responsdbllandamento dell'economia agricola.
La Cina ha sofferto per I'introduzione dellzeto growth policy. Il prezzo del riso, in rialzo a
seguito del completamento del programmalestockingin Tailandia, ha trainato i mercati
degli agrofarmaci nei paesi est-asiatici. In Ausrai € avuta una ripresa dopo un lungo
periodo di siccita permettendo il raggiungimentoudi livello record nella produzione di

cereali.

CONTO ECONOMICO — DATI DI SINTESI

| Ricavi consolidati del 2016 sono stati pari a 149,7 mildinEuro, in diminuzione di 6,3 milioni
(-4,1%) rispetto ai 156,0 milioni di Euro del 2015.

Il suddetto decremento di fatturato del 2016 rigpali’esercizio precedente & dipeso, da un lao, d
minori vendite:

* in Sud America, e in particolare in Brasile, pecai6 milioni di Euro;

« in Nord America, e in particolare negli Stati Upfier circa 3 milioni di Euro,



nonché da minori ricavi da accordi con Terzi pevdtorizzazione della Proprieta Intellettuale di
Isagro per circa 1 milione di Euro, parzialmentatoobilanciati, dall’altro lato, da un maggior

fatturato in Europa, Asia Minore e Asia.

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

evidenzia che nel 2016 le vendite:

- inltalia, hanno rappresentato circa il 20% delii@to (rispetto al 22% del 2015), per un totale
di 27,2 milioni di Euro (rispetto ai 31,5 milionet2015);

- negli altri Paesi europei, hanno rappresentat@dlr@8% del fatturato (rispetto al 24% del
2015), per un totale di 38,9 milioni di Euro (risjpeai 34,1 milioni del 2015);

- nelle Americhe, hanno rappresentato circa il 17%ateurato (rispetto al 23% del 2015), per
un totale di 23,6 milioni di Euro (rispetto ai 32ZyBlioni del 2015);

- in Asia, hanno rappresentato circa il 29% del fattu (rispetto al 26% del 2015), per un totale
di 40,8 milioni di Euro (rispetto ai 37,7 milionet2015);

- nel resto del Mondo, hanno rappresentato circ&ild®l fatturato (rispetto al 5% del 2015),

per un totale di 8,0 milioni di Euro (rispetto a¥ milioni del 2015).

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 oltre I'80%.

(€ 000) 2016 Variazione 2015

Italia 27.224 19,7% -13,5% 31.487 21,9%
Resto d'Europa 38.88128,1% +13,9% 34.134 23,8%
Americhe 23.569 17,0% -27,6% 32.547 22,7%
Asia 40.750 29,4% +8,0% 37.729 26,3%
Resto del Mondo 8.048 5.8% +4,4% 7.711 53%
Subtotale 138.472 100,0% 3,6%  143.608 100,0%
agrofarmaci

Altri prodotti e servizi 11.245 -9,6% 12.440

Ricavi consolidati 149.717 -4,1% 156.048

Tabella 1: Ricavi consolidati per Area Geografica

Nel corso del 2016, Isagro ha proseguito le proatiigita di Ricerca, Innovazione & Sviluppo,
sostenendo un livello totale di costi pari a 14illomi di Euro (rispetto ai 15,5 milioni del 2015Ji

cui 9,6 milioni di Euro capitalizzati (rispetto amitalizzazioni per 11,2 milioni del 2015). Tali
significativi investimenti riguardano in particodail co-sviluppo della nuova molecola di proprieta
Fluindapyr (fungicida ad ampio spettro d’azione apgnente alla classe SDHi), i cui studi sono
effettuati in collaborazione con FMC Corporatiamskiluppo del nuovo Biofumigante per gli USA,

la difesa straordinaria di prodotti di proprietBbesviluppo di nuove registrazioni per questi ultim



Si segnala, inoltre, che nel 2016 Isagro ha beiasdicli un credito di imposta a fronte delle prepri
attivita di R,I&S di 1,5 milioni di Euro, dei qual,3 milioni di Euro inclusi per competenza nel

Conto Economico dell’esercizio.

Con riferimento specifico al suddetto nuovo fundécFluindapyr, si segnala che la registrazione del
principio attivo in Europa € attesa avvenire n&220

Occorre peraltro evidenziare che é interesse gtcate obiettivo prioritario di Isagro, in coerenza

con le linee strategiche del Gruppo, massimizzarealorizzazione di detta molecola, avente un

orizzonte di commercializzazione globale, anchee¢trso accordi con Terzi.

Esercizio Esercizio Differenze

(€ 000) 2016 2015

Ricavi 149.717 156.048 -6.331 -4,1%
Memo: Costo del lavoro e acc. premi (29.308) (28.832) -476

EBITDA 16.217 19.457 -3.240 -16,7%
% sui Ricavi 10,8% 12,5%

Ammortamenti:

- attivita materiali (3.829) (3.748) -81

- attivita immateriali (5.344) (5.146) -198

- svalutazione attivita materiali e immateriali (174) (776) +602

EBIT 6.870 9.787 -2.917 N/S
% sui Ricavi 4,6% 6,3%

Interessi, commissioni e sconti finanziari (747) (1.127) +380
Utili/(perdite) su cambi e strumenti derivati 719 (1.296) +2.015
Rivalutazioni di partecipazioni 28 54 -26

Risultato ante imposte 6.870 7.418 -548 N/S
Imposte correnti e differite (3.887) (4.036) +149

Utile del Gruppo delle attivita in funzionamento 2983 3.382 -399 N/S
Risultato netto dell®iscontinued operations (250) (250) -

Risultato netto 2.733 3.132 -399 N/S

Tabella 2: Sintesi del Conto Economico consolidato

L'EBITDA (Margine Operativo Lordo) del 2016 e stato pari a 16,2 milioni di Euro, in
diminuzione di 3,3 milioni (-16,7%) rispetto ai 9nilioni di Euro del 2015, con una marginalita
rispetto ai Ricavi passata dal 12,5% del 2015 @%0del 2016.
Il suddetto decremento del margine operativo lorel)2016 rispetto al 2015 & riconducibile:
(i) per 2,8 milioni di Euro, al minor Valore Aggiuntepil citato decremento di fatturato, oltre
che a maggiori accantonamenti di periodo,
e

(i) per 0,5 milioni di Euro, al maggior costo del law@ premi a dipendenti.



Con riferimento al primo punto sopra riportatogsidenzia che l'incidenza del Valore Aggiunto
rispetto al fatturato & rimasta sostanzialmenteailstael 2016, e cioé pari al 30,4% rispetto ab3%0,

del 2015, evidenziando cosi la tenuta di efficiethela struttura dei costi.

Con riferimento poi aglhmmortamenti e svalutazionidi periodo, essi sono stati pari a 9,3 milioni
di Euro, in diminuzione di 0,4 milioni rispetto &7 milioni di Euro del 2015, quale effetto di:
e maggiori ammortamenti per 0,2 milioni di Euro;

e minori svalutazioni per 0,6 milioni di Euro.

Conseguentemente, il Vostro Gruppo ha chiuso i62&dn unEBIT (Risultato operativo) di 6,9

milioni di Euro, in diminuzione di 2,9 milioni rigtto al valore di 9,8 milioni di Euro del 2015.

A livello di gestione finanziaria, poi, nel 2016\Mbstro Gruppo ha sostenuto, rispetto all’esercizio

precedente:

« minori Interessi, commissioni e oneri finanziariper 0,4 milioni di Euro, pur in presenza di
un incremento dell'indebitamento finanziario, geaa migliori condizioni di finanziamento
ottenute dalla capogruppo Isagro S.p.A. per effditan miglioramento del proprimating
presso i canali bancari e beneficiando di un coote intermediazione finanziaria con
maggiore liquidita disponibile, nonché per la maggedditivita della liquidita della consociata
Isagro Asia;

«  Utili netti su cambi e strumenti finanziari derivati per 0,7 milioni di Euro rispetto alle perdite
di 1,3 milioni di Euro del 2015, con un miglioranmendi 2,0 milioni riconducibile alle
evoluzioni del tasso di cambio Euro/Dollaro al aategli effetti dei contratti derivati stipulati
a fini di copertura del rischio di cambio associalle vendite in Dollari USA.

Si ricorda che il Gruppo Isagro opera su piu meédivello internazionale e molti rapporti
commerciali sono gestiti in valute diverse dall’Buprincipalmente in Dollari americani.
Conseguentemente, il Gruppo, in ottemperanza etlaria “Policy per la Gestione dei Rischi
Finanziari”, volta a “mettere in sicurezza” il tasdi cambio debudgef effettua coperture
contro il rischio di cambio relativo al Dollaro arf@ano utilizzando come base di riferimento
I'esposizione prospettica per I'esercizio risultadalla bilancia valutaria in Dollari USA.
Relativamente alle operazioni di copertura reatezztal Gruppo, si rammenta altresi che esse
sono esclusivamente a fronte di operazioni gedtienaon hanno, pertanto, alcun carattere
speculativo: tuttavia, non soddisfacendo i requimievisti dallo IAS 39 relativamente alle
coperture dei “rischi specifici”, queste operazieangono considerate dirading” e quindi
imputate, sia per la parte gia realizzata che pell@non ancora realizzata, direttamente tra le

componenti finanziarie del conto economico.

Il Risultato ante imposteconsolidato € stato quindi in utile per 6,9 milidin Euro, in marginale

decremento rispetto ai 7,4 milioni di Euro del 2015



A livello di gestione fiscale, al 31 dicembre 2030 state registrate imposte correnti e diffexite
debito per 3,9 milioni di Euro, sostanzialmentdimea con il valore del 2015, con Risultato
netto in utile per 2,7 milioni di Euro, valore quest'uito di poco inferiore rispetto ai 3,1 milioni

dell’'esercizio 2015.

STATO PATRIMONIALE — DATI DI SINTESI

Dal punto di vista patrimoniale,@apitale investito nettoa livello consolidato al 31 dicembre 2016
e stato pari a 154,8 milioni di Euro, in aumentd @ milioni rispetto ai 147,0 milioni di Euro del
31 dicembre 2015.

(€ 000) 31.12.2016 31.12.2015 Differenze

Capitale fisso netto 89.682 85.558 +4.124 +4,8%
Capitale circolante netto 67.868 64.349 +3.519 +5,5%
di cui:

Capitale Circolante Commerciale Netto 65.905 63.321 +2.584

T.F.R. (2.747) (2.872) +125  -4,4%
Capitale investito netto 154.803 147.035 +7.768 +5,3%

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

Totale 154.803 147.035 +7.768 +5,3%

Finanziato da:

Mezzi propri 102.085 99.858 2.227 2,2%
Posizione finanziaria netta 52.718 47.177 5541 11,7%
Rapporto Debt/Equity 0,52 0,47

Totale 154.803 147.035 +7.768 +5,3%

Tabella 3: Sintesi dello Stato Patrimoniale condatd

Piu in particolare, ilCapitale fisso nettoal 31 dicembre 2016 si & attestato su un livell8j7
milioni di Euro, facendo registrare un incrementetd milioni rispetto agli 85,6 milioni di Euro
del 31 dicembre 2015. Tale variazione é ricondlejtmincipalmente alla dinamica intervenuta nelle
seguenti poste:

» Avviamento e Altre attivita immateriali , complessivamente pari a 51,8 milioni di Euro &l 3
dicembre 2016, in aumento di 3,1 milioni di Eurspetto al 31 dicembre 2015 per effetto degli
investimenti per lo sviluppo di nuovi prodotti/motde e per la difesa straordinaria di prodotti e
molecole di proprieta esistenti, che hanno piu @brobilanciato i relativi ammortamenti di

periodo;



« Attivita materiali , complessivamente pari a 22,6 milioni di Euro &l dcembre 2016, in
diminuzione di 1,3 milioni rispetto al 31 dicemt#@15, quale effetto di minori investimenti di
periodo rispetto al livello dei relativi ammortantien

 Altre attivita e passivita a medio/lungo termine complessivamente pari a 14,9 milioni di Euro
al 31 dicembre 2016, in aumento di 2,2 milioni eigp al 31 dicembre 2015, principalmente per
I'incremento dei crediti esigibili oltre i 12 mesifronte dei nuovi contratti diicensing al netto
della quota parte dei crediti della stessa natuessere al 31 dicembre 2015 che al 31 dicembre

2016 sono divenuti esigibili entro il 2017.

Il Capitale circolante commerciale nettaal 31 dicembre 2016, poi, € stato pari a 65,9omildi

Euro, in aumento di 2,6 milioni rispetto al 31 didwe 2015. In relazione a cio, si evidenzia che:

+ il valore delleRimanenze di magazzin@ diminuito di 2,0 milioni di Euro, per la riduzierdei
livelli di stockstrategici costituiti nel corso dell'esercizio peeente;

e i Debiti commerciali sono diminuiti di 6,0 milioni di Euro per effettojtre che di minori
acquisti, di una diversa dinamica del ciclo acquigtagamenti, con i primi concentrati nella
prima parte dell’esercizio ed i secondi manifestatella seconda parte, quale riflesso delle
politiche di ottimizzazione industriale relativéaagiestione dei siti produttivi del Gruppo;

* i Crediti commerciali sono diminuiti di 1,4 milioni di Euro anche quadéfetto del minor

fatturato.

Per quanto concerneTrattamento di Fine Rapporto (T.F.R.) al 31 dicembre 2016, esso € stato

pari a 2,7 milioni di Euro, di poco inferiore alloee di 2,9 milioni del 31 dicembre 2015.

Sul lato delle fonti di finanziamentoMezzipropri consolidati al 31 dicembre 2016 sono stati pari
a 102,1 milioni di Euro, in aumento di 2,2 miliatii Euro rispetto ai 99,9 milioni registrati al 31

dicembre 2015 principalmente per effetto dell'utile periodo e della variazione positiva della
riserva di conversione relativa in particolare gleste di bilancio della controllata Isagro (Asia)

Agrochemicals Pvt. Ltd., al netto dei dividendi paggli Azionisti.

La Posizione finanziaria netta (PFN)consolidata al 31 dicembre 2016 é stata cosig&2,7
milioni di Euro, in aumento di 5,5 milioni rispet&s 47,2 milioni di Euro registrati al 31 dicembre
2015. Come gia anticipato commentando I'evoluzidaeble attivita, tale incremento di Posizione
finanziaria netta € da imputarsi per 2,6 milioniEliro alle variazioni del Capitale circolante
commerciale netto, per 1,9 milioni di Euro all'agsmento di cassa della gestione operativa e di
investimento (che avrebbe valore positivo includerithcremento dei crediti per accordi di
Licensingdell’esercizio) e per 1,0 milioni di Euro ai dieiddi pagati agli Azionisti.

Per quanto concerne la composizione della PosiZim@mziaria netta al 31 dicembre 2016, si
segnala che i debiti a medio-lungo termine sono#&0,9 milioni di Euro, in aumento rispetto al
valore di 25,6 milioni del 31 dicembre 2015 pertfi dell'ottenimento di nuovi finanziamenti a
medio-lungo termine. Tali operazioni sono statet@as essere dalla capogruppo Isagro S.p.A. in

un’'ottica di ottimizzazione del costo del debitomedio-lungo termine nonché di un miglior
10



allineamento tra l'orizzonte temporale degli inve@nti - in particolar modo quelli relativi allo
sviluppo del nuovo fungicida ad ampio spettro Fdiaipyr - e quello delle fonti di finanziamento a

sostegno di tali investimenti.

Si rileva, inoltre, che iCapitale fisso nettoal 31 dicembre 2016 risultava interamente finaozia
dai Mezzi propri, con questi ultimi che concorrevaanche a finanziare il capitale circolante

commerciale netto per 13,2 milioni di Euro.

Alla luce di quanto sopra esposto, il rappatédt/equity(ossia il rapporto tra posizione finanziaria
netta e mezzi propri) a livello consolidato € stado a 0,52 rispetto al valore di 0,47 registi@td1
dicembre 2015.

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, esponeva wsiz®ne finanziaria netta a debito di Euro 58,9
milioni, in presenza di linee di credito bancariovaria natura a disposizione e inutilizzate péereol
80 milioni di Euro.

PRINCIPALI INDICATORI FINANZIARI

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

2016 2015
N. medio azioni in circolazione* (000) 38.675 38.675
Utile base per azione* (€) 0,07 0,08
Mezzi propri per azione* (€) 2,64 2,58
R.O.E. 2,7% 3,1%
R.O.l. 4,4% 6,7%
Posizione finanziaria netta / EBITDA 3,25 2,42

*Escluse 50.000 azioni proprie

Con riferimento ai principali indicatori finanziasi evidenzia un utile per azione di 0,07 nel 2016
di poco inferiore rispetto al valore dello scorsemizio. Parimenti, si & assistito ad un leggero
decremento del R.O.ERéturn on Equity Risultato netto su mezzi propri), pari a 2,7¥petto a
3,1% del 2015, e un peggioramento del R.®&t(rn on InvestmentRisultato operativo su capitale
investito netto), passato dal 6,7% nel 2015 al 4a4%1 dicembre 2016, quale effetto combinato

della contrazione del Risultato operativo e deli@mto del Capitale investito.

11



Il rapporto tra Posizione finanziaria netta ed EBN ha fatto registrare un leggero peggioramento,
passando dal valore di 2,42 del 2015 a 3,25 ai&intbre 2016, per effetto del’aumento di circa il
12% della PFN rispetto allo scorso esercizio palahente a un calo del’EBITDA di circa il 16,7%.

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 ricerca, procdwzimarketinge commercializzazione.

Con riferimento pertanto ai risultati 2016 di Isa@.p.A., essi sono stati rappresentati da:

. Ricavi pari a 103,0 milioni di Euro, in diminuzione di75milioni (-5%) rispetto ai 108,7
milioni di Euro del 2015;

e UNEBITDA paria € 9,8 milioni di Euro, in diminuzione di 3ilioni (-24%) rispetto ai 12,9
milioni del 2015;

* unaPerdita di circa 0,7 milioni di Euro rispetto all'Utildi 3,4 milioni del 2015.

ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

Nel corso del 2016 il Gruppo Isagro ha sostenustdi b Ricerca, Innovazione & Sviluppo per un
totale di 14,1 milioni di Euro, di cui 9,6 miliomi Euro capitalizzati quali investimenti per lo
sviluppo, la registrazione e la difesa straordmédgi prodotti di proprieta su base mondiale; 6452
'ammontare di tali spese era stato pari a 15,%miidi Euro, di cui 11,2 milioni capitalizzati.
Inoltre Isagro ha beneficiato nel 2016 di un creditimposta a fronte delle proprie attivita di &3

di 1,5 milioni di Euro, dei quali 0,3 milioni is¢ti nel Conto Economico dell’esercizio.

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 qualifica di

“meritevole di sviluppo” di almeno 2 nuovi prodottiel corso del 2017; tale attivita & stata

concentrata su:

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

e nuovi candidati contro i parassiti del terreno;

* nuove serie di erbicidi per colture seminative.

Proseguira anche nel 2017 I'approfondimento dewidisfinalizzati all’identificazione di nuovi

formulati a base di rame in grado di agire a didsitte e con uno spettro d’azione pit ampio rigpett

a quelli attualmente sul mercato.

Infine, continua la valutazione di nuovi prodotti azione biostimolante, da soli o in combinazione

con altre molecole: a tal riguardo, una nuova fdamisultata interessante dagli studi di “primo
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profilo” € passata nel corso del 2016 allo stadieatutazione pre-commerciale e verranno eseguiti

studi di profilo per formule di seconda generazione

B) SVILUPPO PRODOTTI

Si evidenziano di seguito le principali attivitagdiluppo svolte nel corso del 2016.

Fluindapyr (o inibitore della Succinato Deidrogen@asSDHi, gia IR9792) — fungicida ad ampio

spettro
Sono proseguiti i principali studi regolatori suingipio attivo in linea con il piano. A tutt’'oggion

si evidenziano criticita tali da determinare unaazone del piano registrativo nelle principakear

in cui & coinvolta Isagro, quali UE, Brasile e Cina

Il programma di sperimentazione e prove registeativ campo per il 2016 € stato completato
coprendo le aree strategiche dellEuropa, del Brasidella Cina. | principali risultati hanno

confermato il valore tecnico di IR9792 nelle condzioni testate.

Kiralaxyl® (o Benalaxyl-M, gia IR6141) — isomerdiab per Benalaxyl

L'attivita di sviluppo si & concentrata, tra gltralsui seguenti progetti:

» prosecuzione della preparazione dessierper la registrazione del Kiralaxyl negli USA per i
trattamento delle sementi;

» follow-up del processo di ri-registrazione negli stati mendail’'Unione Europea per tutti i
formulati contenenti Kiralaxyl registrati in Europg.d. “STEP 2"), dopo [linclusione
nell’Allegato 1 del Regolamento CE 1107/2009;

e aggiornamento delossierregistrativo per la registrazione in Francia dahtic M WG;

» follow-updel progetto di registrazione del formulato Kisgle+ Mancozeb (WP) in India;

» follow-up dei progetti di registrazione del Kiralaxyl teomicdel formulato Kiralaxyl +

Mancozeb (WG) in Brasile e Cina e del formulatosfaxyl + Clorotalonil in Brasile.

Tetraconazolo — fungicida ad ampio spettro

L'attivita & stata concentrata sui seguenti progett

« invio della notifica per il rinnovo della approvare nell’lUnione Europea del Tetraconazolo
come principio attivo;

» follow-up dei processi di ri-registrazione dei formulatitlaropa (“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 InEipA,;

» coordinamento per preparazione di diossierdi registrazione zonale nell’'Unione Europea:
0 Domark Combi WG nell'area Sud dell’Unione Europ@atraconazolo/zolfo) — nuova

registrazione su vite;
o Eminent Star nellarea Centro dellUnione Europ€Betraconazolo/Clorotalonil) —
estensione d’etichetta su barbabietola da zucchero;

» supporto a Belchim per I'ottenimento di “cloni” diversi paesi dell'Unione Europea.
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Si segnala, infine, I'estensione della validita I'dpprovazione nell’'Unione Europea del

Tetraconazolo da dicembre 2019 a dicembre 2021.

Prodotti rameici

Le principali attivita inerenti i prodotti rameisono state:

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

e la partecipazione, nellambito delieuropean Copper Task Forcal follow-up per il rinnovo
della approvazione a livello europeo dei Sali diea

» il completamento defiossierdi registrazione per formulati contenenti ossigtore idrossido
per Algeria, Svizzera ed Emirati Arabi e support®agyer per la registrazione in Russia di una
miscela contenente rame ossicloruro;

« il follow-up del processo di registrazione nel Centro Europdodaulati Airone SC e Airone
WG;

e preparazione della documentazione necessaria pettuefe la domanda di registrazione
dell’Airone SC in Cina.

Biofumigante
Con riferimento al Biofumigante, si segnala il sopgp alle attivita per I'ottenimento della

registrazione in California (USA), Canada, Messcburchia.
Siricorda che il Biofumigante ha gia ottenutodgistrazione federale negli USA e che la Califarnia
per la quale si attende una registrazione speddfiteo la prima parte del 2018, ne rappresenta |l

principale mercato di riferimento.

Biostimolanti, prodotti microbiologici, feromoni

E proseguita I'attivita di monitoraggio dei prodeds autorizzazione in corso e di supporto al
businessIn particolare si sottolinea I'invio delossierdi rinnovo delTricoderma spmell’'Unione

Europea.

C) REGISTRAZIONI OTTENUTE

Nel corso dell’esercizio 2016 sono state otten@eBove autorizzazioni alla vendita tra le quali
quelle per il Tamarak (hnome commerciale usato Ifgiapton) in Australia, Talendo Extra (miscela
di Tetraconazolo e proquinazide) in Russia, Eco@iarn Italia, Scatto (a base di Deltametrina) in
Polonia e Repubblica Ceca, Airone WG in Australla miscela Tetraconazolo con Clorotalonil in
USA. La Repubblica Ceca, infine, ha concesso lastregione dell’Airone SC (formulato a base di
rame) e, essendo tale Paese lo “Stato relatordeZprad apre il processo di ottenimento della

registrazione anche negli altri paesi del’Euroma{tale.
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PRINCIPALI EVENTI DEL 2016

A) RAFFORZAMENTM®@ELLASTRUTTURAOMMERCIALEGLOBALE
In coerenza con il progetto di sviluppo dglfasenza commerciale del Gruppo a livello globale

con proprie strutture dntelligence supporto locale alle attivita commerciali erdarketing
nonché per controllare direttamente le registrazienprodotti di proprieta, nel 2016:
(i) sono state costituite le seguenti societa:

» Isagro Poland Sp. z 0.0. e Isagro Mexicana S.ACdg, controllate interamente da
Isagro S.p.A,;

» Isagro Vietnam Company Limited, controllata inteente da Isagro Singapore Pte.
Ltd.. Isagro Singapore, a sua volta controllateranente da Isagro S.p.A., era stata
costituita nel 2015;

(i) sono state rafforzate con I'assunzione di nuovarsisle societa Isagro Argentina, Isagro

Brasil, Isagro Shanghai e Isagro USA.

B) ACCORDODI LICENZAE FORNITURAPERIL KIRALAXYL
In data 18 novembre 2016, é stato concluso un doamn il quale la capogruppo Isagro S.p.A.

ha concesso in esclusiva e per la durata di qa#ttaanni a Gowan Crop Protection Limited
(parte correlata) il diritto di poter svilupparegistrare, formulare, produrre e commercializzare
in Europa miscele a base di Kiralaxyl, fungicidapdoprieta di Isagro, con principi attivi di
titolaritd Gowan, rafforzando cosi l'alleanza stgta tra le due societdl.ricavo relativo al
Licensingdi circa 5 milioni di Euro €& gia riflesso nel ritatio positivo realizzato nell’'esercizio
2016.

Gowan Crop Protection Limited (GCP) ¢ interametgmllata da Gowan Company LLC, che
€ una parte correlata, in quam@rtnerdi minoranza nella struttura di controllo di Isag&CP

ha sede in Inghilterra e gestisce I'espansionenaigonale di Gowan.

Isagro, in quanto “societa di minori dimensioni"sainsi del Regolamento CONSOB in materia
di Parti Correlate, ha attivato la procedura seiisplia prevista per le operazioni di maggiore
rilevanza, ossia applicando le stesse disposipimviiste per le operazioni di minore rilevanza,
come da Procedura adottata dalla societa. L’opmmaan questione, pertanto, € stata approvata
dal Consiglio di Amministrazione di Isagro nellanione del 14 novembre 2016, previo parere
favorevole espresso dal Comitato degli Amministidtalipendenti della societa. Per maggiori

dettagli, si imanda allo specifico paragrafo délata lllustrativa.

C) CASSANTEGRAZIONEAPRILIAEBUSSI
In data 30 maggio 2016, presso Unindustria di laatinstato sottoscritto I'accordo sindacale per

il ricorso ad un periodo di sospensione delle dtiproduttive nel sito di Aprilia, con l'intervemt
della CIGO (Cassa Integrazione Guadagni Ordinaaitijato in data 27 giugno 2016 con durata
fino al 25 settembre 2016 (totale n. 13 settimane).

Le motivazioni che hanno reso necessario il ricoada CIGO derivavano da fattori

congiunturali e transitori dovuti principalment@, uh lato, alla crisi di mercato venutasi a creare
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nell’area geografica del Sud America in cui la @uoppo Isagro S.p.A. opera da anni e,
dall'altro lato, alla mancata conferma di commetisgonto Lavorazione da parte di clienti terzi.
La ripresa delle attivita, sulla base di commesskavbro gia definite e per quelle in via di

definizione, € iniziata a far data dal 27 setten#f&6.

In data 20 settembre 2016, presso la ConfinduStiati-Pescara, € stato sottoscritto I'accordo
sindacale per il ricorso ad un periodo di sospeawsielle attivita produttive nel sito di Bussi sul
Tirino, con l'intervento della CIGO (Cassa Integose Guadagni Ordinaria), attivato in data 3
ottobre 2016 con durata prevista fino al 1° gen28ib?7.

Le motivazioni che avevano reso necessario il scaglla CIGO sono attribuibili a fattori

congiunturali e transitori dovuti principalmente a:

- il peggioramento delle condizioni economico finamz del settore agricolo del Sud
America, mercato primario in cui Isagro vende gpatmente i prodotti di proprieta a base
di Tetraconazolpche ha provocato un difficile accesso al credagparte degli agricoltori
con conseguente stagnazione della domanda di lgeiciok e riduzione di consumo di
agrofarmaci;

- lintensa siccita che ha colpito le aree a maggivoeazione agricola del territorio
statunitense, per le colture di soia e mais, suli vengono impiegati i prodotti a base di
Tetraconazolpche ha causato la formazione di stmcksignificativo di prodotti finiti presso
i canali distributivi con conseguente assenza dinbdi acquisto.

In data 13 dicembre 2016 a causa del permanefattt@i sopra esposti presso la Confindustria

Chieti-Pescara, tale accordo € stato prorogataipperiori 13 settimane con attivazione dal 2

gennaio 2017 e durata fino al 2 aprile 2017.

La ripresa delle attivita, sulla base di commesskavbro gia definite e per quelle in via di

definizione, é prevista a far data dal 3 aprile201

D) APPROVAZIONBILANCIO2015CONDISTRIBUZIONEDIVIDENDO E NOMINANUOVO
AMMINISTRATORENDIPENDENTE
In data 28 aprile 2016 I'Assemblea degli aziondstisagro S.p.A.:

* ha preso visione dei dati consolidati del Gruppagte e approvato il bilancio d’esercizio
2015 della Isagro S.p.A., corredato della Relaziegi Amministratori sulla gestione, cosi
come approvato dal Consiglio di Amministrazionelal@ocieta lo scorso 14 marzo 2016 e
gia comunicato al Mercato, destinando I'utile diesgo della Societa di Euro 3.395.071
come segue:

o alla Riserva legale per Euro 169.754;

o agli Azionisti in ragione di 2,5 centesimi di Eyper ciascuna delle 24.499.960 Azioni
Ordinarie (con esclusione delle azioni proprie) pertotale di Euro 612.499 e di 3,0
centesimi di Euro per ciascuna delle 14.174.91%wiz6viluppo per un totale di Euro
425.248. Di conseguenza il totale dividendo & amatora Euro 1.037.747;

0 a “Utili portati a nuovo” per la restante partekdiro 2.185.570 iscritti, ai sensi dell'art.

24 dello Statuto, in un’apposita Riserva di Patrimd\etto;
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E)

< ha nominato I'Avv. Enrica Maria Ghia Consigliere Aimministrazione (Amministratore
indipendente) fino alla data dell’Assemblea convageer I'approvazione del bilancio al 31
dicembre 2017. Si ricorda che tale nomina & st#a necessaria a seguito delle dimissioni
dalla carica di Consigliere di Amministrazione (uAmministratore indipendente) in data
14 marzo 2016 dell’Avv. Daniela Mainini per incontipdita con un sopraggiunto incarico

pubblico.

Si ricorda che il dividendo come approvato dall'&sblea & stato messo in pagamento, per
entrambe le categorie di Azioni, il 18 maggio 2@féyment dafe La data di staccaek date
della cedola (cedola n. 7 per le Azioni Ordinaniel per le Azioni Sviluppo) € stata il 16 maggio
2016 e laecord dateil 17 maggio 2016.

NOMINANUOVOCOLLEGIOSINDACALE
In data 28 aprile 2016 I'’Assemblea degli Azionditisagro S.p.A. ha altresi nominato il nuovo

Collegio Sindacale che restera in carica per teec&s e quindi fino alla data dell’Assemblea
che approvera il bilancio d'esercizio al 31 diceemnB018. Il nuovo Collegio Sindacale risulta
composto dai seguenti membri (tutti eletti sulladdi un’unica lista depositata e presentata dal
socio di maggioranza Holdisa S.r.l.):

Sindaci effettivi:

1. Filippo Maria Cova, Presidente

2. Giuseppe Bagnasco

3. Claudia Costanza

Sindaci supplenti:
1. Renato Colavolpe

2. Eleonora Ferraris

EVENTI SUCCESSIVI AL 31 DICEMBRE 2016

Non si segnalano eventi rilevanti occorsi tra ildddembre 2016 e la data della presente Relazione.

RISORSE UMANE

Gli organici effettivi al 31 dicembre 2016 del Gpgplsagro sono pari a 618 unita, come riassunto

nella tabella sottostante.

Numero dipendenti 31/12/2016 31/12/2015 Differenza
Dirigenti/Executives 55 49 +6
Quadri 140 135 +5
Impiegati* 327 325 +2
Operai 96 97 -1

17



Totale 618 606 +12

*include i lavoratori con qualifica speciale

Il personale in organico al 31 dicembre 2016 étgméo, aumentato di 12 unita rispetto a quello del

2015, concentrate nella capogruppo Isagro S.p.A..

Piu in particolare, in Isagro S.p.A., nel periodoriferimento e in relazione ai lavoratori con
contratto a tempo indeterminato, sono stati effdéitinserimenti di figure rilevanti nell’ambito del

direzioniMarketing & SalesBusiness Development and Product Managera&uipply Chain

Si evidenzia, poi, che la responsabilita delle cestituite Isagro Mexicana S.A. de C.V. e Isagro
Poland Sp. z 0.0. € stata affidata, rispettivametteinmanagerche gia lavorava nel Gruppo e ad
un managerinternazionale che aveva gia collaborato con tsagn un contratto di consulenza. Si
segnala altresi il rafforzamento di Isagro Argeatper lo sviluppo dell’are&outh Conda cui

responsabilita e stata affidata admanagerche gia lavorava nel Gruppo.

Nel 2016 il rapporto con le Organizzazioni Sindasak generalmente mantenuto su un piano di
collaborazione costruttivo che ha consentito deérate ottimi risultati nell’ambito della gestione
delle relazioni industriali.

Le principali attivita sono state rappresentate da:

» condivisione e definizione di specifici accordi aiario di lavoro che recepiscono tutte le
flessibilita offerte dal CCNL;

» rinnovo accordi per gli obiettivi di produttivitéensiti industriali relativi alla contrattazione di
secondo livello sul premio di partecipazione;

» la sottoscrizione in data 30 maggio 2016, pressimdiistria di Latina, dell'accordo sindacale
per il ricorso ad un periodo di sospensione deflwig produttive nel sito di Aprilia, con
I'intervento della CIGO (Cassa Integrazione Guadd@rdinaria), cosi come descritto nella
sezione “Principali eventi del 2016”;

» la sottoscrizione in data 20 settembre 2016 e ta @8 dicembre 2016, presso Confindustria
Chieti-Pescara, degli accordi sindacali per il ooad un periodo di sospensione delle attivita
produttive nel sito industriale di Bussi sul TirigBE), con lintervento della CIGO (Cassa

Integrazione Guadagni Ordinaria), cosi come desgrélla sezione “Principali eventi del 2016".

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

le attivita di formazione riguardo i temi di QualitSicurezza e Ambiente, dell’apprendimento delle
lingue straniere (in particolare inglese e spagnalonché quelli della formazione tecnica specifica
per professionalita specialistiche.

Siricorda che nel corso del 2015 era iniziatorapartante percorso formativo che ha coinvolto 40
risorse delle sedi di Novara e Milano per “Promuevana cultura orientata alla Gestione dei

Progetti” e che si & concluso nel 2016. Tale pas@dormativo &€ avvenuto in collaborazione con il
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Politecnico di Milano e ha beneficiato, a parzietgertura dei relativi costi, della contribuzione
accantonata presso Fondimpresa.

Inoltre, nel 2016 ¢ iniziato un processo di idecdifione e gestione delkey Positionsulla base
della loro criticita a livello di Gruppo. E stataitre avviata I'elaborazione dei Piani di Successi
per tali posizioni attraverso l'individuazione deiccessori a breve, medio e lungo termine.

Per quanto riguarda la selezione, si € stipulaaccordo con ikocial networkprofessionale
“LinkedIn” per la ricerca di particolari figure pi@ssionali altamente specialistiche.

Isagro ha inoltre collaborato con alcihéadhunterper I'individuazione dei profili di particolare

rilevanza del cui inserimento si &€ dato conto pilecgemente.

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

Il Consiglio di Amministrazione di Isagro S.p.A bpprovato, in data 16 maggio 2016, la versione
aggiornata del Modello di Organizzazione, Gestien€ontrolloex D.Lgs. 231/2001 (di seguito
anche “Modello”) recependo le piu recenti novitamative e giurisprudenziali in materia.
Successivamente, in data 14 novembre 2016, I'OrBangente ha approvato la versione aggiornata
del Codice Etico di Gruppo, parte integrante det®lto, al fine di rendere le regole di condotta e i
principi di comportamento in essere coerenti cendluzione normativa e con kest practicedi

riferimento.
Il compito di vigilare sul funzionamento e sull’@sganza del Modello e di curarne I'aggiornamento

e affidato all’Organismo di Vigilanza, il cui martdariennale scade con I'approvazione del bilancio
al 31 dicembre 2017.

CODICE DI AUTODISCIPLINA E RELAZIONE DI CORPORATE GOVERNANCE

Isagro S.p.A. ha adottato il Codice di Autodisgigldelle societa quotate (approvato nel marzo 2006
e modificato da ultimo nel luglio 2015) quale pumtoriferimento per un’efficace struttura di
corporate governance

Per una descrizione dettagliata della strutturgodierno 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

Nel corso del secondo semestre 2010, Isagro Saueva chiesto di essere ammessa al passivo di
Caffaro S.r.l. in amministrazione straordinariareétazione al credito vantato in virtt della gaianz
rilasciata in favore di Isagro S.p.A. con il comtmapreliminare di compravendita di un ramo
d’azienda del 4 luglio 2001, per la copertura dssticrelativi all’esecuzione delle opere di borafic

del sito produttivo di Aprilia.
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Si ricorda che, a seguito di un lungo e complesseguimento giudiziale, le parti nel mese di
febbraio 2015 avevano sottoscritto un accordo atéins in forza del quale avevano rinunciato al
giudizio di opposizione allo stato passivo con eguente estinzione del giudizio e ammissione di
Isagro al passivo della Caffaro per il credito dré&2.250.000 al chirografo.

Per il medesimo credito era stata chiesta anchsitiiazione al passivo di Snia S.p.A., anch’essa
in amministrazione straordinaria, in qualita diisognico di Caffaro e quindi obbligato in solido.
Poiché il Tribunale di Milano aveva rigettato lasiza, la societa aveva predisposto I'opposizione
allo stato passivo per cercare di ottenere I'amionigsdel credito di Isagro al passivo di Snia S.p.A
La prima udienza era stata fissata per il 27 sditerf011 e, con decreto del 13 dicembre 2011, il
Tribunale di Milano aveva rigettato il ricorso diagro S.p.A., ritenendo tale credito eventuale e
futuro. Isagro ha pertanto impugnato tale decistorericorso in Cassazione, per cui si € tutt'ara i
attesa della fissazione dell’'udienza per la disonss

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

dell'inquinamento.

Procedura in Appello avverso Polven.Re e M.Business

A seguito del rigetto della domanda di garanzianidata da Polven.Re nei confronti di Isagro
S.p.A. da parte del Tribunale de L’Aquila con seatedel 2 marzo 2016, la soccombente Polven.Re
ha promosso il giudizio di appello con il qualerfehiesto la riforma integrale della pronuncia di
primo grado. L'udienza per la discussione dell'djgpe stata fissata per il giorno 23 maggio 2017.
Durante il giudizio di primo grado Polven.Re eratatcitata da M.Business che aveva lamentato
una serie di inadempimenti e violazioni contraitirakelazione al terreno concessole in locazione
da parte di Polven.Re. Trattandosi del medesimerierche Polven.Re aveva acquistato da Isagro
S.p.A., Polven.Re aveva chiesto ed ottenuto dirpgiteamare in causa la stessa Isagro S.p.A. per
attivare nei suoi confronti la garanzia contratudl risarcimento richiesto da M.Business eraostat
quantificato in € 709.547,26.

Polven.Re, che pure ha formulato una domanda rexmignale nei confronti di M.Business pari a
€ 628.769,63, ha quindi chiesto di essere manlalataagro, la quale si € opposta.

Come sopra indicato, tale domanda riconvenzionatai rigettata dal Tribunale e Polven.Re &
stata altresi condannata al risarcimento delleesgielite.

A giudizio dei legali di Isagro S.p.A. si ritiende il rischio di soccombenza sia, al momento,

alquanto improbabile.
Altro

Con riferimento agli altri procedimenti giudizi&i corso, per i quali non si segnalano aggiornament

di rilievo, si rimanda allo specifico paragrafoldeNota Illustrativa.
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OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

Le operazioni con le parti correlate, ivi inclugedperazioni infragruppo e con Gowan, non sono
gualificabili né come atipiche né come inusualntrando 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 commercializ

Per maggiori informazioni in merito alle operazi@oincluse con Gowan nel 2016, si rimanda al
paragrafo “Principali eventi del 2016".

Per quanto concerne gli effetti economici e patrirath dei rapporti con le parti correlate sui dati
consolidati del Gruppo Isagro al 31 dicembre 20di6timanda a quanto indicato nel relativo

paragrafo della Nota illustrativa.

OSSERVAZIONI SUL PROFILO FINANZIARIO E SULLA CONTIN _UITA AZIENDALE

Alla data del 31 dicembre 2016 il Gruppo Isagro m@suna struttura finanziaria solida ed
equilibrata, con unapporto debt/equitypari a 0,52 e Mezzi propri eccedenti il Capitadsd, con
una porzione di oltre 13 milioni di Euro del Capstaircolante commerciale netto finanziata dai
Mezzi propri.

Inoltre, al 31 dicembre 2016 Isagro ha incremeritadlirationdel proprio debito, incrementandone
la quota-parte a medio/lungo termine di 14,3 mildirEuro rispetto al 31 dicembre 2015, suddivisa
tra un numero elevato di Istituti bancari.

Il rimborso del debito a medio/lungo termine indeaza nel 2017 verra garantito dalla liquidita
attuale e da quella generata dalla gestione, uaitgerall’utilizzo delle linee bancarie a breve tigren

a disposizione.

Peraltro, la capogruppo Isagro S.p.A. continuer&ogliere opportunita di nuova finanza a

medio/lungo termine, in sostituzione di quella¢adenza.

Siricorda che Isagro S.p.A., che concentra i d&h#anziari del Gruppo, disponeva al 31 dicembre
2016 di oltre 80 milioni di Euro di linee bancarien utilizzate, principalmente rappresentate da

linee di sconto e anticipo fatture, oltre che, satghin misura residuale, di tipo finanziario.

L'andamento deBasic businesdell’esercizio 2016 ha fatto registrare una caitnae sia rispetto

ai risultati 2015 che ai dati previsionali; tuttavale diminuzione é stata compensata da un livello
di costi fissi inferiori alle attese che ha congerdi registrare un margine operativo lordo di (§va

in linea con i valori dibudget Al contrario, con riferimento alle attivita diicensing durante
I'esercizio 2016 sono stati rilevati proventi p&ca 6 milioni di euro, perfettamente in linea don
valori di piano. Tenendo conto che i risultati otié nel 2016 e le attese definite heldget2017
sono entrambi sostanzialmente in linea con i pdog anni dei Piani Aziendali 2016-2020, gli
Amministratori ritengono che i flussi finanziariguisti da tali Piani Aziendali anche per gli anni
2018-2020, seppur soggetti allincertezza dovufa alatura previsionale degli stessi, siano
ragionevoli e realizzabili nel prevedibile futursiano tali da permettere la gestione dell’attivita

un equilibrio patrimoniale e finanziario propriolldecontinuita aziendale.
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Alla luce di quanto sopra esposto, il presentenbitaconsolidato al 31 dicembre 2016 é stato redatt

sulla base del presupposto della continuita azienda

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 gigga di bilancio e sull'informativa relativa attiaita

e passivita potenziali alla data di riferimentonseguentemente i risultati che verranno in seguito
conseguiti potrebbero differire da tali stime.

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 corrersereizio:

» dipendera, a livello di ricavi, dalla normalizzaaé delle condizioni di mercato/climatiche,
soprattutto nelle Americhe, e dalla realizzazioneichvi da nuovi accordi con Terzi per la
valorizzazione della Proprieta Intellettuale;

« rifletterd, a livello di costi/investimenti, I'im “anno pieno” delle nuove risorse assunte nel
2016, la prosecuzione del rafforzamento della tstrat commerciale nel mondo e la

continuazione dei programmi di investimento pervigpoodotti / molecole.

Nel medio termine (entro il 2020/2021), peraltsadro conferma |'obiettivo di un livello di fattuca
consolidato di circa 200 milioni di Euro, basatdlasuapplicazione delle nostre Linee Guida
Strategiche:

1. discoverydi nuove molecole da soli;

2. sviluppo di nuove molecole principalmente attraseattribuzione di diritti arhain developér
trattenendo per Isagro diritti per selezionati segtvimercati;

estrazione di valore dalla nostra Proprieta Intieisde anche tramiteicensing

crescita nebusinesslelle Biosolutions

sviluppo su base opportunistica di prodotti fuggvetto;

o o b~ w

espansione della nostra organizzazione commeigiaiale.

CONSIDERAZIONI SUL VALORE DI BORSA DEL TITOLO ISAGR O

Con riferimento allandamento 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 13 marzo 2017, ossia considerando

congiuntamente la capitalizzazione delle Azioni iBade e quella delle Azioni Sviluppo,
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risultava pari al 44% del valore di libro dei Me®iiopri al 31 dicembre 2016, i quali a loro
volta forniscono una valorizzazione per difetto lle valore netto di mercato deggisetdel
Vostro Gruppo;

2. lo sconto applicato dal Mercato alle Azioni Svilgprispetto alle Azioni Ordinarie, pari al 19%
alla data del 13 marzo 2017, non trova, a giudigbVMlanagementlel Vostro Gruppo, alcuna

giustificazione da un punto di vista economicoffinario.

In relazione a quanto sopra, si evidenzia cheggjitengimento 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” neltiadb di bilancio nei risultati di Conto economico e
nei flussi di cassa, non ravvisando quindi nellaspnte eccedenza dei Mezzi Propri rispetto alla

capitalizzazione di Borsa un indicatorempairmentdell’attivo.

Con riferimento al secondo punto richiamato in aperdi paragrafo, infine, si ricorda che le Azioni
Sviluppo, emesse da Isagro nel mese di maggio Z@bd una nuova categoria di Azioni Speciali
disegnata appositamente per societa aventi un 8oggentrollante (nel caso di Isagro, Piemme
S.r.l.), che prevede, (i) a fronte dell’'assenzaitéto di voto, un extra-dividendo rispetto afleioni
Ordinarie (nel caso di Isagro, pari al 20%) quan@éne deliberato un dividendo per queste ultime,
e (i) un innovativo meccanismo di protezione pémvestitore, tale per cui se il Soggetto
Controllante perde il controllo e in ogni caso dP obbligatoria le Azioni Sviluppo vengono
automaticamente convertite in Azioni Ordinarie. ltrey le Azioni Sviluppo di Isagro si
caratterizzano per un flottante pari a circa 13Jibni di azioni, contro gli 11,4 milioni delle Aani
Ordinarie, che le rende piu “liquide” rispetto aegte 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) 2016 2015
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 149.717 156.048 -6.331 -4,1%
Altri ricavi e proventi 3.347 2.895 +452
Consumi di materie e servizi esterni (105.051) (117.822) +12.771
Variazioni delle rimanenze di prodotti (2.786) 5.028 -7.814
Costi per lavori in economia capitalizzati 2.858 3.507 -649
Accantonamenti a fondi spese e fondi svalutazione 2.560) (1.367) -1.193
Costo del lavoro (27.677) (27.240) -437
Accantonamenti premi dipendenti (1.631) (2.592) -39
EBITDA 16.217 19.457 -3.240 -16,7%
% sui Ricavi 10,8% 12,5%
Ammortamenti:
- attivita materiali (3.829) (3.748) -81
- attivita immateriali (5.344) (5.146) -198
- svalutazione attivita materiali e immateriali Q7 (776) +602
EBIT 6.870 9.787 -2.917 N/S
% sui Ricavi 4,6% 6,3%
Interessi, commissioni e sconti finanziari (747) (2.127) +380
Utili/perdite su cambi e strumenti derivati 719 (1.296) +2.015
Rivalutazioni di partecipazioni 28 54 -26
Risultato ante imposte 6.870 7.418 -548 N/S
Imposte correnti e differite (3.887) (4.036) +149
(Utile)/perdita di terzi delle att. in funzionament - - -
Risultato netto att. in funzionamento 2.983 3.382 -399 N/S
Risultato netto dell®iscontinued operations (250) (250) -
Risultato netto 2.733 3.132 -399 N/S
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(€ 000) 31.12.2016 31.12.2015 Differenze
Capitale fisso netto

Avviamento 3.599 3.447 +152

Altre attivitd immateriali 48.209 45.282 +2.927

Attivita materiali 22.620 23.850 -1.230
Partecipazioni valutate col metodo del patrimorétian 313 296 +17

Altre attivita e passivita a medio/lungo termine .9 12.683 +2.258

Totale capitale fisso netto 89.682 85.558 +4.124 +4,8%
Capitale circolante netto

Rimanenze di magazzino 46.971 49.010 -2.039

Crediti commerciali 50.597 52.000 -1.403

Debiti commerciali (31.663) (37.689) +6.026

Subtotale Capitale circolante commerciale netto 65.905 63.321 +2.584

Fondi Correnti (1.991) (1.746) -245

Altre attivita e passivita di esercizio 3.954 2.774 +1.180

Subtotale Altre attivita e passivita 1.963 1.028 +935

Totale capitale circolante netto 67.868 64.349 +3.519 +5,5%
Capitale investito 157.550 149.907 +7.643 +5,1%
T.F.R. (2.747) (2.872) +125

Capitale investito netto 154.803 147.035 +7.768 +5,3%
Attivita e passivita non finanziarie destinate alla

dismissione - - -

Totale 154.803 147.035 +7.768 +5,3%
coperto da:

Capitale proprio

Capitale sociale versato 24.961 24.961 -

Riserve e risultati a nuovo 80.213 78.227 +1.986

Riserva di conversione (5.822) (6.462) +640

Utile del Gruppo 2.733 3.132 -399

Totale capitale proprio 102.085 99.858 +2.227 +2,2%
Posizione finanziaria netta

Debiti a medio/lungo termine:

- verso banche 37.929 25.457 +12.472

- verso altri finanziatori 1.932 191 +1.741

Totale debiti a medio/lungo termine 39.861 25.648 +14.213 +55,4%
Debiti a breve termine:

- verso banche 28.259 35.947 -7.688

- verso altri finanziatori 987 2.395 -1.408

- altre passivita (attivita) finanziarie e derivati 70 (99) +169

Totale debiti a breve termine 29.316 38.243 -8.927 -23,3%
Disponibilita liquide/depositi bancari (16.459) (16.714) +255 -1,5%
Totale posizione finanziaria netta 52.718 47.177 +5.541 +11,7%
Totale 154.803 147.035 7.768 +5,3%




Allegato 3

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(€ 000) 2016 2015

Disponibilita liquide iniziali (al 1° gennaio) 16.714 17.149

Attivita operative

Utile netto delle Continuing operation 2.983 3.382
Risultato netto delle attivita in dismissione (250) (250)
- Ammortamento attivita materiali 3.829 3.748
- Ammortamento attivita immateriali 5.344 5.146
- Perdite di valore delle attivita materiali e imbevaali 174 776
- Accantonamenti ai fondi (incluso TFR) 2.002 1.775
- Minusvalenze nette da alienazione attivita matieei immateriali - 174
- Interessi attivi da attivita detenute per la regoione (123) (134)
- Interessi passivi netti verso istituti finanziarsocieta dieasing 1.173 1.077
- Oneri finanziari da strumenti derivati 176 3.065
- Risultato delle partecipazioni valutate col metddbpatrimonio netto (28) (54)
- Imposte sul reddito 3.887 4.036
Flusso di circolante derivante dalla gestione core 19.167 22.741
- (Aumento)/diminuzione crediti commerciali 1.733 (1.335)
- (Aumento)/diminuzione rimanenze 2.403 (7.684)
- Diminuzione debiti commerciali (6.166) (8.338)
- Variazione netta altre attivita/passivita (2.031) (772)
- Utilizzi fondi (incluso TFR) (2.046) (2.970)
- Interessi passivi netti verso istituti finanziarsocieta dieasingpagati (2.175) (1.205)
- Flusso finanziario da strumenti derivati 2) (3.793)
- Imposte sul reddito pagate (3.907) (1.915)
Flusso monetario da/per attivita operative 7.976 (4.271)
Attivita di investimento

- Investimenti in attivita immateriali (9.706) (11.398)
- Investimenti in attivita materiali (2.555) (3.415)
- Prezzo netto da cessione attivitd materiali e étemiali 6 1
- Dividendi incassati da societa collegate 11 11
- Flusso di cassa da attivita detenute per la nagione 123 134
Flusso monetario per attivita di investimento (12.121) (14.667)

Attivita di finanziamento

- Accensioni di debiti finanziari non correnti 37.182 27.500
- Rimborso di debiti finanziari non correnti (15.066) (17.256)
- Accensioni/(rimborsi) di debiti finanziari correen (17.077) 7.671
- Distribuzione dividendi (1.038) -
Flusso monetario da attivita di finanziamento 4.001 17.915
Variazione differenza di conversione (111) 588
Flussi di disponibilita liquide del periodo (255) (435)
Disponibilita liguide finali (al 31 dicembre) 16.459 16.714
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RICONCILIAZIONE RISULTATO E PATRIMONIO NETTO DI ISA  GRO S.P.A.
CON IL CONSOLIDATO

(€ 000) Risultato  Patrimonio netto Risultato 2Ii)alt?imonio netto
Capogruppo Isagro S.p.A. (733) 86.963 3.395 88.810
Utili intragruppo (1.090) (7.531) (734) (6.440)
Effetto fiscale su utili intragruppo 266 2.150 136 1.884
Utili/riserve delle societa consolidate 5.987 26.325 1.582 22.066
Dividendi intragruppo (1.697) - (1.247) -
Diff. di conversione dei bilanci in valuta - (5.822) - (6.462)
Totale Gruppo Isagro 2.733 102.085 3.132 99.858
(Utile)/Perdita a riserva di terzi - - - -
Totale Bilancio consolidato 2.733 102.085 3.132 99.858

NOTE ESPLICATIVE SUGLI INDICATORI ALTERNATIVI DIPE RFORMANCE

In conformita a quanto indicato nella raccomandai@SMA in materia di indicatori

alternativi di performance (ESMA/2015/1415), si sa&ig che 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 m@gseguenti.

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

nell’Allegato 1, introduce, in particolare, 'acéeae diEBITDA , che nel prospetto di Conto

Economico Consolidato corrisponde al Margine opesdbrdo.

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

stato costruito partendo dalle voci dello schemaeaioni contrapposte dello Stato

Patrimoniale Consolidato e introducendo le seguerdi:

«  Capitale fisso nettq dato dalla differenza tra, da un lato, 'aggregitlle voci “Attivita

materiali’, “Attivita immateriali”, “Avviamento”, ‘Partecipazioni valutate con Il

metodo del patrimonio netto”, “Crediti e altre witth non correnti”, “Imposte

anticipate” e, dall'altro lato, I'aggregato dellear “Imposte differite” e “Altre passivita

non correnti”;

e  Capitale circolante nettq dato dalla differenza tra, da un lato, 'aggregdlle voci

“Rimanenze”, “Crediti commerciali”, “Altre attivit& crediti diversi correnti”, “Crediti

tributari” e, dall’altro lato, I'aggregato delle @b “Debiti commerciali”, “Fondi

correnti”, “Debiti tributari” e “Altre passivita debiti diversi correnti”;

27



e  Capitale investito, dato dalla somma di “Capitale fisso netto” e “@ap circolante
netto”;

»  Capitale investito nettg dato dalla somma algebrica di “Capitale inve$#tdella voce
“Benefici per i dipendenti - T.F.R.”.

Infine, con riferimento al paragrafo “Principaldicatori” 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 azionigpi® detenute dall’emittente stesso. Il
numero di azioni in circolazione nell’esercizio BQ&scluse le azioni proprie, era pari
a 38.674.879;

e 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 detenute dalltemte stesso;

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

* R.O.l (oReturn on Investmenfse calcolato dividendo la voce “EBIT” per il “Cagie
investito netto”;

» Posizione finanziaria netta/EBITDA € 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), byelativamente alle societa controllate

costituite e regolate dalla legge di Stati non ajgpeenti all’'Unione Europea.

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

Ai sensi dell'art. 2.6.2. comma 13 del Regolameévitercati organizzati e gestiti da Borsa
Italiana S.p.A., Isagro S.p.A. dichiara che le azidella societa stessa sono validamente
ammesse alla quotazione in quanto non sussistoconidizioni 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)

Si ricorda che, in data 25 settembre 2012, il Ggliwsdi 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 delleolta di derogare agli obblighi di
pubblicazione dei documenti informativi presciittioccasione di operazioni significative di
fusione, scissione, aumento di capitale mediantéecionento di beni in natura, acquisizione

e cessione.

DICHIARAZIONE DEL DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI
DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI

Il Dirigente preposto alla redazione dei documeatntabili societari, Ruggero Gambini,
dichiara, ai sensi dell’art.154is comma 2 del Testo Unico della Finanza, che l'infativa
contabile contenuta nella presente Relazione cmiaal annuale al 31 dicembre 2016

corrisponde alle risultanze documentali, ai lilatiadle scritture contabili.
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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 31.12.2016 di cui Parti 31.12.2015 di cui Parti
correlate correlate

ATTIVITA' NON CORRENTI
Attivita materiali 1 22.620 - 23.850 -
Attivita immateriali 2 48.209 - 45.282 -
Awiamento 3 3.599 - 3.447 -
Partecipazioni valutate col metodo del patrimonio netto 4 313 - 296 -
Crediti e altre attivita non correnti 5 8.144 4.390 6.230 -
Imposte anticipate 6 9.112 - 8.810 -
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 91.997 T 87.915
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze 7 46.971 - 49.010 -
Crediti commerciali 8 50.597 4.326 52.000 6.383
Altre attivita e crediti diversi correnti 9 5.729 16 5.614 15
Crediti tributari 10 5.625 - 4.715 -
Attivita finanziarie per strumenti derivati 11 21 - 441 -
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 12 16.459 - 16.714 -
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI T 125402 T 128494
Attivita non correnti destinate alla vendita e
Discontinued operation - -
TOTALE ATTIVITA' 217.399 216.409
PATRIMONIO NETTO
Capitale 24.961 24.961
Riserve 49.629 48.819
Utili a nuovo e dell’esercizio 27.495 26.078
Patrimonio netto del Gruppo 102.085 99.858
Patrimonio netto di terzi - -
TOTALE PATRIMONIO NETTO 13 7 102.085 99.858
PASSIVITA' NON CORRENTI
Debiti finanziari e altre passivita finanziarie non correnti 14 39.861 - 25.648 -
Benefici per i dipendenti -TFR 15 2.747 - 2.872 -
Imposte differite 6 1.555 - 1.646 -
Altre passivita non correnti 16 760 - 711 -
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 44.923 30.877
PASSIVITA' CORRENTI
Debiti finanziari ed altre passivita finanziarie correnti 14 29.246 - 38.342 -
Passivita finanziarie per strumenti derivati 11 91 - 342 -
Debiti commerciali 17 31.663 1.025 37.689 137
Fondi correnti 18 1.991 - 1.746 -
Debiti tributari 19 2.596 - 2.523 -
Altre passivita e debiti diversi correnti 20 4.804 - 5.032 -
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 70.391 T 85674
TOTALE PASSIVITA 115.314 116.551
Passivita associate alle
Discontinued operation - -
TOTALE PATRIMONIO E PASSIVITA' 217.399 216.409
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(migliaia di euro)

Note 2016 di cui Parti 2015 di cui Parti
correlate correlate

Ricavi 22 149.717 17.013 156.048 15.803
Altri ricavi operativi 23 3.347 147 2.895 23
Totale ricavi 153.064 158.943
Materie prime e materiali di consumo utilizzati 24 (74.104) (1.007) (83.980) (344)
Costi per servizi e prestazioni 25 (26.851) (83) (29.293) (246)
Costi del personale 26 (29.308) - (28.832) -
Altri costi operativi 27 (6.476) Q) (5.851) 5)
Variazione rimanenze prodotti finiti - -
e prodotti in corso di lavorazione 28 (2.966) 4.963
Costi per lavori in economia capitalizzati 29 2.858 - 3.507 -
Margine operativo lordo 16.217 19.457
Ammortamenti:
- Ammortamenti attivita materiali 30 (3.829) - (3.748) -
- Ammortamenti attivita immateriali 30 (5.344) - (5.146) -
- Perdite di valore delle attivita materiali e immateriali 31 (174) - (776) -
Risultato operativo 6.870 9.787
Oneri finanziari netti 32 (28) - (2.423) -
Utili da collegate 28 - 54 -
Utile ante imposte 6.870 7.418
Imposte sul reddito 33 (3.887) - (4.036) -
Utile netto derivante da attivita  in funzionamento 2.983 3.382
Risultato netto delle Discontinued operation 34 250 - 250 -
Utile netto 2.733 3.132

Attribuibile a:

Azionisti della capogruppo 2.733 3.132

Terzi - -

Risultato per azione(importi in euro): 36 2016 2015

Risultato per azione (base = diluito)

Azione Ordinaria 0,071 0,081

Azione Sviluppo 0,085 0,097
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

Note 2016 2015
(migliaia di euro)
Utile/(perdita) netto/a 2.733 3.132
Componenti che saranno successivamente
riclassificate nel risultato dell’esercizio:
Variazione della riserva (differenza) di conversione 13 640 1.530
Totale 640 1.530
Componenti che non saranno successivamente
riclassificate nel risultato dell'esercizio:
Perdita attuariale relativa a piani a benefici definiti (154) (112)
Imposte sul reddito 46 34
Totale 13 (108) (78)
Altre componenti di conto economico complessivo 532 1.452
Totale conto economico complessivo 3.265 4.584
Attribuibile a:
Azionisti della Capogruppo 3.265 4.584
Terzi - -
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(migliaia di euro) Note 2016 2015
Disponibilita liquide iniziali 16.714 17.149
Attivita operative
Utile netto delle Continuing operation 2.983 3.382
Risultato netto delle Discontinued operation 34 (250) (250)
- Ammortamento attivita materiali 30 3.829 3.748
- Ammortamento attivita immateriali 30 5.344 5.146
- Perdite di valore delle attivitd materiali e immateriali 31 174 776
- Accantonamento ai fondi (incluso TFR) 15,18 2.002 1.775
- Minusvalenze nette da alienazione

attivita materiali e immateriali 27 - 174
- Interessi attivi da attivita detenute

per la negoziazione (123) (134)
- Interessi passivi netti verso

istituti finanziari e societa di leasing 32 1.173 1.077
- Oneri finanziari netti da strumenti derivati 32 176 3.065
- Risultato delle partecipazioni valutate col

metodo del patrimonio netto 4 (28) (54)
- Imposte sul reddito 33 3.887 4.036

19.167 22.741

Flusso di circolante derivante dalla gestione corrente
- (Aumento)/diminuzione dei crediti commerciali 8(* 1.733 (1.335)
- (Aumento)/diminuzione delle rimanenze 7% 2.403 (7.684)
- Diminuzione dei debiti commerciali 179 (6.166) (8.338)
- Variazione netta altre attivita/passivita (2.031) (772)
- Utilizzo fondi (incluso TFR) 15,18 (2.046) (1.970)
- Interessi passivi netti verso istituti finanziari

e societa di leasing pagati (1.175) (1.205)
- Flusso finanziario da strumenti derivati 2) (3.793)
- Imposte sul reddito pagate (3.907) (1.915)
Flusso monetario da /per attivita operative 7.976 (4.271)
Attivita di investimento
- Investimenti in attivita immateriali 2 (9.706) (11.398)
- Investimenti in attivita materiali 1 (2.555) (3.415)
- Prezzo di realizzo per cessione attivita materiali e

immateriali 1,2 6 1
- Dividendi incassati da societa collegate 4 11 11
- Flusso di cassa da attivita detenute

per la negoziazione 123 134
Flusso monetario per attivita di investimento (12.121) (14.667)
Attivita di finanziamento
- Accensioni di debiti finanziari non correnti 37.182 27.500
- Rimborsi di debiti finanziari non correnti (15.066) (17.256)
- Accensioni/(rimborsi) di debiti finanziari correnti 14(% (17.077) 7.671
- Distribuzione dividendi 35 (1.038) -
Flusso monetario da attivita di finanziamento 4.001 17.915
Variazione differenza di conversione (111) 588
Flusso di disponibilita liquide dell’'esercizio (255) (435)
Disponibil ita liquide finali 12 16.459 16.714

(*) 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 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 4572 4.572
Saldo al 31/12/2015 24.961 44.910 (6.462) 10.371 48.819 26.078 99.858 99.858
Prospetto dei movimenti di Patrimonio netto consoli dato del 2016
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 31/12/2015 24.961 44910 (6.462) 10.371 48.819 26.078 99.858 99.858
Movimenti dell'esercizio:
Utile dell'esercizio - - - - - 2.733 2.733 2.733
Altre componenti di conto
economico complessivo - - 640 - 640 (108) 532 532
Totale conto economico
complessivo - - 640 - 640 2.625 3.265 3.265
Movimenti tra riserve - - - 170 170 (170) - -
Distribuzione dividendi - - - - - (1.038) (1.038) (1.038)
Totale movimenti
dell'esercizio - - 640 170 810 1.417 2.227 2.227
Saldo al 31/12/2016 24.961 44.910 (5.822) 10.541 49.629 27.495 102.085 102.085
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NOTA ILLUSTRATIVA

INFORMAZIONI GENERALI

Informazioni sul Gruppo Isagro

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

operano nel settore della ricerca, della gestiogiée oroprieta intellettuali, dello sviluppo, della

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

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

Pubblicazione del bilancio consolidato
La pubblicazione del bilancio consolidato al 3lednbre 2016 del Gruppo Isagro € stata autorizzata

con delibera del Consiglio di Amministrazione digso S.p.A. in data 14 marzo 2017.

Conformita agli IFRS

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 del @ra Isagro €& stata redatto in conformita agli
International Financial Reporting Standards (IFR&9)ttati dal’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. 44, cui si rimanda.

Base di presentazione

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

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

movimenti di patrimonio netto e dalle Note illusive.

In particolare:

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

- 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 pdeldite di valore delle attivita materiali e
immateriali, le componenti della gestione finanziae le imposte sul reddito e “Risultato
operativo”, che include tutte le componenti di vic di costo, fatta eccezione per le componenti

della gestione finanziaria e le imposte sul reddito
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- per il Rendiconto finanziario viene utilizzato iletodo indiretto. Per la conversione dei flussi di
cassa delle imprese controllate estere sono $ilarati i tassi medi di cambio.

Con riferimento alla delibera CONSOB n. 15519 délr2006 in merito agli schemi di bilancio, si

segnala che sono state inserite delle appositersegtie a rappresentare i rapporti significativhc

parti correlate, nonché delle apposite voci di c@ttonomico al fine di evidenziare, laddove estgten

le operazioni significative non ricorrenti effettaanel consueto svolgimento dell’attivita.

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 2016 & stptedisposto nel presupposto della continuita
aziendale.

Alla data del 31 dicembre 2016 il Gruppo Isagro tm@sna struttura finanziaria solida ed equilibrata
Infatti, la capogruppo Isagro S.p.A. ha incrementaturationdel proprio debito, incrementandone
la quota-parte a medio/lungo termine di 14,3 mildineuro rispetto al 31 dicembre 2015, suddivisa
tra un numero elevato di Istituti bancari. Il rinmbo del debito a medio/lungo termine in scadenta ne
2017 verra garantito dalla liquidita attuale e dalta generata dalla gestione, unitamente allazi

di linee bancarie a breve termine a disposizioneicSrda che la capogruppo Isagro S.p.A., che
concentra i debiti finanziari del Gruppo, disponaV81 dicembre 2016 di oltre 80 milioni di euro di
linee bancarie non utilizzate, principalmente ragpntate da linee di sconto e anticipo fatturee olt
che, sebbene in misura residuale, di tipo finamziar

L'andamento deBasic businesdell’esercizio 2016 ha fatto registrare una caitnae sia rispetto ai
risultati 2015 che ai dati previsionali; tuttavidet diminuzione é stata compensata da un livello di
costi fissi inferiori alle attese che ha consertiitoegistrare un margine operativo lordo di Grujpo
linea con i valori dbudget Al contrario, con riferimento alle attivita Hicensing durante I'esercizio
2016 sono stati rilevati proventi per circa 6 milidi euro, perfettamente in linea con i valorpiino.
Tenendo conto che i risultati ottenuti nel 201& eattese definite nddudget2017 sono entrambi
sostanzialmente in linea con i primi due anni deinPAziendali 2016-2020, gli Amministratori
ritengono che i flussi finanziari previsti da tRiani Aziendali anche per gli anni 2018-2020, seppu
soggetti all'incertezza dovuta alla natura previsie degli stessi, siano ragionevoli e realizzatsli
prevedibile futuro e siano tali da permettere latigme dell’attivita in un equilibrio patrimoniake
finanziario proprio della continuita aziendale sesmnificative incertezze (come definite dallo IAS

1 § 25) sulla stessa.

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 valutarie delleperformancee delle decisioni in merito

all'allocazione delle risorse e per i quali sonspainibili 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 2016

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 cmmditSono state
apportate delle modifiche alle definizioni dvesting conditioh e di “market
conditiori’ ed aggiunte le ulteriori definizioni dperformance conditidre “service
conditior? (in precedenza incluse nella definizione désting conditiot);

o IFRS 3 Business Combination — Accounting for contingemsateration La
modifica chiarisce che ur@ntingent consideratioalassificata come un’attivita o
una passivita finanziaria deve essere misurdair &alue ad ogni data di chiusura
dell'esercizio; le variazioni dair valuesono rilevate nel conto economico o tra gli
elementi di conto economico complessivo sulla lmEseequisiti dello 1AS 39 (o
IFRS 9);

o IFRS 8Operating segments — Aggregation of operating se¢ggnke 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 eggfi e degli indicatori
economici considerati nel determinare se tali segmeperativi abbiano
“caratteristiche economiche simili” tali da pernee#t I'aggregazione;

o IFRS 8O0perating segments — Reconciliation of total of réygortable segments’
assets to the entity’s asset® modifiche chiariscono che la riconciliazioma
totale delle attivita dei segmenti operativi eoale delle attivita dell'entita deve
essere presentata solo se il totale delle attidga segmenti operativi viene
regolarmente rivisto dal piu alto livello decisibmaperativo dell’entita;

0 IFRS 13Fair Value Measurement — Short-term receivables pagables Sono
state modificate ldasis 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 debitimmerciali correnti senza rilevare gli
effetti di un’attualizzazione, qualora tali effetigultino non materiali;

o |IAS 16 Property, plant and equipmeptlAS 38 Intangible Assets — Revaluation
method: proportionate restatement of accumulatepredation/amortizationLe
modifiche hanno eliminato le incoerenze nella AlBwne dei fondi ammortamento
quando un’attivita materiale o immateriale & oggditrivalutazione. Le modifiche
chiariscono che il valore di carico lordo sia addgun misura consistente con la

rivalutazione del valore di carico dell'attivitache il fondo ammortamento risulti
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pari alla differenza tra il valore di carico lorddl valore di carico (anche al netto
delle perdite di valore contabilizzate);

0 |IAS 24 Related Parties Disclosures — Key management paetdai chiarisce che,
nel caso in cui i servizi dei dirigenti con respalniita strategiche siano forniti da
un’entita (e non da una persona fisica), tale &sta considerata una parte correlata.

L’'adozione di tali miglioramenti non ha avuto effetul bilancio consolidato del Gruppo.

In data 17 dicembre 2014, con Regolamento n. 2%2G1 Commissione Europea ha
omologato I'emendamento al principio contabile 1A&Defined Benefit Plans: Employee
Contributionsche propone di iscrivere le contribuzioni (relataolo al servizio prestato dal
dipendente nell'esercizio) effettuate dai dipenderterze parti ai piani a benefici definiti a
riduzione dekervice costlell’esercizio in cui viene pagato tale contributa necessita di
tale proposta e sorta con lintroduzione del nut&8 19 (2011), ove si ritiene che tali
contribuzioni siano da interpretare come parterdbast-employment beneffiiuttosto che

di un beneficio di breve periodo e, pertanto, ethe ¢ontribuzione debba essere ripartita sugli
anni di servizio del dipendente.

L'adozione di tale emendamento non ha comportatettesul bilancio consolidato del
Gruppo.

In data 23 novembre 2015, con Regolamento n. 2018/2la Commissione Europea ha
omologato 'emendamento ai principi contabili IAGRroperty, plant and equipmeatlAS

41 Agriculture che richiede di contabilizzare gli alberi da foutthe daranno vita a raccolti
annuali (ad esempio le viti, le piante di noccidegondo i requisiti dello IAS 16 (piuttosto
che dello IAS 41).

L'adozione di tale emendamento non ha avuto efettbilancio consolidato del Gruppo.

In data 24 novembre 2015, con Regolamento n. 20718/2a Commissione Europea ha
omologato 'emendamento al principio contabile IFRSJoint Arrangements — Accounting
for acquisitions of interests in joint operationshe riguarda la contabilizzazione
dell’'acquisizione di interessenze in yoat operationla cui attivita costituisca ubusiness
nell’accezione prevista dall'lFRS 3. Le modifichiehiedono che per queste fattispecie si
applichino i principi riportati dall'lFRS 3 relatialla rilevazione degli effetti di urausiness
combination

L’adozione di tale emendamento non ha avuto effettbilancio consolidato del Gruppo.

In data 2 dicembre 2015, con Regolamento n. 2235/2a Commissione Europea ha
omologato alcuni emendamenti allo IAS RP€operty, plant and equipmeset allo 1AS 38
Intangible assets — Clarification of acceptable negls of depreciation and amortisatidre
modifiche allo IAS 16 stabiliscono che i criteriathmortamento determinati in base ai ricavi
non sono appropriati in quanto, secondo I'emendamémnicavi generati da un’attivita che
include l'utilizzo dell'attivita oggetto di ammont@ento generalmente riflettono fattori
diversi dal solo consumo dei benefici economicil'ditivita stessa, requisito che viene,
invece, richiesto per l'ammortamento. Le modifichdo IAS 38 introducono una
presunzione relativa, secondo cui un criterio dirmiamento basato sui ricavi € considerato

di norma inappropriato per le medesime ragioniistalolalle modifiche introdotte dallo IAS
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16. Nel caso delle attivita intangibili questa pmesione puo essere peraltro superata, ma
solamente in limitate e specifiche circostanze.

L'adozione di tali emendamenti non ha avuto effatlibilancio 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 Discontinysetations La modifica
al principio introduce linee guida specifiche naka in cui un’entita riclassifichi
un’attivita (o undisposal group dalla categoridneld-for-salealla categorideld-
for-distribution (o viceversa), o quando vengano meno i requistlassificazione
di un’attivita comeheld-for-distribution Le modifiche definiscono che (i) per tali
riclassifiche restano validi i medesimi criteriatassificazione e valutazione; (ii) le
attivita che non rispettano piu i criteri di cld&sizione previsti per held-for-
distribution dovrebbero essere trattate allo stesso modo ditivita che cessi di
essere classificata corheld-for-sale

o IFRS 7 - Financial instruments: DisclosureLe modifiche disciplinano
lintroduzione di ulteriori linee guida per chiagirse unservicing contract
costituisca un coinvolgimento residuo in un’atéuMitasferita ai fini dell'informativa
richiesta in relazione alle attivita trasferiteoltne, viene chiarito che I'informativa
sulla compensazione di attivita e passivita finaniginon & di norma esplicitamente
richiesta per i bilanci intermedi, eccetto nel casotratti di un’informazione
significativa;

o |IAS 19 —Employee benefitdl documento introduce delle modifiche allo IAS 4l
fine di chiarire che glhigh quality corporate bondastilizzati per determinare il
tasso di sconto dgiost-employment benefitiovrebbero 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

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 vengelura attraverso un
cross-referencdall’interim financial statementsd altre parti delihterim financial
report e che tale documento sia disponibile ai lettori bighncio nella stessa
modalita e con gli stessi tempi deiterim financial statements

L'adozione di tali miglioramenti non ha avuto effetul 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 didénfmativa che possono essere percepiti come
impedimenti ad una chiara ed intellegibile redagidai bilanci. Le modifiche apportate sono

le seguenti:
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0 materialita e aggregazione: viene chiarito che nfit& non deve oscurare
informazioni aggregandole o disaggregandole e elemhsiderazioni relative alla
materialita si applicano agli schemi di bilancioteillustrative e specifici requisiti
di informativa degli IFRS. Il documento precisa cleedisclosuresrichieste
specificamente dagli IFRS devono essere fornite sel'informazione & materiale;

0 prospetto della situazione patrimoniale-finanzi&rigrospetto 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 aggrégaha singola voce, a sua volta
suddivisa tra componenti suscettibili di futurelassifiche a conto economico o
meno;

0 note illustrative: si chiarisce che le entita godlah flessibilita nel definire la
struttura delle note illustrative e si fornisce dim@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 patrimoaialfinanziaria
(per esempio raggruppando informazioni su particakiivita);
ii. raggruppando elementi misurati secondo lo stesierior (ad
esempio attivita misurate flir value);
iii. seguendo 'ordine degli elementi presentati nespedti.
L'adozione di tale emendamento non ha avuto effagnificativi sulle aggregazioni di

informazioni attualmente utilizzate nel bilancionsolidato del Gruppo.

Nuovi principi ed interpretazioni adottati dal’'Uni one Europea ma non ancora in vigore

Come richiesto dallo IAS 8 (Principi contabili, chimmenti nelle stime contabili ed errori) di seguit

sono indicati i possibili impatti dei nuovi princip delle nuove interpretazioni sul bilancio

consolidato. Tali principi non sono stati applicddl Gruppo in via anticipata.

e In data 22 settembre 2016, con regolamento 1906/2@T ommissione Europea ha omologato

il principio contabile IFRS 15 — Ricavi proveniedt contratti con i clienti. Tale principio ha
sostituito i principi IAS 18 — Ricavi e IAS 11 —\ari su ordinazione, nonché le interpretazioni
IFRIC 13 — Programmi di fidelizzazione della clielat IFRIC 15 — Accordi per la costruzione
di immobili, IFRIC 18 — Cessioni di attivita da peudella clientela e SIC 31 — Ricavi-operazioni
di baratto comprendenti servizi pubblicitari. llaup modello di riconoscimento dei ricavi si
applichera a tutti i contratti stipulati con i aliead eccezione di quelli che rientrano nell’arabit
di applicazione di altri principi IAS/IFRS comeléasing i contratti d’assicurazione e gli
strumenti finanziari. | passaggi fondamentali pecdntabilizzazione dei ricavi secondo il nuovo
modello sono:

o lidentificazione del contratto con il cliente;
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l'identificazione delleperformance obligationdel contratto;
la determinazione del prezzo;

I'allocazione del prezzo allgerformance obligationdel contratto;

O O o o

i criteri di iscrizione del ricavo quando I'entittoddisfi ciascungperformance

obligation

Il principio si applica a partire dal 1° gennaiol8) ma € consentita un’applicazione anticipata.
Si ritiene che l'adozione di tale principio non aveffetti significativi sulla situazione
patrimoniale, finanziaria ed economica del Gruppgtavia, non sara possibile fornire una stima
ragionevole degli effetti finché il Gruppo non aw@mpletato un'analisi dettagliata dei relativi

contratti con i clienti che & prevista terminaréaw@so del 2017.

In data 22 settembre 2016, con regolamento 2068/28 Commissione Europea ha omologato
il principio contabile IFRS 9 — Strumenti finanZialt principio introduce nuovi criteri per la
classificazione e valutazione delle attivita e péissfinanziarie. In particolare, per le attivita
finanziarie il nuovo principio utilizza un unico pccio basato sulle modalita di gestione degli
strumenti finanziari e sulle caratteristiche des8i di cassa contrattuali delle attivita finanizar
stesse al fine di determinarne il criterio di valtibne, sostituendo le diverse regole previste
dallo IAS 39. Per le passivita finanziarie, invetze principale modifica avvenuta riguarda il
trattamento contabile delle variazionifdir value di una passivita finanziaria designata come
passivita finanziaria designatafair valueattraverso il conto economico, nel caso in cuistgie
variazioni siano dovute alla variazione del meciteditizio dell’emittente della passivita stessa.
Secondo il nuovo principio tali variazioni devonssere rilevate nel prospetto delle “Altre
componenti di conto economico complessivo” e nannal conto economico. Con riferimento
al modello di Tmpairment, il nuovo principio richiede che la stima dellergite su crediti venga
effettuata sulla base del modello dedbgpected lossgg non sul modello dellimcurred losses
utilizzato dallo IAS 39) utilizzando informazionugportabili, disponibili senza oneri o sforzi
irragionevoli, che includano dati storici, attualiprospettici. Il principio prevede che tale
impairment modedi applichi a tutti gli strumenti finanziari, oaslle attivita finanziarie valutate
al costo ammortizzato, a quelle valutatdaal value through other comprehensive incoraie
crediti derivanti da contratti di affitto e ai crédcommerciali. Infine, il principio introduce un
nuovo modello dhedge accountingllo scopo di adeguare i requisiti previsti datliale IAS

39 che talvolta sono stati considerati troppo geitti e non idonei a riflettere le politicheriik
managemendella societa. Le principali novita del documengmardano:

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

0 cambiamento della modalita di contabilizzazione ateitrattiforward 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
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e strumento di copertura; inoltre, non sara pibiesta una valutazione dell’efficacia

retrospettica della relazione di copertura.

La maggior flessibilita delle nuove regole contabitontrobilanciata da richieste aggiuntive di
informativa sulle attivita diisk managemerdella societa.

Il nuovo principio deve essere applicato dai bilagiee iniziano il 1° gennaio 2018, ma é
consentita un’applicazione anticipata.

Il Gruppo non ritiene che I'adozione di tale prpici avra un impatto significativo sugli importi
e sull'informativa riportata nel proprio bilanciomsolidato.

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

Europea

Alla data del presente bilancio consolidato gli asrigcompetenti non hanno ancora concluso il

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

In data 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato ihgipio IFRS 16 L easesche € destinato a
sostituire il principio 1AS 17 teasesnonché le interpretazioni IFRICBletermining whether
an arrangement contains a lea&C-150perating leases — IncentivesSIC-27Evaluating the
substance of transactions involving the legal farfra lease Il nuovo principio fornisce una
nuova definizione dieaseed introduce un criterio basato sul controligt{t of us¢ di un bene
per distinguere i contratti déasingdai contratti per servizi, individuando quali disginanti:
lidentificazione del bene, il diritto di sostitwone dello stesso, il diritto ad ottenere
sostanzialmente tutti i benefici economici rinveniedall’'uso del bene e il diritto di dirigere
l'uso del bene sottostante il contratto. Il principtabilisce un modello unico di riconoscimento
e valutazione dei contratti tkasingper il locatario lesseg che prevede l'iscrizione del bene
oggetto dileaseanche operativo nell’attivo con contropartita wbito finanziario, fornendo
inoltre la possibilita di non riconoscere cofeasingi contratti che hanno ad oggettolow-
value assetse i leasingcon una durata del contratto pari o inferioreaidi mesi. Al contrario,

lo Standard non comprende modifiche significatigeigocatori. Il principio si applica a partire
dal 1° gennaio 2019, ma é consentita un’applicazimmticipata solo per le societa che hanno
applicato in via anticipata I'lFRS 15 Revenue from contracts with custome3gritiene che
'adozione di tale principio possa avere un impaignificativo sulla contabilizzazione dei
contratti dileasinge sulla relativa informativa riportata nel bilamaonsolidato del Gruppo.
Tuttavia, non & possibile fornire una stima ragiahe degli effetti finché il Gruppo non avra
completato un’analisi dettagliata dei relativi qaitti che & prevista iniziare nel corso del 2017.
In data 19 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato itulmento Recognition of Deferred Tax
Assets for Unrealised Losses (Amendments to IAS” Id)e contiene delle modifiche al
principio contabile internazionale IAS 12. Il docemto ha I'obiettivo di fornire alcuni
chiarimenti sull’iscrizione delle imposte differitgtive sulle perdite non realizzate al verificarsi
di determinate circostanze e sulla stima dei reddiponibili per gli esercizi futuri, con

riferimento in particolare ai requisiti in matedariconoscimento delle imposte differite attive
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sulle perdite non realizzate relative a passivéitiutate affair value Le modifiche si applicano
a partire dal 1° gennaio 2017, ma ne € consefdtiazione anticipata.

In data 29 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato ilcadmento Disclosure Initiative
(Amendments to IAS 7)che contiene delle modifiche al principio contabinternazionale 1AS
7. 1l documento ha I'obiettivo di fornire alcuniianmenti per migliorare I'informativa sulle
passivita finanziarie. In particolare, le modifichehiedono di fornire un’informativa che
permetta agli utilizzatori del bilancio di comprend le variazioni delle passivita derivanti da
operazioni di finanziamento, ivi incluse le var@ai derivanti da movimenti monetari e
variazioni derivanti da movimenti non monetari. ir@difiche non prevedono uno specifico
formato da utilizzare per I'informativa. Tuttavie,modifiche introdotte richiedono che un’entita
debba fornire una riconciliazione tra il saldo iale ed il saldo finale per le passivita derivanti
da operazioni finanziarie. Le modifiche si applicaa partire dal 1° gennaio 2017, ma €
consentita un’applicazione anticipata. Non €& ristsiela presentazione delle informazioni
comparative relative agli esercizi precedenti.

In data 20 giugno 2016 lo IASB ha pubblicato il downto ‘Classification and measurement
of share-based payment transactions (AmendmentiB$ 2} che contiene delle modifiche al
principio contabile internazionale IFRS 2. Le madi& forniscono alcuni chiarimenti in
relazione alla contabilizzazione degli effetti delesting conditiongn presenza diash-settled
share-based paymentslla classificazione dihare-based payment®n caratteristiche diet
settlement alla contabilizzazione delle modifiche ai terim@ncondizioni di uncshare-based
paymentche ne modificano la classificazione aish-settlech equity-settledLe modifiche si
applicano a partire dal 1° gennaio 2018, ma € atitaaun’applicazione anticipata.

Il 12 settembre 2016 lo IASB ha pubblicato il do@mo ‘Applying IFRS 9 Financial
Instruments with IFRS 4 Insurance Contracts Per le entita il cubusinesse costituito in
misura predominante dall’attivita di assicurazioleemodifiche hanno I'obiettivo di chiarire le
preoccupazioni derivanti dall'applicazione del nagrincipio IFRS 9 alle attivita finanziarie,
prima che avvenga la sostituzione da parte del®BAell'attuale principio IFRS 4 con il nuovo
principio attualmente in fase di predisposiziond|asbase del quale sono invece valutate le
passivita finanziarie.

In data 8 dicembre 2016 lo IASB ha pubblicato itdimento Annual Improvements to IFRSs:
2014-2016 Cycleche recepisce le modifiche ad alcuni principil'a@hbito del processo di
miglioramento degli stessi. Le principali modificiguardano:

o IFRS 1First time adoption of International Reporting Stiamds — Deletion of
short-term exemptions for first-time adoptetsa modifica a tale principio e
applicabile al piu tardi a partire dagli eserciaechanno inizio al 1° gennaio 2018
e riguarda I'eliminazione di alcurshort-term exemptionweviste dai paragrafi E3-
E7 dellAppendix Edi IFRS 1, in quanto il beneficio di tali esenzian ritiene
superato;

o |IAS 28Investments in associates and joint ventures — Meaginvestees at fair
value through profit or loss: an investment-by-isiveent choice or a consistent

policy choice La modifica chiarisce che l'opzione per umanture capital
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organizationo di altra entita cosi qualificata (come ad esempi fondo comune
d’investimento o un’entita simile) per misurareighestimenti in societa collegate
e joint venturevalutate afair value through profit or los§piuttosto che mediante
I'applicazione del metodo del patrimonio netto)ngeeffettuata per ogni singolo
investimento al momento della rilevazione inizidle. modifica si applica dal 1°
gennaio 2018;

o0 IFRS 12Discolusre of interests in other entities — Clardiion of the scope of the
Standard La modifica chiarisce 'ambito di applicaziondldERS 12 specificando
che l'informativa richiesta dal principio, ad ecwe® di quella prevista nei
paragrafi B10-B16, si applica a tutte le quote gx@Eipative che vengono classificate
come possedute per la vendita, detenute per labdisione ai soci 0 come attivita
operative cessate secondo quanto previsto dall'lERS modifica si applica dal
1° gennaio 2017.

In data 8 dicembre 2016 lo IASB ha pubblicato itdmento Foreign Currency Transactions
and Advance Consideration (IFRIC interpretation 22)L'interpretazione ha l'obiettivo di
fornire delle linee guida per transazioni effeteuat valuta estera ove siano rilevati in bilancio
degli anticipi o acconti non monetari, prima ddil@vazione della relativa attivita, costo o
ricavo. Tale documento fornisce le indicazioni eme un’entita deve determinare la data di una
transazione, e di conseguenza, il tasso di camlgmati da utilizzare quando si verificano
operazioni in valuta estera nelle quali il pagaresm¢ne effettuato o ricevuto in anticipo.
L'interpretazione chiarisce che la data di transagié quella anteriore tra:
a) la data in cui il pagamento anticipato o I'accomicevuto sono iscritti nel bilancio
dell'entita; e
b) la data in cui I'attivita, il costo o il ricavo (parte di esso) € iscritto in bilancio (con

conseguente storno del pagamento anticipato aadetinto ricevuto).

Se vi sono numerosi pagamenti o0 incassi in antjcip@a data di transazione deve essere
identificata per ognuno di essi. L'IFRIC 22 & appbile a partire dal 1° gennaio 2018, ma €

consentita un’applicazione anticipata.

In data 8 dicembre 2016 lo IASB ha pubblicato itdimento Transfers of Investment Property
(Amendment to IAS 40)che contiene delle modifiche al principio contabinternazionale 1AS
40. Tali modifiche chiariscono i trasferimenti di immobile ad, o da, investimento immobiliare.
In particolare, un’entita deve riclassificare unmobile tra, o da, gli investimenti immobiliari
solamente quando c’é I'evidenza che si sia vetificen cambiamento d’uso dell'immobile. Tale
cambiamento deve essere ricondotto ad un eventifispeche & accaduto e non deve dunque
limitarsi ad un cambiamento delle intenzioni dat@adel managemendi un’entita. Tali
modifiche sono applicabili dal 1° gennaio 2018, ém@onsentita un’applicazione anticipata.

In data 11 settembre 2014 lo IASB ha pubblicatméadamento allFRS 10elAS 28 Sales or
Contribution of Assets between an Investor andAtssociate or Joint Venturell documento é
stato pubblicato al fine di risolvere I'attuale éid@to tra lo IAS 28 e I'IFRS 10. Secondo quanto

previsto dallo IAS 28, I'utile o la perdita risutte dalla cessione o conferimento di non-
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monetary assetd ungjoint ventureo ad una collegata in cambio di una quota neltabgpdi
quest'ultima é limitato alla quota detenuta ngtnt ventureo nella collegata dagli altri
investitori estranei alla transazione. Al contrailoprincipio IFRS 10 prevede la rilevazione
dell'intero utile o perdita nel caso di perdita dentrollo di una societa controllata, anche se
I'entita continua a detenere una quota non di ofintnella stessa, includendo in tale fattispecie
anche la cessione o conferimento di una societ&altata ad ungoint ventureo collegata. Le
modifiche introdotte prevedono che in una cesswmdérimento di un’attivita o di una societa
controllata ad unpint ventureo ad una collegata, la misura dell'utile o dekadita da rilevare

nel bilancio della cedente/conferente dipenda dtibfche le attivita o la societa controllata
cedute/conferite costituiscano o mendousinessnell’accezione prevista dal principio IFRS 3.
Nel caso in cui le attivita o la societa contralatedute/conferite rappresentino lumsiness
I'entita deve rilevare I'utile o la perdita sulltera quota in precedenza detenuta; mentre, in caso
contrario, la quota di utile o perdita relativaaatjuota ancora detenuta dall’entita deve essere

eliminata. Al momento lo IASB ha sospeso I'applicaz di questo emendamento.

Incertezza nell’'uso delle stime

La redazione dei prospetti contabili consolidatihiede I'effettuazione di stime ed assunzioni ddegpa
del managementche hanno effetto sui valori delle attivita e delpassivita 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 perwélee 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 nelqziriin 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 édta sulle perdite attese da parte del Gruppo,
determinate in funzione dell'esperienza passataneeliti simili, degli scaduti correnti e storidielle
perdite e degli incassi, del monitoraggio dellalig@alel credito e delle proiezioni circa le coridia
economiche e di mercato.

Fondo svalutazione magazzino

Il fondo svalutazione magazzino riflette la stined mhanagementirca le perdite di valore attese da
parte delle varie societa del Gruppo, sia in funzidell’esperienza passata che dell’andamentmattes
nei prezzi degli agrofarmaci nel corso del 201 articolare per quei prodotti il cui valore di lizao

e correlato all'andamento del prezzo dellenmodities

Impairment test

Il Gruppo Isagro procede almeno annualmente, imsiooe della predisposizione del bilancio al 31
dicembre, all’effettuazione delthpairment test In tale ambito vengono testate, come piu
dettagliatamente descritto in seguito, le immob#dizoni a vita utile indefinita (avviamento) e le

immobilizzazioni immateriali a vita utile definitaon ancora disponibili per I'uso, considerando
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inoltre i valori delle immobilizzazioni immateriagiia disponibili per I'uso e le immobilizzazioni
materiali riconducibili alle CGU testate.

Come dettagliatamente spiegato nel prosieguotilétaimmateriali non ancora disponibili per I'uso
riguardano essenzialmente le spese di registrazostenute per I'ottenimento delle autorizzazioni
alla vendita dei formulati relativi ai principaligdotti proprietari del Gruppo ed i costi di svipgdi
nuovi prodotti e nuovi processi (vedi nota n. 2) gDesta voce di bilancio, pari a circa 27 milidni
euro, il 68% riguarda il prodotto IR 6141 commeligizato ancora in un numero limitato di mercati e
per volumi non ancora significativi e il co-svilupgi un nuovo fungicida denominato IR9792
appartenente alla famiglia SDHi.

Trattandosi essenzialmente di registrazioni noroemottenute, i flussi di cassa utilizzati ai fini
dell'impairmenttest riflessi nei Piani Aziendali delle varie societd Gruppo, sono quelli puntuali
definiti per singolo progetto.

Nel definire il valore d'uso delle CGU sottoposténgairment il Gruppo Isagro ha effettuato le
proprie analisi basandosi suidget2017 e, con riferimento al periodo 2018-2020, sanPAziendali
2016-2020.

La correttezza delitnpairment 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@nevoli e realizzabili. Gli Amministratori sulla
base dei test effettuati, non hanno ritenuto necesbeffettuazione di svalutazioni ai sensi dd&

36 relativamente ai principakssetsdel Gruppo. Le svalutazioni iscritte in bilanciofatti si
riferiscono per 123 migliaia di euro allo storna desti relativi ad alcune autorizzazioni alla vaad

in corso di ottenimento in paesi considerati nangirategici o la cui prosecuzione € stata giudicat
antieconomica per il Gruppo e per 51 migliaia diceallo storno dei costi relativi allo sviluppo di
alcune formulazioni che thanagemerta giudicato non piu strategiche.

Per quanto riguarda I'avviamento € da segnalarecthe il 75% della voce di bilancio si riferisce
alle CGU “Isagro Colombia” e “Rame”, per le qualimanagemeriba sviluppato analisi addizionali
per verificare la recuperabilita dgbodwill (analisi di sensitivita). Le considerazioni svil@p sono
descritte nella nota n. 3.

Anche per I'avwviamento gli Amministratori sulla lzadel test effettuato, fondato sui flussi di cassa
attesi riflessi nebudget2017, unitamente alle stime per il periodo 2018&26@si come riportate nei
Piani Aziendali 2016—2020 delle societa del Gruppon hanno ritenuta necessaria alcuna
svalutazione.

E da segnalare che la determinazione del valongpezabile delle attivita immateriali non ancora
disponibili per l'uso e dellavviamento 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 vala¥i
soggetta alla realizzazione dridget2017 e delle stime per il periodo 2018-2020, cosie riportate
nei Piani Aziendali 2016-2020 delle societa delgpay la quale € influenzata anche da variabili
esogene non controllabili (in particolare le comatizclimatiche ed i tempi necessari per I'ottenittee

delle autorizzazioni alla vendita dei nuovi progot€onseguentemente non & da escludere che la
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dinamica futura di vari fattori, tra cui I'evoluzie del difficile contesto economico e finanziario
globale, potrebbe richiedere una svalutazioneldpteste di bilancio. Le circostanze e gli everitec
potrebbero determinare tale eventualita saranndami@snente monitorate dahanagementel
Gruppo.

Imposte anticipate

Al 31 dicembre 2016 il bilancio del Gruppo Isagmdenzia imposte anticipate relative a perdite
fiscali riportabili a nuovo per circa 4 milioni duro. Nell'effettuare la verifica di recuperabildatali
imposte anticipate sono stati presi in considerazibbudgeted i piani delle singole societa del
Gruppo, per i quali gli Amministratori ritengono ech redditi imponibili che si genereranno nei
prossimi esercizi siano ragionevolmente realizzali#li da permettere la recuperabilita di talova

Non é tuttavia possibile escludere a priori chendnifestarsi di crisi economiche e/o finanziarie,
nonché un differimento nelle tempistiche previste Ipttenimento di nuove registrazioni e di nuovi
contratti diLicensing potrebbero mettere in discussione i tempi e leatita previste nebudgete

nei piani delle societa del Gruppo (Piani Azien@4liL6-2020) per la recuperabilita di tali poste di
bilancio. Le circostanze e gli eventi che possagtenininare tale eventualita saranno costantemente

monitorati dalmanagement

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

la societa e nel contempo ha la capacita di ineidertali rendimenti, esercitando il proprio potere
sulla societa. Un investitore ha potere su un'amtifgetto di investimento quando detiene validitdir
che gli conferiscono la capacita attuale di dirggler attivita rilevanti, ossia le attivita che idano in
maniera significativa sui rendimenti dell’attivibgggetto 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 maggioraseiacomponenti dell’organo di governo. E da
segnalare altresi che non sussistono restrizignifgiative alla capacita della capogruppo di aeced
alle attivita o di utilizzarle e di estinguere lagsivita del Gruppo.

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

| prospetti contabili delle societa controllate grese nell’area di consolidamento sono consolidati
con il metodo dell'integrazione globale, che prevéldrecepimento integrale di tutte le voci del
bilancio, prescindendo dalla percentuale di possas®nario di Gruppo, nonché I'eliminazione delle
operazioni infragruppo e degli utili non realizzati

Il valore contabile delle partecipazioni & elimmatfronte della corrispondente frazione di patrimoo
netto delle imprese partecipate, attribuendo ajdirelementi dell’attivo e del passivo il loro va¢
corrente alla data di acquisizione del controllilesyando eventuali passivita potenziali. L'everéua
differenza residua se positiva € iscritta alla vde#attivo non corrente “Avviamento”; se negativa

viene accreditata a conto economico.
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Ove la partecipazione risulti inferiore al 100%ene inoltre rilevata la quota di utile e di patrimiom
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 conselitdla data in cui il controllo é trasferito alfdori

del Gruppo. L'acquisto di ulteriori quote di pafifgzione in societa controllate e la vendita ditquo
di partecipazione che non implicano la perditacdeitrollo sono considerati transazioni tra azionist
in quanto tali, gli effetti contabili delle predetbperazioni sono rilevati direttamente nel patrimo
netto del Gruppo. Laddove si riscontri una perditaontrollo di una societa rientrante nell'area di
consolidamento, il bilancio consolidato includeisultato dell’esercizio in proporzione al perioito
cui il Gruppo ne ha mantenuto il controllo. Inoliee cessione di quote di controllo comporta la
rilevazione a Conto economico dell'eventuale pliesvza (0 minusvalenza) da alienazione e degl
effetti contabili rinvenienti dalla misurazione flir value alla data di cessione, dell’eventuale

partecipazione residua.

Area di consolidamento
L'area di consolidamento include il bilancio aldtembre 2016 di Isagro S.p.A., delle sue conti®lla
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 denitiedal coinvolgimento della stessa;
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 gusno condivise le decisioni sulle attivita riletia
che rendono paritetico il controllo delle partetépa
Le imprese incluse nell'area di consolidamento selracate nella nota n. 45, a cui si rimanda.
Rispetto alla situazione al 31 dicembre 2015, ghaka che:
« nel mese di ottobre 2016 & stata costituita laesacisagro Vietham Company Limited
interamente controllata da Isagro Singapore Ptk, htsua volta interamente controllata da
Isagro S.p.A.;
« nel mese di dicembre 2016 e stata costituita leesotsagro Poland Sp. z 0.0. interamente
controllata da Isagro S.p.A.;
« nel mese di dicembre 2016 ¢ stata costituita l&gotsagro Mexicana S.A. de C.V. il cui

capitale é stato sottoscritto al 90% da IsagroASgd al 10% da Isagro USA, Inc..

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:
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- le attivita e le passivita sono convertite utilizda il tasso di cambio in essere alla data di chiaus
del bilancio;

- le voci di conto economico sono convertite utilizda 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 processmiversione sono rilevate nel prospetto delle altre

componenti di conto economico complessivo ed actabmuin una componente separata di

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

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

riportati nella tabella sottostante:

Divise Cambio al | Cambio medio] Cambioal | Cambio medig
31.12.2016 2016 31.12.2015 2015

Dollaro australiano 1,4596 1,48828, 1,4897 1,47766|
Dollaro Singapore 1,5234 1,52754 1,5417 1,52549
Dollaro USA 1,054 1,1069 1,0887 1,10951
Dong Vietnamita 23.991,80 24.753,80 N/A N/A

Peso argentino 16,7488 16,342 14,0972 10,2599
Peso cileno 704,945 748,477 772,713 726,406
Peso colombiano 3.169,49 3.376,93 3.456,01 3.048,53
Peso messicano 21,7719 20,6673, N/A N/A

Rand sudafricano 14,457 16,2645 16,953 14,1723
Real brasiliano 3,4306 3,85614 4,3117 3,70044
Renminbi (Yuan) cinese 7,3202 7,35222 7,0608 6,97333
Rupia indiana 71,5935 74,3717 72,0215 71,1956
Zloty polacco 21,7719 20,6673 N/A N/A

Utile per azione

L'utile base per azione €& calcolato dividendo latgqudi risultato economico del Gruppo per la media
ponderata delle azioni in circolazione duranteetigdo. Ai fini del calcolo dell’utile diluito per
azione, la media ponderata delle azioni viene neatd assumendo la sottoscrizione di tutte le
potenziali azioni derivanti dalla conversione dibbfpazioni e dall’esercizio diwarrant, qualora

fossero stati emessi dalla capogruppo.

Attivita destinate alla dismissione ed attivita opeative cessate discontinued operatiop

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 passivitdadsituazione patrimoniale-finanziaria. Tali at@vit
vengono valutate al minore tra il valore contabdel fair valueridotto dei prevedibili costi di vendita.
Eventuali successive perdite di valore sono rile\atiretta rettifica delle attivita non correntinc
rilevazione della contropartita a Conto economiamrrispondenti valori patrimoniali dell'esercizio
precedente non sono riclassificati.

Un’'attivita operativa cessatdi§continued operatigrrappresenta una parte dellimpresa che € stata

dismessa o classificata come posseduta per latagrdi
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- 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@osante 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 deglingtnti finanziari derivati, la cui valutazionetata
effettuata in base &hir value Tale valore rappresenta il prezzo che si perebpi per la vendita di
un’attivita ovvero che si pagherebbe per il tragiento di una passivita in una regolare operazione
nel mercato principale (o piu vantaggioso) alladhtvalutazione, alle correnti condizioni di mdo;a
indipendentemente dal fatto che quel prezzo si@reabile direttamente o che venga stimato

utilizzando un’altra tecnica di valutazione.

Aggregazioni aziendali

Le aggregazioni aziendali sono rilevate secondudtodo dell’acquisizionea¢quisition method
Secondo tale metodo il corrispettivo trasferitauimiaggregazione aziendale € valutatdaal 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 I'eccedenza tra slamma dei corrispettivi trasferiti
nell’aggregazione aziendale, del valore di patrilmoretto di pertinenza di interessenze di terzéle d
fair value dell’eventuale partecipazione precedentementend&tenell'impresa acquisita rispetto al
fair valuedelle attivita nette acquisite e delle passiviguate alla data di acquisizione.

Eventuali corrispettivi sottoposti a condizionepsé 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 talfir value che sono qualificabili come rettifiche sorte pefiodo di misurazione,
sono incluse nell'avviamento in modo retrospettive.variazioni defair value qualificabili come
rettifiche sorte nel periodo di misurazione sonellguche derivano da maggiori informazioni su fatti
e circostanze che esistevano alla data di acquigziottenute durante il periodo di misurazione, ch
non puo eccedere il periodo di un anno dall'aggriegee 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 eatkewel conto economico. Eventuali valori derivanti
dalla partecipazione precedentemente detenuti@vatiinegli altri utili/perdite del Conto econoric

complessivo, sono riclassificati nel Conto econ@ntiome se la partecipazione fosse stata ceduta.

51



Attivita materiali

Le attivita materiali, iscrivibili in bilancio comattivita se e solo se & probabile che i futurigdien
economici ad esse associati affluiranno allimpresse 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 materialeccmistata da terzi o costruita in economia, €
comprensivo degli oneri di diretta attribuzioneimglude tutti i costi necessari alla messa in fanei

del bene per l'uso per il quale € stato acquiSm.il pagamento per I'acquisto del bene e differito
oltre i normali termini di dilazione del creditd,Suo costo € rappresentato dal prezzo per contanti
equivalente.

Il valore iniziale del bene viene incrementatowddbre attuale degli eventuali costi di smantellatoe

e rimozione del bene o di ripristino del sito ini du bene & dislocato, allorquando esista
un’obbligazione legale od implicita in tal sensdfrénte dell’onere capitalizzato verra quindi rigea
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'iscrizionigi@e — migliorie, spese di ammodernamento o di
ampliamento, ecc. — sono iscritti nell’attivo seodo se & probabile che i futuri benefici econoradti
essi associati affluiranno all'impresa e se siawatno in attivita identificabili o se riguardasgese
finalizzate ad estendere la vita utile dei benuast riferiscono oppure ad aumentarne la capacita
produttiva 0 anche a migliorare la qualita dei iticla essi ottenuti. Qualora invece tali speaai
assimilabili ai costi di manutenzione verranno i@ a conto economico nel momento del
sostenimento.

L’'ammortamento, che inizia quando il bene divierspdnibile per I'uso, & calcolato a quote costanti
in base alla vita utile stimata del bene. La viikegeneralmente attribuita alle varie categoribemhi

e la seguente:

- fabbricati: da 19 a 30 anni
- impianti e macchinari: da 10 a 11 anni
- attrezzature: da 3 a7 anni

- altri beni: da 5 a6 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 tenusodizione come scortatand-by equipmepsono
iscritti come immobilizzazioni quando si prevede dhoro 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 situazioricamo che il valore di carico non pud essere
recuperato. Se esiste un’indicazione di questodipel caso in cui il valore di carico ecceda ibva
presumibile di realizzo, le attivita o le unita geatrici di flussi finanziari vengono svalutatedia

riflettere il loro valore di realizzo, che coinciden il maggiore tra ifair valug al netto dei costi

52



accessori di vendita, del bene ed il suo valorsa’iNel definire il valore d’'uso, i flussi finanzia
futuri attesi sono attualizzati utilizzando un tasl$ sconto ante imposte che rifletta la stima et
di mercato del costo del denaro rapportato al teegpai rischi specifici dell'attivita. Per un’attia
che non generi flussi finanziari ampiamente indg®snii, il valore di realizzo € determinato in
relazione all’'unita generatrice di flussi finanziewi tale attivita appartiene. Le perdite di va@ono

contabilizzate nel conto economico alla voce “Rardi valore delle attivita materiali e immateriali

Attivita immateriali

Le attivita immateriali, capitalizzabili solo seatrasi di attivita identificabili che genererannduri
benefici economici, sono inizialmente iscritte itabcio al costo di acquisto, maggiorato di evehtua
oneri accessori e di quei costi diretti necesspredisporre I'attivita al suo utilizzo. Tuttavia ttivita
acquisite attraverso operazioni di aggregazionangrese sono iscritte dhir value alla data di
acquisizione.

Le attivita generate internamente, ad eccezioneaki di sviluppo e delle spese per 'ottenimento
delle autorizzazioni alla vendita di prodotti agnahaci, non sono rilevate come attivita immateriali
L’attivita di sviluppo si concretizza nella tradare dei ritrovati della ricerca o di altre conostem

un programma ben definito per la produzione di muaeateriali, prodotti o processi.

Il costo di un’attivita immateriale generata intemmente comprende tutti i costi direttamente
attribuibili necessari per creare, produrre e pragal’attivita affinché questa sia in grado di gre
nel modo inteso dalla direzione aziendale. Per iguaguarda la capitalizzazione di eventuali oneri
finanziari correlati all’attivita immateriale, srnanda a quanto descritto pit avanti nel relati@go

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 riduzéonli valore accumulati. Tuttavia se un’attivita
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 variéecmrie di attivita con vita utile definita & lagsente:

- 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 a10 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 attivitda immateriali ét&xposto a verifica per rilevarne eventuali perdiie

valore quando eventi o cambiamenti di situaziorticamo che il valore di carico non pud essere
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recuperato. Se esiste un’indicazione di questo &peel 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 chettafla stima corrente di mercato del costo debde
rapportato al tempo ed ai rischi specifici deliath. Per un’attivita che non generi flussi finganz
ampiamente indipendenti, il valore di realizzo &edminato in relazione all’'unita generatrice disu
finanziari cui tale attivita appartiene. Le perditievalore sono contabilizzate nel conto economico

alla voce “Perdita di valore delle attivita matére@aimmateriali”.

Costi di ricerca, di sviluppo e di registrazionegutti

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

I 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 vengonoasdificati
alla voce know-howdi prodotto” o know-howdi processo” ed ammortizzati in quote costanti in
relazione alla loro vita utile attesa, ma comunguan periodo non superiore a 15 anni. Il termine
dell'attivita di sviluppo di nuovi prodotti propiti@ri (principi attivi) coincide con I'ottenimentoad
parte dell’autorita competente di una dichiaraziatie completezza dell’attivita svolta (c.d.
completeness chexk

| costi di registrazione dei prodotti si riferisapa costi interni ed esterni sostenuti per I'oftggmto

o il rinnovo dell’autorizzazione alla vendita darfgadelle varie autorita locali dei prodotti risariti
dall'attivita di sviluppo e/o per I'estensione dilitautorizzazioni ad altre colture o ad altri tghi
impiego del prodotto. Tali costi sono rilevati comugivita immateriali tra le “immobilizzazioni in
corso” fino al momento dell'ottenimento dell'autzmazione alla vendita, allorquando vengono
riclassificati alla voce “Registrazioni” ed amma#ati 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 vegificata I'eventuale riduzione di valore dei
principali progetti in corso di realizzo (c.mmpairment te9t secondo le modalita descritte in nota
integrativa, con conseguente rilevazione a contin@mico dell’eventuale eccedenza iscritta in
bilancio.

| costi della cosiddetta “difesa straordinaria’stemuti per allungare la vita utile, intesa quaddaqao

di commercializzazione, di prodotti gia sul mercatquindi in grado di generare benefici economici
futuri superiori al normale livello di rendimentaiginariamente attribuito al prodotto, vengono
rilevati in bilancio come attivita immateriali edhanortizzati in un periodo che va da un minimo di 5

ad un massimo di 15 anni, sulla base del ciclatdidel prodotto.
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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.unpairment tegt con conseguente rilevazione a conto economico

dell’eventuale eccedenza iscritta in bilancio, selmle modalita illustrate in nota integrativa.

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

Il Gruppo Isagro procede almeno annualmente a eneed 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 I'attivifa
riferimento. In particolare, il valore recuperab#iél 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 flusstassa futuri riferibili all'attivita, ovvero all'uta
generatrice di flussi finanziari cui appartiene.

Se 'ammontare recuperabile di un’attivita (o diwnmita 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 nuovars

del valore recuperabile (che non pud eccedereldrgache sarebbe stato determinato se non fosse
stata rilevata alcuna perdita per riduzione di kgloll ripristino della perdita di valore € is¢oit
immediatamente nel Conto economico.

Sulla base di quanto sopra indicato, si € proceddtentificare le attivita e le unita generatdci
flussi finanziari Cash Generating Unit CGU) che rappresentano il piu piccolo gruppaiifieabile

di attivita in grado di generare flussi di cassgpmmente indipendenti all'interno del bilancio. Gli
avviamenti sono stati allocati puntualmente &lésh Generating Unidalle quali ci si attende benefici
connessi alle aggregazioni d’impresa che hannanartigy gli stessi. Le CGU sono state identificate
con criteri uniformi rispetto all’esercizio precete.

Di seguito si riporta una tabella di riepilogo icdnte 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 Avviamento
disponibili per l'uso per l'uso
Kiralaxyl (IR 6141) - 2.251 8.233 - 10.484
Tetraconazolo 4.418 2.486 4.621 209 11.734
Prodotti biologici 730 357 1.935 461 3.483
Rame 4.733 1.971 1.907 886 9.497
SDHi (IR 9792) - 16.080 328 - 16.408
Piretroidi - 330 628 - 958
Fumiganti/geodisinfestanti - 3.250 2.136 - 5.386
9.881 26.725 19.788 1.556 57.950
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Il Gruppo ha inoltre sottoposto awpairmentla CGU Isagro Colombia S.A.S. per un valore pari a
3.440 migliaia di euro, di cui 1.830 migliaia direuelative ad avviamento.
Il Gruppo ha pertanto sottoposto mgpairment tesattivita immateriali ed avviamenti per 50.228

migliaia di euro su un totale di 51.808 migliaisediro, con una copertura di circa il 97%.

Partecipazioni in societa collegate

Le partecipazioni del Gruppo in societa collegaeosvalutate con il metodo del patrimonio netto.
Una collegata & una societa su cui il Gruppo esetsi’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 nssgpessere 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 pertai@edel Gruppo nelle attivita nette della collegata.
L’avviamento afferente alla collegata € incluso melore contabile della partecipazione e non e
soggetto ad ammortamento. Dopo I'applicazione detondo del patrimonio netto, il Gruppo
determina se € necessario rilevare eventuali gerdiitvalore aggiuntive con riferimento alla
partecipazione del Gruppo nella collegata. || Comtonomico riflette la quota di pertinenza del
Gruppo nell'utile (perdita) d’esercizio della paifata. 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 ebile della partecipazione.

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 rilevatd costo — maggiorato degli oneri accessori
all'acquisto — che rappresentdalr valuedel corrispettivo pagato. Gli acquisti e le veadit attivita
finanziarie sono rilevati alla data di negoziaziomale a dire alla data in cui il Gruppo ha assunto
'impegno di acquisto di tali attivita. Successivemte all'iscrizione iniziale, le attivita finanziar
sono valutate in relazione alla loro destinaziamezionale sulla base dello schema seguente.

Attivita finanziarie detenute per la negoziazione

Si tratta di attivita finanziarie acquistate corstmpo di ottenere un profitto dalle fluttuaziorbrave
termine del prezzo. Dopo l'iniziale rilevaziondj ttivita sono valutate dhir valuecon imputazione

a conto economico dell'utile o della perdita relati

In caso di titoli diffusamente negoziati nei meragaigolamentati, iffair value &€ determinato con
riferimento alla quotazione di borsa alla datahiisura dell'esercizio. Per gli investimenti peuili

non e disponibile una quotazione di mercatfgiil value & determinato in base al valore corrente di
mercato di un altro strumento finanziario sostdnzsmte analogo oppure € calcolato in base ai flussi
finanziari attesi dalle attivita nette sottostdimivestimento, scontati ad un tasso che rifletttéschio

di credito della controparte.
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Investimenti posseduti fino a scadenza

Sono attivita finanziarie non derivate che prevexjpagamenti fissi o determinabili, con una scadenza
fissa, che il Gruppo ha la ferma intenzione e [gaciéta di mantenere fino alla scadenza.

Dopo l'iniziale rilevazione, tali attivita sono vahte al costo ammortizzato, utilizzando il critediel
tasso effettivo di interesse, che rappresentasid@he attualizza esattamente i pagamenti oaglssi
futuri stimati lungo la vita attesa dello strumefit@nziario. Il costo ammortizzato é calcolatogedo
conto di eventuali sconti o premi, che vanno rifidungo l'intero periodo di tempo intercorrenfad

alla scadenza.

Finanziamenti attivi

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

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Accoglie le attivita finanziarie non rientranti leetategorie precedenti. Comprende ad esempio titol
rappresentativi del capitale di rischio acquissatnza I'intento di rivenderli nel breve termined(c.
partecipazioni in altre imprese) o titoli di sta@olungo termine acquistati per essere mantenuti
durevolmente nel patrimonio aziendale, ma senzaltanta di conservarli fino a scadenza.

Dopo liniziale rilevazione, tali attivita sono wdhte alfair valug secondo la metodologia descritta
per le “Attivita finanziarie detenute per la negzone” con iscrizione degli utili o delle perdita

le “Altre componenti di conto economico complessj\fmtantoché esse non siano vendute o fino a
che non si accerti che esse abbiano subito undtgelidvalore: in questo caso gli utili o le peedit
fino a quel momento accumulati a patrimonio nettiocsriclassificati tra le voci dell*Utile (perdija

di esercizio”.

Gli investimenti in strumenti rappresentativi datgpmonio netto che non hanno un prezzo di mercato
quotato in un mercato attivo ed il dair value non pud essere determinato in modo affidabilep son

valutati al costo.

Rimanenze

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

57



prefissata sono valutati al costo ammortizzatdizaéindo il metodo dell'interesse effettivo, meritre
crediti senza scadenza fissa sono valutati al costo

| crediti a breve termine, sui quali non é statacowdata la maturazione di interessi e la cuiscad
rientra nei normali termini commerciali, non sortalizzati. lIfair valuedei crediti a lungo termine
e stabilito attualizzando i futuri flussi di castasconto € contabilizzato come provento finanaiar
sulla durata del credito fino a scadenza.

| crediti sono esposti in bilancio al netto deglicantonamenti per perdita di valore. Tali
accantonamenti vengono effettuati quando esistindinazione 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 lorecuperabilita.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide comprendono il denaro asea ed i depositi bancari a vista e a breve termin
ossia con una scadenza originaria prevista norrisupa tre mesi.

I mezzi equivalenti rappresentano temporanee eozed# disponibilita liquide investite in strumenti
finanziari caratterizzati da rendimenti piu elevapetto ai depositi bancari a vista (es. titalbplici)

e prontamente liquidabili. Non comprendono gli isth@enti temporanei in strumenti di capitale a

causa della volatilita e variabilita dei loro valor

Debiti commerciali e altri debiti

| debiti commerciali e gli altri debiti sono riletvanizialmente al costo, ossia &ir value del
corrispettivo pagato nel corso della transazionec8ssivamente i debiti che hanno una scadenza
prefissata sono valutati al costo ammortizzatdizatindo il metodo dell’interesse effettivo, menitre
debiti senza scadenza fissa sono valutati al costo.

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

e stabilito attualizzando i futuri flussi di caskasconto e contabilizzato come onere finanziauita

durata del debito fino a scadenza.

Finanziamenti

| finanziamenti sono rilevati inizialmente al costorrispondente afair value del corrispettivo
ricevuto, al netto degli oneri accessori di acquisie 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,iéiizente, al tasso di cambio in essere alla data
dell'operazione. Le differenze cambio realizzatbecoeso dell’esercizio, in occasione dell'incassd d

crediti e del pagamento dei debiti in valuta esteoao iscritte a Conto economico.
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Alla chiusura dell’esercizio, le attivita e le pa#ts monetarie denominate in valuta estera — ot

da denaro posseduto o da attivita e passivitacdaaie o pagare in ammontare di denaro fisso e
determinabile — sono riconvertite nella valuta fonale di riferimento al tasso di cambio in essere
alla data di chiusura del bilancio, registrando @t economico I'eventuale differenza cambio
rilevata.

Le poste non monetarie espresse in valuta estacacamvertite nella moneta funzionale utilizzando
il tasso di cambio in vigore alla data dell'opeam, ovvero il cambio storico originario. Gli elemtie
non monetari iscritti aair value sono invece convertiti utilizzando il tasso di ¢amin essere alla
data di determinazione di tale valore.

Le valute funzionali adottate dalle varie societd@ruppo Isagro corrispondono alle valute dei paes

in cui sono ubicate le sedi legali delle societsset.

Fondi per rischi e oneri

Gli accantonamenti a fondi per rischi e oneri, abeolgono passivita di tempistica ed importo iricert
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 datandisura del bilancio. Se I'effetto dell’attualizzeze

del valore del denaro € significativo, gli accamimenti sono determinati attualizzando i flussi
finanziari futuri attesi ad un tasso di sconto aimposte che rifletta la valutazione corrente del
mercato del costo del denaro in relazione al teeym® opportuno, ai rischi specifici delle pasaivit
Quando viene effettuata I'attualizzazione, I'incearto dell’accantonamento dovuto al trascorrere del
tempo é rilevato 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'approvazionéi@hcio.

Benefici per i dipendenti

I 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'obbligaziomIl'impresa € limitata al versamento dei contribut
pattuiti con i dipendenti ed & determinata sullseb@ei contributi dovuti alla fine dell’'esercizialotti
degli eventuali importi gia corrisposti.

Nei programmi a benefici definiti, I'importo contibzato come passivita (o0 attivita) netta &
determinato attraverso I'utilizzo della tecnicauatiale del “Metodo della proiezione unitaria del
credito” ed € pari a: (a) il valore attuale delbdigazione a benefici definiti alla data di rifemto

del bilancio; (b) pit eventuali utili attuariali @no eventuali perdite attuariali); (c) meno gli el

59



costi previdenziali relativi alle prestazioni divtao passate non ancora rilevate; (d) dedottaiil
value alla data di riferimento del bilancio delle attivia servizio del piano (se esistono) al di fuori
delle quali le obbligazioni devono essere estitethmente. Gli utili e le perdite attuariali dexnti
dalla rimisurazione delle attivita e delle passivia seguito di variazione delle ipotesi attuariali
finanziarie e/o demografiche, ed il rendimento elelitivita a servizio del piano (esclusi gli import
compresi negli interessi netti) sono iscritti wd'Altre componenti di conto economico complessivo”
e riflessi direttamente negli “Utili portati a nuwy senza successiva riclassificazione tra le voci
dellUtile (perdita) di esercizio”.

Nei programmi a benefici definiti, il costo rilewatell“Utile (perdita) di esercizio” € pari all@sma
algebrica dei seguenti elementi: (a) il costo pitenmriale relativo alle prestazioni di lavoro cotien
(b) gli interessi netti derivanti dall'incrementelth passivita conseguente al trascorrere del tempo
(c) il costo previdenziale relativo alle prestazidnlavoro passate; (d) I'effetto di eventualiuioni

0 estinzioni del programma.

Sino al 31 dicembre 2006 il fondo trattamento diefirapporto (TFR) delle societa italiane era
considerato un piano a benefici definiti. La diici@ di tale fondo é 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 carsitsi un piano a benefici definiti esclusivamente
per le quote maturate anteriormente al 1° genn@i Ze non ancora liquidate alla data di bilancio),

mentre successivamente a tale data esso € asdiendldlun piano a contribuzione definita.

Leasing

| contratti dileasingfinanziario, che sostanzialmente trasferiscor@rappo tutti i rischi ed i benefici
derivanti dalla proprieta del bene locato, compartia rilevazione del valore del bene locato e, in
contropartita, di un debito finanziario verso it&tore per un importo parifair valuedel bene locato

0, se minore, al valore attuale dei canonledising utilizzando per il calcolo il tasso di interesse
implicito del contratto. | canoni deasingsono ripartiti tra quota capitale e quota interassnodo

da ottenere I'applicazione di un tasso di interesstante sul saldo residuo del debito (quota akit
Gli oneri finanziari sono addebitati a conto ecoimm

Il bene locato viene poi ammortizzato secondo @tealoghi a quelli utilizzati per i beni di propta.

| contratti dileasingnei quali invece il locatore conserva sostanziat@eutti i rischi e i benefici
tipici della proprieta sono classificati confeasing operativi. | pagamenti relativi a tali contratti

vengono addebitati a Conto economico.

Ricavi

| ricavi sono valutati al valore corrente del cepettivo ricevuto o spettante. | ricavi sono ricseiati
nella misura in cui &€ probabile che i benefici emoiti siano conseguiti dal Gruppo ed il relativo
importo possa essere determinato in modo atterdibil

Vendita di beni

60



Il ricavo é riconosciuto quando il Gruppo ha traisfei rischi e i benefici significativi connessiia
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 e rilevato con riferimento allo stadioampletamento 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 attraviersalutazione del lavoro svolto oppure attraverso
la proporzione tra i costi sostenuti ed i costalicgtimati.

Con riferimento all'attivita di Licensing, intesa quale attivita di concessione in usaa t brevetti,
know-howe diritti simili sotto forma di contratti di liceza, il Gruppo contabilizza i proventi relativi,
corrisposti attraversmyaltieso up-front paymentsal momento del trasferimento dei rischi e bemefic
in ottemperanza alle disposizioni dello IAS 18phrticolare tali proventi vengono registrati quando
le somme ricevute possono essere considerateecede rimborsabili e le eventuali obbligazioni del
Gruppo risultano nulle o trascurabili.

Interessi

Sono rilevati per competenza con un criterio terafgomitilizzando 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 azidnaricevere il pagamento.

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 componentiasto (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 atdiVijper esempio i contributi in conto impianti o i
contributi per attivita immateriali in via di svippo) 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 conmosto di competenza dell’esercizio in cui essioson

sostenuti.
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Costi di acquisto di beni e prestazioni di servizi
Sono rilevati a conto economico secondo il prirciella competenza e si sostanziano in decrementi
di benefici economici, che si manifestano sotterfardi flussi finanziari in uscita o di riduzione di

valore di attivita o di sostenimento di passivita.

Imposte sul reddito (correnti, anticipate e diffeji

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 crediultanti 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 differenzedilore delle attivita e passivita generate datsfiche

di consolidamento, il Gruppo rileva imposte differo anticipate.

In particolare per tutte le differenze temporamepanibili viene rilevata contabilmente una pasaivit
fiscale differita, a meno che tale passivita dedulla rilevazione iniziale dell’avviamento. Tale
passivita &€ esposta in bilancio alla voce “Impadiféerite”. Per tutte le differenze temporanee
deducibili, invece, viene rilevata un’attivita fede differita (imposta anticipata) nella misuracin
probabile che sara realizzato un reddito imponikiléronte del quale potra essere utilizzata la
differenza temporanea deducibile. Anche in presenperdite fiscali o crediti di imposta riportati
nuovo viene rilevata un’attivita fiscale differiteella misura in cui &€ probabile che sia disponihite
reddito imponibile futuro capiente. Tale attivité@gposta in bilancio alla voce “Imposte anticipate”

Il valore da riportare in bilancio per le impostetieipate viene riesaminato ad ogni chiusura di
esercizio e viene ridotto nella misura in cui nisalti pit probabile che sufficienti utili fiscghossano
rendersi disponibili in futuro in modo da permedtet credito di essere utilizzato.

Le attivita e le passivita fiscali differite devoassere calcolate con le aliquote fiscali che atteinde
saranno applicabili nell'esercizio in cui sara izzlta I'attivita o sara estinta la passivita, sldhse
delle aliquote fiscali vigenti o di fatto vigenfladata 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 prospettoQteito 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 specifical n
contratto sono esercitati 0 quando scadono o quaedgono trasferiti a terzi. Conseguentemente
quando risulta che il Gruppo ha mantenuto il cdhdrdei diritti contrattuali connessi all’attivita,
quest’ultima non puo essere rimossa dal prospetta Situazione patrimoniale-finanziaria. Questo

si verifica essenzialmente:
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- quando il cedente ha il diritto o I'obbligo di riastare I'attivita ceduta;

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

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

Al contrario, se il cessionario ha la capacitattémere i benefici dell'attivita trasferita, ossidibero
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 preesde che rifletta ifair value di quella attivita, che é
stata accumulata nel patrimonio netto, viene irchi Conto economico dell’esercizio.

Si segnala che in relazione alla cessione di ¢remtihmercialipro-solutoa societa diactoring, alcuni
contratti utilizzati prevedono che I'importo massindel rischio che ilfactor assume a fronte
dell'eventuale insolvenza del debitore viene regaatato dal c.dplafond Per queste operazioni
vengono quindi condotti opportuni test di efficaaldine di verificare I'avvenuto trasferimento el

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 pubblidie¢ 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

tengano conto di un premio per il rischio contré@arali tecniche sono descritte in nota integeativ

nel paragrafo dedicato agli strumenti finanziarrii.

Uno strumento finanziario derivato pud essere atgia con finalita di negoziazione o con finalita d

copertura.

Gli utili o le perdite di valutazione correlati derivati acquistati con finalita di negoziazionsgo

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 rispondonntari specifici.

In particolare:

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

- allinizio della copertura deve esserne verifick¢dficacia nell'ottenere la compensazione dei
cambiamenti nefair value o nei flussi finanziari attribuibili al rischio perto;

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

Ai fini della contabilizzazione, le operazioni diertura sono classificate come “coperturefdl

valu€' se sono a fronte del rischio di variazione di cag¢o dell’attivita o della passivita sottostante;
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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 finanzgli utili e le perdite di valutazione dellagtnento

di copertura sono rilevati nelle “Altre componedticonto economico complessivo” per la parte

efficace, mentre I'eventuale porzione non efficadene iscritta immediatamente nel Conto

economico. Nel caso in cui I'oggetto della copeatsira 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 é stata iscrittatiata 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 economitsso.

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

speculative, ma non possiede i requisiti sopracelieper essere contabilizzato secondo il theédge

accounting, gli utili o le perdite derivanti dalla variaziendel sudfair value vengono imputati nel

Conto economico.

INFORMAZIONI SULLA SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIA
1. Attivita materiali — 22.620

RIA

La composizione ed i movimenti di sintesi delleiviti materiali sono descritti nelle tabelle

sottostanti.
31.12.2015 31.12.2016
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 18.602 (8.605) 9.997 (660) 18.927 (9.590) 9.337
18.602 (8.605) 9.997 (660) 18.927 (9.590) 9.337
Impianti e macchinario:
- beni di proprieta 39.655 (30.079) 9.576 (151) 41.814 (32.389) 9.425
- contributo conto capitale (357) 357 - - (357) 357 -
- beni in leasing finanziario 392 (186) 206 (56) 392 (242) 150
39.690 (29.908) 9.782 (207) 41.849 (32.274) 9.575
Attrezzature:
- beni di proprieta 5.030 (4.394) 636 106 5.266 (4.524) 742
- beni in leasing finanziario 353 (59) 294 (21) 390 (117) 273
5.383 (4.453) 930 85 5.656 (4.641) 1.015
Altri beni:
- mobili e arredi 1.198 (937) 261 (36) 1.222 (997) 225
- autoveicoli 254 (191) 63 4 235 (168) 67
- elaboratori dati 2.858 (2.375) 483 27 3.027 (2.517) 510
4.310 (3.503) 807 (5) 4.484 (3.682) 802
Imm. in corso e acconti
- beni di proprieta 1.281 1.281 (443) 838 838
1.281 1.281 (443) 838 838
Totale 70.319 (46.469) 23.850 (1.230) 72.807 (50.187) 22.620
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Movimenti del periodo Differenza di Acquisti Riclassifica- Alienazioni Differenza di Ammorta- Utilizzo Variazione
conversione zioni conversione mento f.do amm.to totale
(f.do
(c. storico) (c.storico) amm.to)
Terreni
Fabbricati:
- beni di proprieta 17 178 130 - 9) (976) - (660)
17 178 130 - 9) (976) - (660)
Impianti e macchinario:
- beni di proprieta 69 1.156 996 (62) (64) (2.303) 57 (151)
- beni in leasing finanziario - - - - - (56) - (56)
69 1.156 996 (62) (64) (2.359) 57 (207)
Attrezzature:
- beni di proprieta 3 202 67 (36) 2) (164) 36 106
- beni in leasing finanziario - 37 - - - (58) - (21)
3 239 67 (36) 2) (222) 36 85
Altri beni:
- mobili e arredi 10 13 1 - (10) (50) - (36)
- autoveicoli 13 27 - (59) (8) (28) 59 4
- elaboratori dati 11 221 - (63) (10) (194) 62 27
34 261 1 (122) (28) (272) 121 (5)
Immobilizzazioni in
corso e acconti:
- beni di proprieta (7) 758 (1.194) - - - - (443)
(7) 758 (1.194) - - - - (443)
Totale 116 2.592 - (220) (103) (3.829) 214 (1.230)

Le principali variazioni intervenute nell’eserciziguardano:

* il completamento, nel sito produttivo di Bussi detlapogruppo Isagro S.p.A., di un nuovo
impianto per I'abbattimento criogenico delle enmossigassose di toluene; la conclusione del
progetto ha determinato un incremento del costaicstalella voce “impianti e macchinario”
per 521 migliaia di euro; tale investimento al 3itethbre 2015 era presente tra le
“immobilizzazioni in corso” per un importo di 462gtaia di euro;

e l'acquisto, da parte della capogruppo, di nuovensantazioni analitiche per 'adeguamento
del laboratorio chimico del sito produttivo di Bysgle investimento ha incrementato il
costo storico della voce “attrezzature” per 58 raigldi euro;

* la realizzazione, nel sito produttivo di Aprilia lldecapogruppo, di una nuova linea di
confezionamento per i prodotti formulati liquidgle investimento ha determinato un
incremento del costo storico della voce “impianthacchinario” per 268 migliaia di euro;

< il completamento di investimenti volti ad accresckefficienza degli impianti e il livello di
sicurezza dei siti produttivi di Adria e di April@ella capogruppo; la conclusione di questi
progetti ha determinato un incremento del costoicgiodella voce “fabbricati” per 238
migliaia di euro e della voce “impianti e macchiparper 760 migliaia di euro; tali
investimenti al 31 dicembre 2015 erano presentiett@dmmobilizzazioni in corso” per 331
migliaia di euro;

e lacquisto, da parte della capogruppo, di huovenseantazioni analitiche di laboratorio per
il Centro Ricerche di Novara; tale investimentoifzrementato il costo storico della voce
“attrezzature” per 101 migliaia di euro;

e lacquisizione, da parte della capogruppo, di a#ta¢ure industriali (carrello elevatore) in
leasingfinanziario per il sito produttivo di Adria, iscié in bilancio al valore attuale di 37

migliaia di euro; il contratto prevede la corresgione di una rata mensile di un migliaio di
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euro per 36 mesi, oltre al versamento di una dfiiséde per il riscatto del bene di 3 migliaia
di euro;

* il completamento, nel sito produttivo di Panolildelontrollata Isagro (Asia) Agrochemicals
Pvt. Ltd., di una nuova linea di confezionamentoiggodotti formulati; la conclusione di
tale investimento, presente al 31 dicembre 2015lgrammobilizzazioni in corso, ha
determinato un incremento del costo storico defleev‘impianti e macchinario” per 133
migliaia di euro.

La voce “Immobilizzazioni in corso”, pari a 838 rigga di euro, riguarda essenzialmente:

* la costruzione, nel sito produttivo di Adria delkl@apogruppo, di una nuova linea di
confezionamento per i prodotti rameici liquidi (3&ifgliaia di euro);

« larealizzazione di investimenti (354 migliaia dire) volti ad accrescere I'efficienza degli
impianti e il livello di sicurezza del sito prodiutt di Adria della capogruppo.

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

2. Attivita immateriali — 48.209
La composizione ed i movimenti di sintesi dell'eszio delle attivita immateriali sono descritti kel

tabelle sottostanti.

Composizione 31.12.2015 Variazione 31.12.2016

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

Costi di sviluppo prodotti:

- fumiganti e SDHi (IR 9792) 13.678 - 13.678 3.705 17.383 17.383

- nuovi formulati 1.029 - 1.029 (452) 577 577
14.707 - 14.707 3.253 17.960 17.960

Costi di sviluppo processi 29 - 29 (29)

Know-how di prodotto:

- fungicida IR 6141 10.196 (6.291) 3.905 (680) 10.196 (6.971) 3.225

- insetticidi e fungicidi 81 (38) 43 692 779 (44) 735

- Remedier 773 (500) 273 (53) 773 (553) 220

- biostimolanti e fumiganti 1.249 (224) 1.025 (76) 1.249 (300) 949
12.299 (7.053) 5.246 (117) 12.997 (7.868) 5.129

Know-how di processo 1.068 (281) 787 38 1.340 (515) 825

Difesa straordinaria 7.296 (3.595) 3.701 145 9.381 (5.535) 3.846

Brevetti, licenze,

marchi e registrazioni 17.889 (7.554) 10.335 781 20.768 (9.652) 11.116

Altre:

- relazioni commerciali 638 (415) 223 (55) 653 (485) 168

- software 1.052 (615) 437 (78) 1.161 (802) 359

1.690 (1.030) 660 (133) 1.814 (1.287) 527

Immobilizzazioni in corso e acconti:

- registrazioni 9.817 - 9.817 (1.052) 8.765 8.765

- altre immob. in corso - - - 41 41 41

9.817 - 9.817 (1.011) 8.806 8.806

64.795 (19.513) 45.282 2.927 73.066 (24.857) 48.209
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Movimenti dell'esercizio Differenza di Acquisizioni/ Riclassifiche Contributi Ammortamenti/ Variazione
conversione capitalizzazioni e crediti Svalutazioni (*) totale
d'imposta
Costi di sviluppo prodotti:
- fumiganti e SDHi (IR 9792) - 4515 - (810) - 3.705
- nuovi formulati - 297 (698) - (51) (452)
4.812 (698) (810) (51) 3.253
Costi di sviluppo processi - 243 (272) - - (29)
Know-how di prodotto:
- fungicida IR 6141 - - - - (680) (680)
- insetticidi e fungicidi - - 698 - (6) 692
- Remedier - - - - (53) (53)
- biostimolanti e fumiganti - - - - (76) (76)
698 - (815) (117)
Know-how di processo - - 272 - (234) 38
Difesa straordinaria - 2.190 - (105) (1.940) 145
Brevetti, licenze,
marchi e registrazioni 28 156 2.695 - (2.098) 781
Altre:
- relazioni commerciali 15 - - - (70) (55)
- software - 109 - - (187) (78)
15 109 - - (257) (133)
Immobilizzazioni in corso e acconti:
- registrazioni - 2.155 (2.695) (389) (123) (1.052)
- altre immob. in corso - 41 - - - 41
2.196 (2.695) (389) (123) (1.011)
43 9.706 - (1.304) (5.518) 2.927
(*) composto da 5.344 migliaia di euro relativeaadmortamenti e 174 migliaia di euro relative aisaioni

Le attivita immateriali del Gruppo comprendono itath non ancora disponibili per I'uso” per un
valore complessivo di 26.766 migliaia di euro, shaferiscono essenzialmente:
= per 17.383 migliaia di euro a costi sostenuti pavvio della fase di sviluppo di nuovi
prodotti proprietari, di cui 15.966 migliaia di euper il fungicida denominato IR 9792
appartenente alla classe degli SDHi, per il quadeato firmato un accordo di co-sviluppo
con la societa americana FMC Corporation, e 1.4iglara di euro per un biofumigante
destinato in particolare all'area mediterranea;
= per 577 migliaia di euro a costi sostenuti per\iavdella fase di sviluppo di nuove
formulazioni di agrofarmaci;
= per 8.765 migliaia di euro a “Immobilizzazioni iarso" relative a spese per le registrazioni,
sostenute per l'ottenimento delle autorizzaziota akndita nei vari Paesi dei formulati
relativi ai principali prodotti proprietari del Gopo.
E da segnalare che nel corso dell’esercizio I'attemto di nuove autorizzazioni alla vendita ha
comportato la riclassificazione da “immobilizzazion corso” a “registrazioni”, con conseguente
inizio del periodo di ammortamento, per 2.695 naiiglidi euro. Inoltre, a seguito del completamento
della fase di sviluppo di alcuni prodotti rameicrplimpiego nellEuropa centrale, nel corso
dell'esercizio sono state riclassificate alla vddamow-howdi prodotto” 698 migliaia di euro.
Risultando questi prodotti disponibili per I'utiiazione economica & quindi iniziato il processo di
ammortamento.
La voce “contributi e crediti d'imposta” di 1.304igtaia di euro si riferisce ad un credito d’impast
spettante alla capogruppo Isagro S.@®art. 1, comma 35 della Legge n. 190 del 23 dicer@bdet
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(c.d. Legge di stabilita per I'anno 2015); tale dite 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 invesiineffettuati nel 2012—2014, per un ammontare
pari a circa il 50% dell'incremento di alcune tipgie di spesa relative ad alcuni progetti di rieegc
sviluppo della societa.

La voce “difesa straordinaria”, pari a 3.846 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 spestersute 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 alcumissetshe si sono dimostrati 0 non piu utilizzabili diaoonomici nella
loro prosecuzione per il Gruppo. In particolare, Ayhministratori della capogruppo Isagro S.p.A.
hanno effettuato ai sensi dello IAS 38 la comptalutazione dei costi sostenuti in relazione ad
investimenti afferenti autorizzazioni alla vendiacora in corso di ottenimento (123 migliaia dicgur
ed ai costi di sviluppo di nuove formulazioni (5igiaia di euro), la cui prosecuzione ¢ stata giath
antieconomica per il Gruppo.

Come gia indicato nel bilancio al 31 dicembre 2045eguito dell'ottenimento di un finanziamento
specifico da parte della Banca Europea per glidtineenti (B.E.l.) e di altri istituti finanziari a
supporto dell'attivita di ricerca e sviluppo deluppo (vedi nota n. 14), si € proceduto a capitalizz

la quota parte degli oneri finanziari sostenutl’esércizio relativa aglassetsmmateriali in corso di
realizzazione. Gli oneri finanziari capitalizzatnenontano a 301 migliaia di euro. Il tasso medio
utilizzato per determinare 'ammontare di tali areistato pari al 2,67%, corrispondente al tasso di
interesse effettivo dei finanziamenti descritti.

Il valore residuo della voce “Brevetti, licenze, netd, registrazioni e diritti simili” pari a 11.116
migliaia di euro, risulta cosi composto:

- registrazioni di agrofarmaci 10.379

- marchi, brevetti e licenze 737.

Impairment test
Come previsto dallo IAS 36, il Gruppo Isagro prazealmeno 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 sottopone inoltrergzhirment teston cadenza almeno annuale anche
i valori complessivi deknow-howdi prodotto e di processo, dei brevetti e deltgsteazioni ottenute,
classificabili come attivita a “vita utile definftain quanto strettamente correlati alle attivitann
ancora disponibili per l'uso, che quindi non somscettibili di autonoma valutazione. Qualora il
prodotto analizzato sia parte di una CQCThgh Generating Unjita cui & stata allocata una parte

dell'avviamento del Gruppo, I'analisi di recupeil@hiviene allargata all'intera CGU. Di conseguenza
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per i “prodotti biologici”, i “prodotti rameici” @l “Tetraconazolo” si rinvia a quanto indicato rzell
nota n. 3.
La tabella seguente evidenzia i valori contabiliedattivita immateriali raggruppati sulla base di

gquanto sopra descritto:

ATTIVITA' A VITA UTILE DEFINITA
Attivita Attivita Totale
non ancora gia disponibili Valore contabile
disponibili per l'uso per l'uso
Attivita di ricerca e sviluppo:
- Kiralaxyl (IR 6141) 2.251 8.233 10.484
- Tetraconazolo 2.486 4.621 7.107
- Prodotti biologici e biostimolanti 357 1.935 2.292
- Rame 1.971 1.907 3.878
- SDHi (IR 9792) 16.080 328 16.408
- Piretroidi 330 628 958
- Fumiganti 3.250 2.136 5.386
- Altri - 966 966
26.725 20.754 47.479
Altre attivita immateriali:
- Relazioni commerciali - 168 168
- Software 41 359 400
- Marchi e licenze - 162 162
41 689 730
26.766 21.443 48.209

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 deidutflussi di cassa ad un appropriato tasso, cdertie
con il costo medio ponderato del capitale (WACC).

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
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 riferimentdatiget2017, unitamente alle stime per il periodo
2018-2020 cosi come riportate nei Piani Aziendali®-2020 delle societa del Gruppo Isagro; poiché
i piani coprono un orizzonte temporale di quatimaigessendo stati predisposti nel 2016, si € decis
di aggiungere un quinto anno di piano, costruitot®aendo inalterate tutte le ipotesi dell’ultimo
anno. Tali piani si basano su assunzioni ritenatendinagementagionevolmente realizzabili, come
confermato dal fatto che — ad eccezione degli ithpahnessi a variabili esogene non controllabili
rappresentate dai tempi di effettivo ottenimentiledegistrazione e dalle variabili climatiche dati
previsionali pregressi hanno avuto un sostanzisé@mntro nella consuntivazione finale.

Orizzonte temporale considerato

Ai fini della stima dei flussi di cassa attesi dari prodotti, viene utilizzato un periodo di 14naper

le molecole di nuova generazione, mentre per igttodia consolidati sul mercato si fa riferimento
ad un orizzonte temporale di 5 anni, trattandosisgetgyia da tempo disponibili per l'uso.
Relativamente al fungicida SDHi € stato elaborat@ianoad hog trattandosi di un prodotto per il

guale & ancora in corso la fase di sviluppo. Isiluk cassa relativi, infatti, sono previsti ini@anel

69



2020 (anno in cui & previsto il lancio di tale dgranaco) e sono stimati in maniera puntuale fino al
2027 e poi mantenuti costanti fino al 2030.
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 cosiddettéerminal valueé stato utilizzato il c.d. metodo della perpetuita
crescente (c.d. formula di Gordon) facendo rifentoead uncash flownormalizzato calcolato sulla
base delle seguenti principali ipotesi:

« EBITDA pari a quello dell’'ultimo anno;

e investimenti pari agli ammortamenti;

« variazioni di capitale circolante nulle;

«  Growth rateassunto pari a zero.

Parametri economico-finanziari

Di seguito si evidenziano i principali parametrridiérimento:

SDHi IR 6141 Piretroidi Biofumigante
- Struttura finanziaria
(Debiti/Asset} 0,46 0,46 0,46 0,46
- WACC 8,7% 7,9% 7,9% 8,2%

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 stifzaato il costo medio dei debiti finanziari d8fuppo
Isagro, registrati a consuntivo, pari al 2%. Norseno infatti elementi che lascino presupporre una
crescita del costo del debito prospettico e si i@djuitenuto 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'applicaziondgale modello sono le seguenti:

SDHi IR 6141 Piretroidi Biofumigante
- un Betaleveredpari a 1,6 1,6 1,6 1,6
- tassaisk-free 3,3% 3,3% 3,3% 3,3%
- premio per il rischio
di mercato 5,4% 5,4% 5,4% 5,4%
- un premio per il rischio
addizionale pari a 3% 1,5% 1,5% 2%
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In particolare, in linea con i dettami delle linpgida emesse dall’Organismo Italiano di Valutazjone
si e fatto riferimento ad un approccioriconditional adjustedche tende a riflettere il rischio paese
nel tassaisk-freecon le seguenti ipotesi:

Risk-free rateassunto pari alla media ponderata dei rendinaketitoli di Stato dei Paesi in cui opera
la capogruppo Isagro S.p.A. ponderata per i ridalie vendite;

Betalevered stimato sulla base di un betaleveredmedio depaneldi societa comparabili;

Premio per il rischio di mercato: sono stati indivati i Market Risk Premiundei Paesi in cui opera

la capogruppo Isagro S.p.A., i quali sono statipesati per la percentuale di vendite avvenute nel
paese stesso;

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 ineera
dei flussi di cassa attesi.

Il costo dei mezzi propri € quindi risultato essgagi al 15% per il fungicida SDHi, del 13,5% par |
molecola IR 6141 e per i piretroidi e del 14% pdaiafumigante.

Pesi dei mezzi propri e del debito

Con riferimento ai pesi dei mezzi propri e del dekistato utilizzato un rapporto medio normaliazat
prevedendo in particolare che il capitale circaamttto venga finanziato dal capitale di terzi ment
gli investimenti in immobilizzazioni da mezzi propr

WACC

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

SDHi IR 6141 Piretroidi Biofumigante
- WACC 8,7% 7,9% 7,9% 8,2%

Dal confronto con i WACC utilizzati nell’esercizigrecedente si rileva un incremento del tasso di
circa 90 punti base.

Principali risultati

Sulla base deglimpairment testeffettuati, approvati dal Consiglio di Amministiaze del 14 marzo
2017, 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 glipairmentredatte dall'O.1.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 pieratizzare i flussi di cassa attesi. Tale analistata
effettuata al fine di analizzare gli effetti di enentuale maggiore volatilita dei flussi attesiied
particolare entro quali limiti, in termini di tasdbsconto equivalente, il mancato realizzo defiesi

di piano, ovvero lo slittamento dei tempi di regagione o le variabili climatiche, possano infieide
risultanze del test dinpairment

In particolare, I'analisi di sensitivita effettuataantenendo inalterate le ipotesi sottostanti aniPi
Aziendali e variando il WACC, non ha mostrato panfari 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 datiipianali alle variabili esogene sopra citate.
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3. Avviamento — 3.599
La composizione e la variazione della voce di lwilamispetto all'esercizio precedente sono illugtra

nella tabella seguente.

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

Descrizione CGU 31.12.2015 di cessioni totale 31.12.2016
conversione

- "Rame” 886 - - - - 886
- "Prodotti biologici" 461 - - - - 461
- Isagro Asia Agrochemicals 192 1 - - 1 193
- "Tetraconazolo" 209 - - - - 209
- "Formulazioni” 20 - - - - 20
- Isagro Colombia S.A.S. 1.679 151 - - 151 1.830
Totale 3.447 152 - - 152 3.599

L'avviamento, acquisito attraverso I'aggregazionangprese, € 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

X hemical la CGU fa riferimento all'attivita di produzione e
- Isagro Asia Agrochemicals | ¢ommercializzazione di agrofarmaci nel sub-
continente indiano

- "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.

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 € effettuato confrontando il valoratedile 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, corrispondahte
budget2017, unitamente alle stime per il periodo 2018626@si come riportate nei Piani Aziendali
2016-2020 a cui si e deciso di aggiungere un quntw di piano, costruito mantenendo inalterate
tutte le ipotesi dell’'ultimo anno come gia evidextainella nota n. 2, per le CGU “Rame”, “Prodotti

biologici”, “Tetraconazolo” e “Isagro Colombia S3&\.
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Tali piani si basano su assunzioni ritenute gEnagementagionevolmente realizzabili, come
confermato dal fatto che — ad eccezione degli ithpahnessi a variabili esogene non controllabili
rappresentate dai tempi di effettivo ottenimentiledegistrazione e dalle variabili climatiche dati
previsionali pregressi, come gia illustrato neligann. 2 cui si rimanda per un approfondimentoedell
modalita di elaborazione dei piani stessi, hanndaun sostanziale riscontro nella consuntivazione
finale.
Ai fini del calcolo del cosiddettéerminal valueé stato utilizzato il c.d. metodo della perpetuita
crescente (c.d. formula di Gordon) facendo rifentoead 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 parametrridiérimento:

Isagro Colombia S.A.S. “Rame” — “Prodotti biologic
— “Tetraconazolo”
Struttura finanziaria
i 0,46 0,46
(Debiti/Assety
WACC 11,3% 7,9%

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% 2%
Costo del capitale proprio 18,5% 13,5%

Costo del Debito

Per il costo del debito ante effetto fiscale stiBzaato il costo medio dei debiti finanziari, ietyati

a consuntivo, dalle varie CGU. Non vi sono infatémenti che lascino presupporre una crescita del
costo del debito prospettico e si € quindi riterakte i valori registrati a consuntivo rappresentina
buona approssimazione dei valori da utilizzarénaigrospettici.

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'applicaziongale modello sono le seguenti:

Isagro Colombia S.A.S. “Rame” — “Prodotti biologic
— “Tetraconazolo”
Betalevered 1,58 1,6
Tassorisk-free 5,6% 3,3%
Premio per il rischio di mercato 8,1% 5,4%
Premio per il rischio addizionale - 1,5%
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In particolare, in linea con i dettami delle linpgida emesse dall’Organismo Italiano di Valutazjone
si e fatto riferimento ad un approccioriconditional adjustedche tende a riflettere il rischio paese
nel tassaisk-freecon le seguenti ipotesi:

Risk-free rateassunto pari alla media ponderata dei rendinaketitoli di Stato dei Paesi in cui opera
la capogruppo Isagro S.p.A.. In particolare, pe€L@U Isagro Colombia & stato preso il rendimento
medio effettivo lordo degli ultimi sei mesi alla aadi Riferimento dei titoli di Stato di ciascungse

al di fuori dell'area Euro con scadenza a 10 azunine fattore di ponderazione sono stati sceltavi
delle vendite registrate in ciascun paese;

Betalevered stimato sulla base del bataleveredmedio delpaneldi societa comparabili;

Premio per il rischio di mercato: sono stati indivati i Market Risk Premiundei Paesi in cui opera

la capogruppo Isagro S.p.A., i quali sono statipesati per la percentuale di vendite avvenute nel
Paese stesso, mentre per la Colombia si & fagiomiénto ad un premio specifico previsto per ilgge

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

profilo di rischiosita specifico delle varie CGUri@lazione al differente grado di incertezza dessi
di cassa attesi.

Pesi dei mezzi propri e del debito

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

WACC

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

Isagro Colombia S.A.S. “Rame” — “Prodotti biologic
— “Tetraconazolo”
WACC 11,3% 7,9%

Dal confronto con i WACC utilizzati nell’esercizpyecedente si evidenzia un incremento di 120 punti
base nel tasso relativo a tutte le CGU.

Principali risultati

Sulla base deglimpairment testsffettuati, approvati dal Consiglio di Amministrarie del 14 marzo
2017, gli Amministratori non hanno ad oggi riscabdrnessuna perdita di valore peragsetsdelle
varie CGU (avviamento, attivita immateriali e m&y e pertanto non hanno ritenuto necessaria
alcuna svalutazione.

Sensitivity analysis

Come richiesto dalle linee guida per glipairmentredatte dall'O.l.V., il Gruppo ha effettuato
un’analisi di sensitivita del valore recuperabilegli avviamenti delle summenzionate CGU,
analizzando I'effetto di una variazione del tasssabnto utilizzato per attualizzare i flussi dssa
attesi. Tale analisi e stata effettuata al finardilizzare gli effetti di un’eventuale maggioreatdita
dei flussi attesi ed in particolare entro qualiitinin termine di tasso di sconto equivalentendncato
realizzo delle azioni di piano possa inficiareifiltanze del test dmpairment

In particolare, I'analisi di sensitivita effettuataantenendo inalterate le ipotesi sottostanti aniPi

Aziendali e variando il WACC, non ha mostrato aluniticita per tutte le CGU.
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E’ da segnalare infine che la determinazione dilrearecuperabile 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 determimagidel tasso di interesse (WACC)

utilizzato per Il'attualizzazione dei flussi di casattesi, anche alla luce dell’elevata erraticita e
variabilita dei tassi di riferimento dei mercatndinziari, generata dall’attuale crisi economica e
finanziaria internazionale. Conseguentemente ramescludere che la dinamica futura di vari fattori

tra cui I'evoluzione del difficile contesto econamie finanziario globale, potrebbe richiedere una
svalutazione del valore degli avviamenti e deltevisd immateriali. Le circostanze e gli eventi che

potrebbero determinare tale eventualita saranndam@snente monitorati dahanagementdel

Gruppo.

4. Partecipazioni valutate con il metodo del patrironio netto — 313

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. 22,00 313
Totale 313

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 31.12.2015 (Alienazioni) di totale 31.12.2016
Incrementi conversione
(Decrementi)

Partecipazioni in
societa collegate:
- Arterra Bioscience S.r.l. 296 (11) - - 28 17 313
Totale 296 (11) - - 28 17 313

Le tabelle seguenti sintetizzano le informaziomiremmiche e patrimoniali della societa collegata:
Dati patrimoniali

31.12.2016 31.12.2015

Arterra Bioscience S.r.l.

Attivita 2.650 2.791
Passivita (1.663) (1.880)
Patrimonio netto 987 911

Dati economici
2016 2015

Arterra Bioscience S.r.l.

Ricavi 1.726 1.575
Utili di periodo 126 207
Utili di pertinenza 28 54
Dividendi ricevuti 11 11

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

attivitd nette della collegata ed il valore conkalbiella partecipazione:
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2016 2015
Arterra Bioscience S.r.l.
Attivita nette della collegata 987 911
Percentuale di interessenza nella collegata 22% 22%
Quota di attivita della collegata 217 200
Avviamento 96 96
Valore contabile della partecipazione 313 296

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

dicembre 2016 non si ravvisa nessuna perdita dreal

5. Crediti e altre attivita non correnti — 8.144

Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2015 31.12.2016
Crediti e altre attivita non correnti:

- depositi cauzionali 534 134 668
- licenze d'uso know-how 4.035 2.353 6.388
- risconti attivi 638 (4) 634
- tributari 123 (90) 33
- depositi a garanzia 900 (479) 421
6.230 1.914 8.144

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

per 953 alla quota non corrente del valore attdelecredito residuo relativo allp-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 corrispettpattuito tra le parti & stato pari a 10.900
migliaia di euro che, alla data del presente bitane stato incassato per complessive 8.720
migliaia di euro (5.000 migliaia di euro corrisp@stel mese di dicembre 2013, 1.300
migliaia di euro corrisposte nel mese di ottobr&£2a..240 migliaia di euro corrisposte nel
mese di ottobre 2015 e 1.180 migliaia di euro sposte nel mese di ottobre 2016). Il credito
residuo, pari a 2.180 migliaia di euro che verrérisposto in due rate annuali in data 31
ottobre di ciascun anno del periodo 2017-2018at® stttualizzato al tasso del 6%. La quota
corrente del valore attuale del credito, pari 7 .figliaia di euro, € stata iscritta nella voce
“crediti commerciali”. Si segnala che é previste &rysta LifeScience non sia obbligata al
pagamento delle restanti rate al verificarsi di deo seguenti 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, riguardafgstlusivita nella distribuzione di

Arysta LifeScience di prodotti a base di Tetracahaz di miscele di prodotti a

base di Tetraconazolo in alcuni paesi del mondmpe®@ntoventi giorni dalla data

dell'ordine dei prodotti;

2. Isagro proceda ad una rinegoziazione del propdebitamento per un importo

aggregato superiore a 40 milioni di euro;
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Isagro divenga insolvente, non sia piu in gradpatjare i propri debiti a scadenza
oppure sia assoggettata a procedure concorsualis(sibase volontaria sia su
istanza di terzi);

4. ibenidi proprieta di Isagro o di una sua conatalsiano oggetto di pignoramento
o di procedura esecutiva similare per un imporfeesiore a 40 milioni di euro,
salvo che tale procedura sia revocata entro tggatai oppure il creditore rinunci,
per iscritto, al proprio reclamo entro trenta giprn

5. si verifichi un evento o una circostanza che inflziela 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. “@dsforza maggiore”, non riesca ad
adempiere agli obblighi di fornitura nel termineadintoottanta 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 I'accordo di esclusiva concesso adsdayl ifeScience in relazione al
Tetraconazolo ed alle miscele di Tetraconazolo;

per 545 migliaia di euro alla quota non correntg, scadenza 31 maggio 2018, comprensiva
degli interessi di competenza, del credito residlativo allup-front paymenticonosciuto
nellanno 2014 alla capogruppo lIsagro S.p.A. datxieta di Hong Kong Rotam
Agrochemical Company Ltd., a fronte della concessidel diritto di poter utilizzare il
know-how e gli studi gia esistenti relativi a tre principitivi di proprieta Isagro
(Tetraconazolo, Rame e Kiralaxyl) per elaborarertiscele con prodotti di proprieta Rotam
e/o altri prodotti di proprieta Isagro da commelizizare in alcuni paesi dell’estremo oriente,
per un valore complessivo di due milioni di eurovéasare in quattro rate di 500 migliaia
di euro, maggiorate degli interessi calcolati abtafisso del 4,50% annuo; la quota corrente
del credito, pari a 545 migliaia di euro e con sramh 31 maggio 2017, € stata iscritta nella
voce “crediti commerciali”;

per 500 migliaia di euro alla quota non corrente aedito residuo relativo allp-front
paymentdi due milioni di euro riconosciuto nell’'anno 20aBa capogruppo Isagro S.p.A.
dalla societa inglese SumiAgro Europe Limited, déscnella nota n. 22, che verra
corrisposto in rate annuali da 500 migliaia di ecigscuna in data 1° dicembre di ciascun
anno del periodo 2017-2018, maggiorate di interesdsblati al tasso variabile EURIBOR
a dodici mesi 4spreaddel 3%. La quota corrente del credito, pari a B0diaia di euro, &
stata iscritta nella voce “crediti commerciali”;

per 4.390 migliaia di euro al valore attuale dejleota non corrente del credito relativo
all’up-front paymenticonosciuto alla capogruppo Isagro S.p.A. dalldeta inglese Gowan
Crop Protection Limited (parte correlata) a titdifinitivo e non ripetibile, a seguito della
sottoscrizione, nel mese di novembre 2016, di wor@o per la concessione in esclusiva
del diritto di poter sviluppare, registrare, foramd, produrre e commercializzare in Europa

miscele a base del principio attivo Kiralaxyl doprieta della capogruppo Isagro S.p.A.; il
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corrispettivo pattuito tra le parti & stato di D28igliaia di euro che verra corrisposto in sei
rate annuali a partire dal 30 novembre 2017. Laajoorrente del valore attuale del credito,
pari a 491 migliaia di euro, € stata iscritta netlae “crediti commerciali”. Ulteriori dettagli
relativi alla summenzionata operazione sono irigeglta nota n. 22.
La voce “risconti attivi” si riferisce al valoresieluo del risconto derivante dal pagamento anticipa
da parte della controllata Isagro (Asia) Agrocheatadvt. Ltd. al governo indiano, di un corrispetti
di 54,5 milioni di rupie a fronte dell’acquisiziowiel diritto ad occupare, per un periodo di 99 aihni
terreno su cui insiste lo stabilimento di Panoli.
La voce “depositi a garanzia”, esposta al nettardfondo svalutazione di 1.100 migliaia di euro,
rappresenta il valore di presunto realizzo del arento di 1.750 migliaia di euro effettuato dalla
capogruppo Isagro S.p.A. in data 8 aprile 2014 sal@eta giapponese Sumitomo Chemical Co. Ltd.
a garanzia dell’eventuale adempimento di obbligazannnesse all'operazione di cessione della
partecipazione nella societa Isagro Italia S.ota(Sumitomo Chemical ltalia 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@dibnta di alcuni crediti commerciali presenti nel
portafoglio della partecipata; poiché tali credsultavano ancora non incassati per 1.750 migtaia
euro, le parti hanno convenuto la corresponsionpatte della capogruppo Isagro S.p.A. di tale
somma a titolo di garanzia dell’obbligazione di pangnto dei crediti in questione, stabilendo tugtavi
che, qualora Sumitomo Chemical Italia S.r.l. doedssassare i suddetti crediti entro il 31 dicembre
2018, I'acquirente sara tenuto a restituire adriségysomma depositata per I'importo corrispondente
Si segnala che in data 15 luglio 2016 & avvenutadttuzione parziale, per 229 migliaia di eurel, d
deposito a garanzia da parte della societa giameom® seguito allincasso di alcuni crediti
commerciali.
Sulla base delle comunicazioni ricevute dai ledalia Sumitomo Chemical Italia S.r.l. che si stanno
occupando del recupero dei crediti garantiti, meko dell’esercizio la capogruppo Isagro S.p.A. ha
deciso di svalutare tale posta per ulteriori 25@liamia di euro, portando quindi il fondo svalutaro
relativo ad un valore complessivo di 1.100 migligiaeuro. La contropartita economica della
svalutazione é stata iscritta alla voce “Risultatio delleDiscontinued operatididescritto alla nota

n. 34, a cui si rimanda per ulteriori approfonditen

6. Imposte anticipate e differite — 7.557
Imposte anticipate — 9.112
Imposte differite — 1.555

Variazioni del periodo

Valori a Valori a
Composizione bilancio Accantonamenti Utilizzi Altre variazioni Variazione bilancio
31.12.2015 complessiva 31.12.2016

Imposte anticipate

Imposte differite

8.810

(1.646)

1.810

(332)

(1.577)

432

69

)

302

91

9.112

(1.555)

Totale

7.164

1.478

(1.145)

60

7.557

Nella tabella sottostante vengono evidenziatefferéinze temporanee tra imponibile fiscale e reddit

civilistico che hanno comportato la rilevazionardposte anticipate e differite:
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Imposte anticipate/differite Passagai a Conto economico Variazioni patrimoniali Imposte anticipate/differite
Differenze temporanee 31.12.2015 99 P 31.12.2016
Imponibile Imposta Accantona- Utilizzi Altre con\.igzirsr?ézﬂltre Imponibile Imposta
P P menti variazioni R P P
variazioni

Imposte anticipate
- perdite fiscali 18.720 4.562 10 (664) 7 - 16.334 3.915
- acc.ti a fondi tassati 4.314 1.402 1.286 473) 10 41 7.508 2.266
- contributi R&D 298 83 - (16) - 246 67
- utili intragruppo 6.505 1.900 356 (89) 4) 3 7.596 2.166
- altre 2.982 863 158 (335) (22) 34 2.551 698
Totale imposte anticipate 32.819 8.810 1.810 | (1.577) 9) 78 34.235 9.112
Imposte differite
- amm.ti fiscali 4.336 1.222 13 (75) - - 4.147 1.160
- fair value assets da

aggregazioni aziendali 260 88 - (28) 1) 6 195 65
- dividendi da controllate 600 120 200 (120) - - 1.000 200
- altre 777 216 119 (209) - 4 437 130
Totale imposte differite 5.973 1.646 332 (432) 1) 10 5.779 1.555
TOTALE 26.846 7.164 1.478 | (1.145) (8) 68 28.456 7.557

La voce “Imposte anticipate” comprende 3.915 migli euro relativi a perdite fiscali (di cui 3®0
migliaia di euro di pertinenza della capogrupp@tesS.p.A.), 67 migliaia di euro relativi all'effet
fiscale sui contributi a fondo perduto dei progéiitisviluppo, che, secondo la normativa fiscale,
vengono tassati per cassa anziché per competeds tigliaia di euro relativi all’effetto fiscale
dell'eliminazione degli utili infragruppo e 2.266ghaia di euro relativi a fondi spese e rischisas.
Nell'effettuare I'iscrizione e la valutazione dellacuperabilita delle imposte anticipate, sonai stat
presi in considerazione dudget2017, unitamente alle stime per il periodo 2018e20asi come
riportate nei Piani Aziendali 2016—-2020. Sebbenestjwltimi presentino assunzioni e previsioni
soggette all'incertezza connessa alla loro naglr&mministratori ritengono che i redditi imponibi
previsti per i prossimi esercizi, ritenuti ragionée realizzabili, siano tali da permettere I'igtone

e la recuperabilita di tali valori.

In particolare, le evidenze convincenti che rendprababile la disponibilita di redditi imponibili
futuri sufficienti al sopra descritto recupero,limeizzonte temporale di piano, sono le seguenti:

e il recupero nell’'ultimo biennio del fatturato relai alla vendita di agrofarmaci, duramente
colpito negli anni precedenti dalla siccita chevavénteressato alcuni mercati di grande
rilevanza per la capogruppo Isagro S.p.A.. Talesdte si € resa possibile in particolare
grazie alle nuove strategie commerciali basat® swiluppo di nuovi prodotti di proprieta;

* la riduzione significativa del costo del denarotenuta grazie alle nuove condizioni
economiche concesse dal sistema bancario a sefglitmperazione di aumento di capitale
sociale della capogruppo Isagro S.p.A. del 2014;

< il supporto finanziario dell'operazione di aumedicapitale sopra descritta agli investimenti
previsti nelbudget2017, unitamente alle stime per il periodo 2018&@6@si come riportate
nei Piani Aziendali 2016-2020;

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

« ilrafforzamento delle sinergie corpiértnerindustriale Gowan (societa statunitense operante

nel settore degli agrofarmaci) a seguito del sgoeisso nel 2014 nel sistema di controllo di
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Isagro, finalizzato ad ottenere un importante ratimmento strategico e Husinessgrazie

anche al perseguimento di sinergie che verranrizzate.
Gli Amministratori quindi, sebbene la capogruppagi® S.p.A. sia stata in perdita fiscale negli
esercizi passati, ritengono che tutti gli elemeantira indicati rappresentino evidenze convincergi c
rendono probabile la disponibilita di redditi imploiti futuri, congiuntamente al principale indicato
di discontinuita rispetto al passato rappresentaibimponibile fiscale positivo conseguito sia nel
2015 che nel 2016 dalla capogruppo. Tali elemestinettono di ritenere probabile la realizzazione
dei redditi imponibili indicati nei succitati pianche quindi risultano sufficienti a consentire il
conseguimento del beneficio relativo all'attivitackle differita.
Si rileva inoltre che al 31 dicembre 2016 sono @nésmposte anticipate non stanziate a bilancio
relativamente a perdite fiscali, sia del periode dhgli esercizi precedenti, per un valore compless
di 3.353 migliaia di euro, di cui 1.364 migliaiaediro relativi alla controllata Isagro USA, IncL.889
migliaia di euro relativi alla capogruppo Isagr@.8.. Tenuto conto di cid si evidenzia che le pierdi
fiscali complessive della capogruppo al 31 dicen#ti&6 ammontano a 24.562 migliaia di euro, in
relazione alle quali sono state iscritte impost&grate solo per 3.906 migliaia di euro, corrisgenti
a 16.275 migliaia di euro di perdite fiscali ripaitli a nuovo.
La voce “Imposte differite” riguarda, per 1.160 fiag di euro, il disallineamento tra ammortamento
civilistico e ammortamento fiscale di beni materaimmateriali. In particolare tale posta comprend
1.148 migliaia di euro della capogruppo Isagro/s,prelativi essenzialmente alle capitalizzazioni e
agli ammortamenti dei costi di sviluppo di nuovogotti.
La voce Fair value assetda aggregazioni aziendali” si riferisce al valosiduo dell’effetto fiscale
della valutazione dhir valuedelle attivita identificate in seguito all'operarie di acquisto del 50%
della Barpen International S.A.S. (ora Isagro Cdl@n$.A.S.) avvenuta nel corso del 2011, mentre
la voce “Dividendi da controllate” si riferisce ‘elifetto fiscale della prevista distribuzione di
dividendi che la controllata Isagro (Asia) Agrocheafs Pvt. Ltd, alla luce dei risultati ottenuti, s
prevede effettuera in favore della capogruppo s&gp.A. nel corso del 2017.
Le imposte anticipate e le imposte differite conmpl@no rispettivamente 5.864 migliaia di euro e 982

migliaia di euro che verosimilmente si riverserawitoe I'esercizio successivo.

7. Rimanenze — 46.971

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
31.12.2015 svalutazione altre variazioni svalutazione 31.12.2016
magazzino magazzino

Materie prime,
sussidiarie e di
consumo 13.187 975 (390) 42 91 718 13.905

Prodotti in corso
di lavorazione e

semilavorati 434 (44) - 1 - (43) 391

Prodotti finiti e

merci 35.252 (2.785) (180) 316 43 (2.606) 32.646
Acconti 137 (113) - 5 - (108) 29
Totale 49.010 (1.967) (570) 364 134 (2.039) 46.971
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La diminuzione delle rimanenze di prodotti finitispetto al 31 dicembre 2015, € da correlare alla
decisione demanagementlella capogruppo Isagro S.p.A. di far fronte aiémdite dell’esercizio
utilizzando parzialmente Istock costituito nell’esercizio precedente. Inoltre, @g@ito di un
rallentamento delle vendite di agrofarmaci neliral trimestre del 2016, ed in particolare nel marca
brasiliano, non si & provveduto alla ricostituziatedlo stockstrategico per far fronte alla campagna
del primo trimestre del 2017, per la quale sizg#iranno essenzialmente le scorte gia disponibili.
L'obiettivo della riduzione dei volumi produttivi gtato raggiunto anche attraverso la sospensione
dell'attivita per un trimestre da parte della capmgpo Isagro S.p.A. dei siti produlttivi di April{&T)

e Bussi sul Tirino (PE), con l'intervento della ‘€3a Integrazione Guadagni Ordinaria”

Tra le rimanenze sono compresi beni, per un vador2569 migliaia di euro, depositati presso il
magazzino dello stabilimento francese di Arystag&ifience a garanzia delle obbligazioni previste
nell’accordo di “Licenza, sviluppo, distribuziondognitura” stipulato tra la capogruppo Isagro 8.p.

e Arysta LifeScience Corporation nel 2013.

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

registrato incrementi per 570 migliaia di euro erdenenti per 134 migliaia di euro.

8. Crediti commerciali — 50.597

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
31.12.2015 dei fondi fondi svalutazione 31.12.2016

svalutazione svalutazione

Crediti commerciali 54.193 502 - (126) - - 376 54.569
- f.do svalutazione crediti (1.596) - (75) (1.707) 23 - (1.759) (3.355)
- f.do sval. crediti int. di mora (597) - - (169) 149 - (20) (617)
52.000 502 (75) (2.002) 172 - (1.403) 50.597

La voce presenta, rispetto all’esercizio precedanta diminuzione di complessive 1.403 migliaia di
euro, determinata da accantonamenti al fondo e crediti da parte della capogruppo Isagro
S.p.A. e delle controllate Isagro (Asia) AgrocheatgcPvt. Ltd. ed Isagro Colombia S.A.S., da un
lato, e da un incremento nel valore dei crediti owrciali lordi, dall'altro. Quest’ultimo fenomeno &
da imputare essenzialmente i) a un rallentamengdi mecassi da parte di alcuni clienti della
capogruppo del’America centrale e meridionaleda)la presenza, nell’'esercizio 2016, di maggiori
quote a breve di crediti derivanti da operazioniidensing gia descritte nella nota n. 5, per circa 500
migliaia di euro, nonché iii) dalla presenza di@zéoni di cessioni di credigiro-solutq con scadenza
oltre la data di riferimento del bilancio, effetteadalla capogruppo Isagro S.p.A. per circa 5.168
migliaia di euro e quindi in diminuzione rispettbeacirca 7.637 migliaia di euro di crediti con
scadenza oltre il 31 dicembre ceduti nel 2015.

Il fondo svalutazione crediti € stato utilizzatd nerso dell’'esercizio per 23 migliaia di euro egsi
incrementato di 1.707 migliaia di euro per la quetecantonata nel periodo. In particolare,
'accantonamento ha riguardato per 1.223 migliaiaedro la capogruppo Isagro S.p.A. e
rispettivamente per 384 migliaia di euro e 100 maigl di euro le controllate Isagro (Asia)

Agrochemicals Pvt. Ltd. ed Isagro Colombia S.AL%levato accantonamento al fondo svalutazione
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crediti da parte della capogruppo Isagro S.p.Aatvsleterminato dal deterioramento della posizione
creditoria di alcuni clienti del’America centrademeridionale.

Vengono inoltre stanziati interessi di mora paardt di pagamento da clienti; a fronte di tali atieél
stato accantonato un fondo di 617 migliaia di euro.

Per quanto riguarda 'ammontare dei crediti comiadireerso le parti correlate si rimanda alla nota
n. 39.

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

localizzazione geografica dei clienti:

= [talia 3.118

= Altri paesi d’'Europa 7.347

= Asia centrale e Oceania 19.570

=  Americhe 17.442

= Estremo Oriente 3.669

= Medio Oriente 1.341

= Africa 2.082
Totale 54.569

La scadenza media contrattuale dei crediti commakgeia seguente:

- Italia 150 giorni

- Estero 123 giorni.

Tra i crediti commerciali sono presenti creditildeapogruppo Isagro S.p.A. per 583 migliaia doeur
con scadenza superiore a dodici mesi, che soriaystatli attualizzati al 31 dicembre 2016 (valore
attuale pari a 537 migliaia di euro).

La tabella sottostante illustra I'analisi dei creimmerciali scaduti alla data di riferimento del

bilancio consolidato ma non svalutati:

Scaduti non svalutati Totale

A scadere — — —— — — o

< 30 giorni_| 31-60 giorni | 61-90 giorni | 91-120 giorni >120 giorni crediti
Al 31 dicembre 2016 37.247 4.820 2.934 1.888 1.323 2.385 50.597
Al 31 dicembre 2015 39.763 4.183 2.896 2.343 1.301 1.514 52.000

Si segnala che tra i crediti commerciali “a scatleirsono crediti le cui condizioni di pagamentmso
state rinegoziate, con conseguente allungamenteicheini di incasso, per un totale di 1.914 migliai
di euro; tali crediti sono stati altresi oggettopdirziale svalutazione, mediante accantonamento al

relativo fondo, per circa 1.000 migliaia di euro.
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9. Altre attivita e crediti diversi correnti — 5.729

Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2015 31.12.2016
Altre attivita e crediti diversi:

- anticipi a fornitori e debitori 556 251 807
- personale dipendente 65 19 84
- incentivi all'esportazione 369 (271) 98
- erario per |.V.A. e altre imposte 2.162 153 2.315
- altri e risconti attivi 2.753 (19) 2.734
5.905 133 6.038
- f.do svalutazione crediti (291) (18) (309)
Totale 5.614 115 5.729

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” sigifsce per 1.400 migliaia di euro a crediti per.AV

ed altre imposte indirette della controllata in@dideagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd. e per 747
migliaia di euro al credito .V.A. della capogruppsagro S.p.A.. Nel corso dell’'esercizio la
capogruppo ha utilizzato interamente il credito.AViscritto in bilancio al 31 dicembre 2015 (602
migliaia di euro), in compensazione del debito AMlei primi mesi del 2016.

La voce “altri” riguarda, per 1.266 migliaia di eyil recupero dei costi di ricerca e sviluppo sositi
dalla capogruppo Isagro S.p.A. nei confronti detlaieta americana FMC Corporation, in forza di un
accordo di co-sviluppo tra le due societa di unvaufungicida. In tale voce sono inoltre compresi
risconti attivi per 796 migliaia di euro.

Per quanto riguarda 'ammontare dei crediti divessiso altre parti correlate si rimanda alla nota n
39.

La tabella sottostante, che non include i riscatiivi, illustra I'analisi dei crediti diversi scatl 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 2016 4.661 28 1 2 - 241 4.933
Al 31 dicembre 2015 5.037 1 1 3 273 5.315
Tali crediti risultano essere esigibili entro I'esigio successivo.
10. Crediti tributari — 5.625
Valori a Variazione Valori a
Composizione bilancio totale bilancio
31.12.2015 31.12.2016
Crediti tributari:
- imposte dirette 3.803 282 4.085
- credito d'imposta R&D 912 628 1.540
4.715 910 5.625

La voce di bilancio si riferisce essenzialmenteraditi della capogruppo Isagro S.p.A. (2.991 raigli
di euro), della controllata Isagro (Asia) Agrocheats Pvt. Ltd. (2.154 migliaia di euro) e della
controllata Isagro USA, Inc. (444 migliaia di eurbxrediti della capogruppo comprendono il c.d.

credito d'imposta’/A.C.E. — Aiuto alla crescita economicaier 407 migliaia di euro, di cui 250
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migliaia di euro relativi agli esercizi 2014 e 204357 migliaia di euro relativi all'esercizio 201%
ricorda che I'A.C.E. & un’agevolazione fiscale teghincentivare le imprese che trattengono in
azienda gli utili conseguiti e che ricevono nuaapitali di rischio e che si concretizza in un rigune
dell'imponibile fiscale, calcolata applicando urergentuale di rendimento nozionale all'incremento
di patrimonio netto realizzato.

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 2016, in quanto il credito tigla
all’esercizio 2015 é stato totalmente utilizzatbaweso del 2016 a riduzione dei versamenti ditite

elo contributi previdenziali. Con Legge n. 190 2&@dicembre 2014 (c.d. Legge di stabilita per l@nn
2015) e stato infatti approvato un meccanismo a&ohcessione di aiuti finanziari alle societa che
svolgono attivita di ricerca e sviluppo, che sriasteca nel riconoscimento, per il periodo 2015201
di un credito d’'imposta pari a circa il 50% deltremento di alcune tipologie di spesa sostenute
nell’anno rispetto alla media delle medesime tig@adi investimenti effettuati nel triennio 2012—
2014. Il contributo spettante per I'esercizio imssm sommato al conguaglio relativo alllanno 2045,
stato iscritto per 301 migliaia di euro alla voddtti ricavi operativi” (di cui 262 migliaia di eur
relativi all'anno 2016) e per 1.304 migliaia di ewalla voce “Attivita immateriali” (di cui 1.278
migliaia di euro relativi allanno 2016) a direttiztrazione del valore contabile degli investimenti

effettuati per i progetti capitalizzati.

11. Attivita e passivita finanziarie per strumentiderivati — -70

Attivita finanziarie correnti — 21

Passivita finanziarie correnti — 91

| 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’agtivit
ovvero che si pagherebbe per il trasferimento dipassivita in una regolare operazione tra opérator
di mercato alla data di valutazione. Non essendpatiibile un prezzo quotato per la tipologia degli
strumenti finanziari utilizzati dal Gruppo, sonatst utilizzate idonee tecniche di valutazione lmsat
sull'attualizzazione dei flussi finanziari attesilielazione al possesso degli strumenti derivatie T
valutazione ha richiesto in particolare l'inclusgodi un fattore di aggiustamento per il c.d. risathi
inadempimento, riferibile alla controparte pertiévéa finanziarie ed al rischio di credito del@po

per le passivita finanziarie (c.dwn credit risk.

Le tabelle seguenti evidenziano le tipologie ditcatti derivati in essere alla data del 31 dicembre
2016.
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Valori a Incrementi/ Valori a
bilancio decrementi bilancio
Descrizione strumenti derivati 31.12.2015 31.12.2016
Attivita finanziarie correnti:
- cambi 401 (391) 10
- commodity 40 (29) 11
441 (420) 21
Passivita finanziarie correnti:
- cambi (339) 253 (86)
- commodity (3) (2) (5)
(342) 251 (91)
Totale 99 (169) (70)
Fair value al
Descrizione strumenti derivati 31.12.2016
Derivati di trading:
- cambi (76)
- commodity (rame) 6
(70)
Totale (70)

| derivati di ‘trading’ si riferiscono ad operazioni che non soddisfanequisiti richiesti dai principi

contabili internazionali per essere contabilizaattondo le regole deliédge accounting.

Tali derivati riguardano:

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

descritti nella tabella sottostante:

Tipo di contratto Divisa Tasso di cambio Valore nozionale Fair value

medio (Divisa/000) (Euro/000)
Forward - Vendita USD/EUR 1,050 (12.400) a7)
Forward — Acquisto USD/EUR 1,055 1.200 9)
Forward - Acquisto USD/COP 3.155,95 1.578 (51)
Forward - Vendita USD/INR 68,64 (419) 1
Totale (10.041) (76)

- per la parteommodity contrattiswapdi acquisto di rame stipulati per limitare I'esizasne alle

fluttuazioni del prezzo di mercato di tale matgniama strategica, descritti nella tabella seguente:

Tipo di contratto Quantita coperta Strike price Valore nozionale Fair value
(tonn.) (Euro) (Euro/000) (Euro/000)
Commodity swap 139 5.475 761 6
(acquisto)
139 761 6

Di seguito vengono illustrate le tecniche di vatidae utilizzate per la determinazione et value
dei contratti derivati:
. Cambi: metodo ddDiscounted cash flowdove i flussi di cassa attesi da attualizzare 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 card termine contrattuali; I'attualizzazione é
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stata calcolata sulla base della curexo couponal 31 dicembre 2016, opportunamente
aggiustata per tener conto del premio connessalatischio di inadempimento;

. Rame: metodo dddiscounted cash flondove i flussi di cassa attesi da attualizzareo siati
calcolati sulla differenza tra il valore futuroestd della media del prezzo del rame sul London
Metal Exchange (L.M.E.) ed il prezzo fisso contratinente concordato; I'attualizzazione é stata
calcolata sulla base della curzaro couporal 31 dicembre 2016, opportunamente aggiustata
per tener conto del premio connesso al c.d. risghisadempimento.

Le ulteriori informazioni richieste dall'lFRS 7 elllFRS 13 sono state inserite nelle note n. 37 e

40.

12. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti — 1@59

Valori a Incrementi/ Valori a

Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2015 31.12.2016
Depositi bancari:
- depositi bancari a vista 15.165 1.275 16.440
15.165 1.275 16.440

Titoli con scadenza inferiore a tre mesi 1.528 (1.528)
Denaro e valori in cassa 21 ) 19
Totale 16.714 (255) 16.459

Le disponibilita liquide (depositi bancari e denanocassa) al 31 dicembre 2016 sono relative
rispettivamente alla capogruppo Isagro S.p.A. pgd% migliaia di euro e alle societa controllate pe
11.057 migliaia di euro.

| depositi bancari a vista sono remunerati ad ssda&ariabile. Il tasso di interesse medio sui ditpo
bancari e valutari del Gruppo al 31 dicembre 20péréal 4,43% annuo.

La voce “Titoli con scadenza inferiore a tre mesi)l'esercizio precedente, faceva riferimento ad
investimenti in quote di un fondo monetario prontaie liquidabile da parte della controllata indiana
Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd..

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

rispettiva voce della Situazione patrimoniale-fipiania.

13. Patrimonio netto del Gruppo — 102.085

La composizione e la movimentazione del Patrimaeitbo del Gruppo sono illustrate nel “Prospetto
dei movimenti di Patrimonio netto consolidato deig".

Il capitale sociale della capogruppo Isagro S.plR1 dicembre 2016 ammonta a 24.961 migliaia di
euro, interamente sottoscritti e versati, ed e amstgpda n. 24.549.960 azioni ordinarie e n. 1491/1.
“azioni sviluppo”, appartenenti ad una nuova catiegdi azioni speciali le cui caratteristiche vengo

di sequito illustrate.

La voce “Riserve”, pari a 49.629 migliaia di eurisulta cosi composta:

- Riserva sovrapprezzo azioni 44,910

- Differenza di conversione (5.822)
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- Altre riserve:

* avanzo di fusione 7.023

* riserva legale 3.680

* azioni proprie (162)
10.541
- Totale 49.629

La “riserva sovrapprezzo azioni” risulta iscritth retto dei costi sostenuti dalla capogruppo in
relazione alle operazioni di aumento di capitaleiade effettuate negli esercizi precedenti. Taltco
ammontano, al netto dell’effetto fiscale di 1.22Rylmia di euro, a 2.356 migliaia di euro. La voce
“azioni proprie” si riferisce all'esborso sostenuito esercizi precedenti dalla capogruppo per
I'acquisto di 50.000 azioni proprie.

La variazione positiva della “Differenza di converse”, pari a 640 migliaia di euro, & da attribuire
fondamentalmente alla rivalutazione della rupidend rispetto all’euro.

Il decremento degli “Utili portati a nuovo” di 108igliaia di euro, evidenziato nel “Prospetto dei
movimenti di Patrimonio netto consolidato del 2016i"riferisce alle perdite attuariali dei piani a
benefici definiti (vedi nota n. 15) 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 disttielle caratteristiche delle “azioni sviluppo” ese
dalla capogruppo Isagro S.p.A.. Tali azioni sortesammesse 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 “azioswiluppo” sono prive del diritto di voto nell’ Assdrea
degli azionisti, mentre, ai sensi dell'art. 14 defitatuto, godono del diritto di voto nell’'assenable
speciale dei possessori di “azioni sviluppo”, amare con le maggioranze di legge. In particolare le
deliberazioni che pregiudicano i diritti delle “ami 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% periserva legale fino al raggiungimento del lindte
legge, saranno destinati secondo quanto stabiditbAdsemblea. Le “azioni sviluppo” hanno un
privilegio nella ripartizione degli utili di cui Rssemblea deliberi la distribuzione, a valere sutili
realizzati a partire dall’'esercizio chiuso al 3teatnhbre 2014. Infatti la ripartizione dovra essere
effettuata dimodoché a ciascuna “azione sviluppuétts 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 deléezioni ordinarie.
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Conversione in azioni ordinarie

Le “azioni sviluppo” si convertono tutte e autorsatnente in azioni ordinarie, nel rapporto di uno a
uno, nel caso in cui Piemme S.r.l., che attualménpesta al vertice della catena di controllo del
Gruppo Isagro, dovesse ridurre, direttamente aettdimente, la sua partecipazione al di sotto della
soglia del 50%, ovvero nel caso in cui dovesseesergh capo ad una o pil 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, inoltregl caso in cui sia promossa un’offerta volontaria
avente caratteristiche tali da esimere I'offerenfite, ad esito dell’offerta, superasse la soglieB6éb
fissata dalla legge dall'obbligo di promuovere Uféda successiva e la controllante Holdisa Sur.I.
aderisca con un quantitativo tale di azioni ordmala ridurre la sua partecipazione al di sottdadel
soglia del 50%.

14. Debiti finanziari correnti e non correnti — 69107
Debiti finanziari correnti — 29.246
Debiti finanziari non correnti — 39.861

La seguente tabella evidenzia la movimentazione&eleiti finanziari correnti e non correnti:

Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2015 31.12.2016
Debiti finanziari correnti:
- banche 35.947 (7.688) 28.259
- altri finanziatori 2.325 (1.418) 907
- obbligazioni derivanti da leasing finanziario 70 10 80
38.342 (9.096) 29.246
Debiti finanziari non correnti:
- banche 25.457 12.472 37.929
- altri finanziatori - 1.794 1.794
- obbligazioni derivanti da leasing finanziario 191 (53) 138
25.648 14.213 39.861
Totale 63.990 5.117 69.107

| debiti correnti verso banche e altri finanzia@rrB1 dicembre 2016 comprendono la quota corrente
di finanziamenti a medio-lungo termine pari a 18.48gliaia di euro.

La tabella sottostante evidenzia la composizionaldkiti finanziari consolidati divisi per tipoloai

di rapporto:

Composizione Importo tasso d'interesse scadenza
effettivo medio %

- finanziamenti all'importazione 5.914 2,01% a richiesta
- finanziamenti all'esportazione 2.550 0,08% a richiesta
- anticipo su fatture 1.287 0,70% a scadenza fatture
- linee di credito “stand-by” e a revoca 1.007 0,37% apr-17
- finanziamento B.E.I. 5.846 4,35% *
- altri finanziamenti a medio-lungo 52.285 1,89% *)
- leasing finanziario 218 4,15% ott-19
Totale 69.107

(*) le caratteristiche del finanziamento erogattiadB.E.I. e degli altri finanziamenti a medio-lungermine sono descritte successivamente

Il tasso di remunerazione medio dei finanziamemndari (in euro, dollari americani e pesos

colombiani), ad esclusione degsingfinanziari, & pari all'1,99%.
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Le caratteristiche dei principali finanziamenti adio-lungo termine concessi alla capogruppo Isagro
S.p.A. sono riepilogate nel seguente prospettoaldri del debito residuo al 31 dicembre 2016
comprendono sia le quote a breve termine dei fimamznti descritti, inserite a bilancio tra le pagai

finanziarie correnti, sia i ratei interessi.

Importi in migliaia di Euro

Finanziamenti gia in essere al 31 dicembre 2015
Finanziamento concesso dalla Banca Europea pdnwgistimenti (B.E.l.) della durata di 6 anpi,
rimborsabile in rate trimestrali a partire dal 2@&18he prevede il rispetto di requisiti patrimonéal
economici ovenants In relazione a tale finanziamento la S.A.C.Erilssciato una garanzia di 5.750
migliaia di euro. 1.539
Finanziamento concesso dalla Banca Europea pdnwgstimenti (B.E.l.) della durata di 6 anpi,
rimborsabile in rate trimestrali a partire dal 2@&16he prevede il rispetto di requisiti patrimonéal
economici ¢ovenants In relazione a tale finanziamento la Banca Paygotli Sondrio ha rilasciato

una garanzia di 4.218 migliaia di euro. 4.307
Finanziamento concesso dalla Banca Popolare diriBodella durata di 4 anni e rimborsabile in rate

trimestrali a partire dal 2016. 1.519
Finanziamento concesso da UniCredit S.p.A. delfatdwdi 4 anni e rimborsabile in rate semestrali a

partire dal 2016. 3.372
Finanziamento concesso da Banca Popolare Commeérciodustria della durata di 4 anni|e

rimborsabile in rate trimestrali a partire dal 2015 2.828
Finanziamento concesso dalla Banca Popolare dnblitkella durata di 3 anni e rimborsabile in rate

mensili posticipate a partire dal 2015. 2.283
Finanziamento concesso dalla Banca Mediocrediliarita della durata di 5 anni, rimborsabile in rate

trimestrali a partire dal 2015 e che prevede et di requisiti patrimoniali ed economicb{enants 4.194
Finanziamento concesso dal Banco Popolare dellataludi trenta mesi e rimborsabile in rate

trimestrali a partire dal 2015. 502
Finanziamento concesso dalla Banca Monte dei Pds&iena della durata di 4 anni e rimborsabile

in rate trimestrali a partire dal 2015. 1.713

Finanziamenti ottenuti nell’esercizio 2016
Finanziamento concesso da BPER: Banca (Banca Rep## Emilia Romagna) della durata di 42
mesi, rimborsabile in rate semestrali a partire2646 e che prevede il rispetto di requisiti patriali

ed economicigovenants 6.997
Finanziamento concesso dalla Banca del Mezzogidefia durata di 5 anni e rimborsabile in rate

semestrali a partire dal 2016 e che prevede itisgi requisiti patrimoniali ed economicbienants 4.479
Finanziamento concesso dal Banco Popolare delitaldi 4 anni e rimborsabile in rate semestrali a

partire dal 2017. 1.993

Finanziamento concesso dalla Banca Popolare Cornon&rdndustria della durata di 4 anni|e
rimborsabile in rate trimestrali a partire dal 2@&L6he prevede il rispetto di requisiti patrimonésl

economici ¢ovenants 4.394
Finanziamento concesso da UBI Banca della dur&@ diesi e rimborsabile in rate semestrali a partir
dal 2021. 213

Finanziamento agevolato concesso dalla Cassa Diepd2iestiti in relazione al progetto di ricefca
denominato “Utilizzo di piattaforme bioinformaticiper I'individuazione di nuovi agrofarmaci” della
durata di 99 mesi e rimborsabile in rate semesirphrtire dal 2017. 1.922
Finanziamento concesso da Iccrea Bancalmpresa.Siplla durata di 4 anni e rimborsabile in rpte
trimestrali a partire dal 2017. In relazione a fal@nziamento la S.A.C.E. ha rilasciato una gaieapz

di 2.625 migliaia di euro. 4,955
Finanziamento concesso da Deutsche Bank dellaaddr&8 mesi e rimborsabile in rate semestrali a
partire dal 2016 e che prevede il rispetto di reitjiypatrimoniali ed economictévenants 933
Finanziamento concesso dalla Banca CARIGE ltafigASdella durata di 4 anni e rimborsabile in rate
semestrali a partire dall'anno 2017. 1.991

Finanziamento concesso dalla Cassa di Risparmiadina e Piacenza della durata di 48 mesi e
rimborsabile in rate semestrali a partire dall'a@@7 e che prevede il rispetto di requisiti patriali

ed economicigovenants 5.004
Finanziamento concesso dalla Banca Popolare dnWlitiella durata di 37 mesi e rimborsabile in rate
mensili a partire dall’anno 2017. 2.993

Nel corso dell’esercizio 2016, la capogruppo IsdgmA. ha ottenuto nuovi finanziamenti a medio-
lungo termine da banche e da altri finanziatoriquamplessive 37.182 migliaia di euro.

| requisiti patrimoniali ed economicicdvenanty il cui rispetto & previsto per alcuni dei
summenzionati finanziamenti, sono descritti sudeassente.

Di seguito vengono indicati i principali eventicili accadimento concede all'istituto finanziattare

facolta di recedere dal contratto:

Finanziamento concesso dalla Banca Europea pkvgtimenti (B.E.l.):
- diminuzione del costo totale del progetto di rieetlc un importo che faccia si che il credito rissitperiore
del 50% del costo effettivo del progetto stessoguesto caso la capogruppo Isagro S.p.A. saraaenut
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rimborsare la differenza tra la percentuale rappreda dal totale del credito rispetto al costetgffo del
progetto ed il 50%;

estinzione anticipata volontaria totale o parzdilen finanziamento con durata originale superaéBanni;
in questo caso la B.E.I. ha la facolta di richiedad la capogruppo Isagro S.p.A. di rimborsareftarone
del debito residuo del finanziamento pari al rappdra la somma oggetto di estinzione anticipata e
'ammontare totale dei finanziamenti contratti dtteo3 anni ed ancora in ammortamento al momento
dell’estinzione anticipata;

mutamento del controllo nella capogruppo Isagro/S;pn questo caso la B.E.I. puo richiedere il bionso
anticipato di tutto il prestito residuo, compremsdegli interessi maturati e di qualsiasi altra s@ntovuta;
modifica di qualsiasi legge, direttiva, disposizom regolamento che possa pregiudicare sostanzitdrize
capacita della capogruppo Isagro S.p.A. o dellessoizta controllate di far fronte alle obbligaziderivanti
dal contratto di finanziamento, oppure pregiudithialore, I'entita o I'efficacia delle garanzieqstate; in
questo caso la B.E.l. pud richiedere il rimborsticgrato di tutto il prestito residuo, comprensigdegli
interessi maturati e di qualsiasi altra somma dagvut

la capogruppo Isagro S.p.A. o le sue controllagdiziscano ipoteche, pegni o diritti di garanziepsopri
beni senza il preventivo consenso della B.E.|. godthe sia trascorso un termine ragionevole ehtyoale
non sia stato posto rimedio all'inadempimento.

Inoltre:

la capogruppo Isagro S.p.A. e le sue controllag®sd impegnate nei confronti della B.E.I. a nasferire,
dare in locazione, alienare e/o cedere in tuttomairte propri beni o attivita significativi;

la capogruppo Isagro S.p.A. si & impegnata affinelpgoprie delibere di distribuzione dei divideedijuelle
delle proprie controllate avvengano solo se viiatili netti consolidati e/o nei bilanci delle gimle societa.
Inoltre, i dividendi eventualmente deliberati atpardall’anno 2014, con I'esclusione dell’anno 80hon
devono essere superiori al 40% della somma ddtilnetti consolidati intercorsi a partire dall’amr2013
con esclusione dei proventi derivanti dalla cessidirattivita immateriali e nell’'anno 2016 non deuassere
superiori al minore tra il 50% della somma dedii uetti consolidati intercorsi nell'anno 2015 'aviporto
di 1.100 migliaia di euro.

Finanziamento concesso dalla Banca Popolare dirgond

si verifichi qualsiasi mutamento di rilievo rispeetille condizioni patrimoniali e finanziarie delapogruppo
Isagro S.p.A. tale da avere effetti pregiudiziewllla capacita della stessa di adempiere alleigdatibni
contrattuali;

la capogruppo Isagro S.p.A. subisca protesti, gliaventi conservativi o esecutivi o procedure cosaali,
pignoramenti o ipoteche giudiziali per importi niaferiori a 500 migliaia di euro;

la capogruppo Isagro S.p.A. non effettui il pagatoetella rata o di una qualsiasi altra somma doiruta
dipendenza del finanziamento dopo quindici gioallalscadenza.

Finanziamento concesso da UniCredit S.p.A.:

la capogruppo Isagro S.p.A. utilizzi il finanzianemron scopi difformi rispetto a quelli per il gaa stato
erogato;

la capogruppo Isagro S.p.A. non abbia provvedudtotagrale e puntuale pagamento anche di unarstéa
di rimborso del finanziamento;

la capogruppo Isagro S.p.A. subisca atti esecateonservativi o vi fosse oggettivo pericolo digitelizio

del credito;

la capogruppo Isagro S.p.A. od una sua contraflateeffettui a scadenza il pagamento di un progetaito

finanziario.

Finanziamento concesso da Banca Popolare Comm&raidustria (gia in essere al 31 dicembre 2015 edjao
nell’'esercizio 2016):

la capogruppo Isagro S.p.A. non abbia pagato el giorni successivi alla scadenza una ratanbarso
del finanziamento;

la capogruppo Isagro S.p.A. subisca atti esecaotisbnservativi, sia sottoposta a provvedimenti teoni
concorsuali e/o cautelari, protesti, nonché alatti fpregiudizievoli che diminuiscano la consistnz
finanziaria ed economica della stessa per impop&sori a 500 migliaia di euro;

la capogruppo Isagro S.p.A. od una sua controlledtiegata o controllante non effettui a scadenza i
pagamento di un proprio debito di importo superaf®0 migliaia di euro.

Inoltre:

la capogruppo Isagro S.p.A. non puo, salvo conseastio dell’ente finanziatore, i) modificare ifqprio
oggetto sociale in maniera da determinare una ziaria sostanziale dell’attivita svolta; ii) trasfer
all'estero la propria sede sociale; iii) costituire garanzia, a fronte di finanziamenti concessitelai
successivamente alla stipula di questo finanziamereni immobili e beni mobili registrati di propta,
mentre potranno essere costituiti pegni su mefavare dei propri clienti nellambito dell'area dusiness
denominatalicensinge potranno essere rilasciate fidejussioni o pelifidejussorie a favore di propri
fornitori come d’uso nella prassi commerciale; dencedere diritti di prelazione nel rimborso depitale;

v) dare esecuzione ad atti che diano luogo all@zi@ne del controllo societario né ad operaziofisione,
scissione, scorporo e altre operazioni aventi agbttg la maggioranza del capitale; vi) distriburedendi

e riserve di capitale o effettuare investimentjatalsivoglia tipologia in misura tale da comporthreancato
rispetto di entrambi i requisiti economico-finanziécovenantys cosi che il rapporto tra indebitamento
finanziario netto consolidato e patrimonio nettmsmlidato sia superiore a 1,5 e che il rapporto tra
indebitamento finanziario netto consolidato e nmegiperativo lordo sia maggiore di 4,5; vii) attevaina
procedura di liquidazione volontaria.

Finanziamento concesso dalla Banca Popolare dinbli(gia in essere al 31 dicembre 2015 ed erogdfesecizio

2016):

la capogruppo Isagro S.p.A. abbandoni, sospendguasn maniera non conforme il programma finanziat
la capogruppo Isagro S.p.A. utilizzi totalmenteanzialmente le somme ricevute per scopi diversjukli
contrattualmente stabiliti;

90



si verifichi qualsiasi mutamento di rilievo rispeetille condizioni patrimoniali e finanziarie delapogruppo
Isagro S.p.A. tale da avere effetti pregiudiziewllla capacita della stessa di adempiere alleigdahoni
contrattuali.

Finanziamento concesso dalla Banca Mediocrediliaria

la capogruppo Isagro S.p.A. subisca pignoramesdjiiestri o ipoteche giudiziali aventi per oggetaildi
proprieta della Societa il cui valore sia superideun milione di euro;

la capogruppo Isagro S.p.A. sia inadempiente Ewiehe ad obbligazioni di natura creditizia, finianza o
di garanzia per importi superiori ad un milione=dro;

la capogruppo Isagro S.p.A. non rispetti entrambiequisiti patrimoniali ed economicicgvenants
successivamente descritti e non vi sia stato postio entro trenta giorni dalla data di comunioag della
banca finanziatrice.

Finanziamento concesso dal Banco Popolare (gissere al 31 dicembre 2015):

la capogruppo Isagro S.p.A. subisca procedure Zjaldiprotesti, procedimenti conservativi ed estu
confisca di beni, iscrizione di ipoteche legaliiodiziali per valori superiori a 200 migliaia direy

la capogruppo Isagro S.p.A. non provveda puntuaieémtutto od in parte, al pagamento di una cadagli
interessi.

Finanziamento concesso dalla Banca Monte dei Pds&iena:

la capogruppo Isagro S.p.A. non provveda al pagsoraerche di una sola rata di rimborso;
la capogruppo Isagro S.p.A. subisca protesti, mliotenti conservativi o esecutivi o ipoteche giualizo
compia qualsiasi atto che diminuisca la propriaszienza patrimoniale, finanziaria od economica.

Finanziamento concesso da BPER: Banca (Banca Pept## Emilia Romagna):

la capogruppo Isagro S.p.A. non provveda al pag@menmaniera integrale e puntuale, di una radegli
interessi;

la capogruppo Isagro S.p.A. non comunichi all'éfit@nziatore eventuali modifiche della forma soejal
variazioni del capitale sociale, emissione di adstioni, cambiamenti della compagine societaria che
attualmente detiene il controllo indiretto dellgpegruppo Isagro S.p.A., nonché fatti che possanaiogue
modificare I'attuale situazione giuridica, patrinile, finanziaria ed economica della mutuataria;

la capogruppo Isagro S.p.A. non intervenga in dasilsnomento alla stipula di ogni atto richiestdi’date
finanziatore per I'eventuale ratifica, convalidettifica del contratto di finanziamento o di suegsile parti;
la capogruppo Isagro S.p.A. subisca protesti o @@mpalsiasi atto che diminuisca la propria coesiza
patrimoniale, finanziaria od economica che pos&seavosi effetti sostanzialmente pregiudizievegando
il ragionevole giudizio dell'ente finanziatore, Bukapacita della Societa di adempiere alle obbiaya
contrattuali per importi superiori a 500 migliaieediro, ovvero sia assoggettata ad una qualsiasegura
concorsuale;

la capogruppo Isagro S.p.A. non rispetti entrambiequisiti patrimoniali ed economicicgvenants
successivamente descritti.

Finanziamento concesso dalla Banca del Mezzogiorno:

la capogruppo Isagro S.p.A. non rispetti entrambiequisiti patrimoniali ed economicicgvenants
successivamente descritti;

vi sia una perdita del controllo da parte della pagine societaria che attualmente detiene il ctatro
indiretto della capogruppo Isagro S.p.A;

la capogruppo Isagro S.p.A. abbia destinato, ascloein parte, il finanziamento a scopi diversodelli per

i quali lo stesso € stato concesso e/o non abal&zato, in tutto od in parte, il programma diéstimento
finanziato;

la capogruppo Isagro S.p.A. non provveda al pagtndiruna rata o degli interessi, salvo che losstesn
sia sanato entro 30 giorni successivi alla comwince da parte dell’ente finanziatore di tale imagenento;
la capogruppo Isagro S.p.A. abbia ceduto, interrattmodificato sostanzialmente la propria attivita
imprenditoriale caratteristica;

la capogruppo Isagro S.p.A. o un’altra societaGtelppo Isagro siano divenuti insolventi;

la capogruppo Isagro S.p.A. sia costretta ad effettuna riduzione del proprio capitale socialepsedite
oppure lo stesso si sia ridotto al di sotto delténfegale;

la capogruppo Isagro S.p.A. o un’altra societéGteppo Isagro siano assoggettate a procedure caraipr
la capogruppo Isagro S.p.A. sia posta in liquidagigolontaria oppure venga ceduta ai creditortiVia
imprenditoriale della stessa;

la capogruppo Isagro S.p.A. sia assoggettata acguoe esecutive ovvero vengano eseguiti sequestri
conservativi o iscritte ipoteche giudiziali sui probeni per importi complessivamente superioriG® 5
migliaia di euro, salvo che tali procedure/provweeti non vengano rinunciati dal creditore procéelentro
30 giorni successivi;

si verifichi un evento le cui conseguenze, direttedirette, influiscano o possano influire negatente in
modo significativo sulla situazione giuridica, fir@aria, economica, patrimoniale della capogrugagio
S.p.A. o del Gruppo Isagro, ovvero sulla capaciiéaccapogruppo Isagro S.p.A. di adempiere regataten
agli obblighi di pagamento assunti.

Finanziamento concesso dal Banco Popolare (neitiese 2016):

la capogruppo Isagro S.p.A. sia assoggettata a&guoe giudiziali, protesti, procedimenti consemiatid
esecutivi, confisca dei beni, iscrizioni di ipotediegali o giudiziali per importi superiori a 250gfmia di
euro che, a giudizio della banca, possano arrgrarggudizio alla sicurezza del credito;

la capogruppo Isagro S.p.A. sia assoggettata @guoe concorsuali, sia posta in liquidazione,aicgissione
dei beni ai creditori;

la capogruppo Isagro S.p.A. modifichi la propriania sociale, vi siano variazioni del capitale skecia
emissioni obbligazionarie, si verifichino cambiamelella compagine societaria che attualmente detie
controllo indiretto della Societa, tali da incideregativamente sulla situazione patrimoniale, sadé

91



finanziaria od economica in modo da porre in pésidosoddisfacimento delle ragioni del creditolzlte
finanziatore;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non provveda al puatpagjamento, in tutto od in parte, di una qualsiasima
dovuta in dipendenza del finanziamento e/o detgiréssi e relativi accessori;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non destini il finanzsto per gli scopi per cui € stato concesso.

Finanziamento agevolato concesso dalla Cassa Diep&siestiti e Finanziamento concesso da UBI Banca

- la capogruppo Isagro S.p.A. non effettui, anche pakzialmente ed alla scadenza prevista, il pagenté
qualsiasi somma per un periodo superiore a 18@igior

- la capogruppo Isagro S.p.A. non abbia prodottoolzuthentazione tecnica e contabile attestanteilgtatt
svolte per ciascuno stato avanzamento lavori (S8&¢ondo gli schemi e le modalita previste daligéde
agevolativa, dal decreto e dalla circolare;

- la capogruppo Isagro S.p.A. realizzi o partecipiopetrazioni di fusione, scissione o qualsiasi tifio
ristrutturazione aziendale, o effettui operazidraardinarie sul proprio capitale o sia soggettaaifiche
del proprio assetto aziendale o della propria ca@imgasociale che comportino una diminuzione del
patrimonio dichiarato ai fini della concessione €iahnziamento o della sua capacita di rimborsére i
finanziamento;

- sia revocata totalmente I'agevolazione;

- la capogruppo Isagro S.p.A. i) sia assoggettateoeegure concorsuali, ii) tutti od una parte deiseni
siano divenuti oggetto di pignoramento o di prooegtiti aventi un simile effetto, iii) abbia intrapoeazioni
al fine di rinegoziare le proprie obbligazioni téle ad indebitamento di natura finanziaria o diffee
'adempimento, abbia concluso accordi stragiudiziah i propri creditori ovvero sia stata concessa
moratoria per la dilazione dell’adempimento debidl@mazioni relative ad indebitamento di naturafiniaria
o l'escussione di garanzie prestate al fine di gamse 'adempimento o I'applicazione di sospensiati
pagamenti;

- il patrimonio netto dichiarato dalla capogrupp@liseS.p.A. al momento della concessione del firmmento
diminuisca sostanzialmente in forza di atti dispaisi

- la capogruppo Isagro S.p.A. sia inadempiente agttilderivanti da altri contratti di finanziamerefo debiti
finanziari di qualunque genere.

Finanziamento concesso da Iccrea Bancalmpresa.S.p.A

- la capogruppo Isagro S.p.A. non adempia al contdhtfinanziamento e non vi abbia posto rimedio@80
giorni dal ricevimento della notifica da parte teite finanziatore;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non esegua integrakrepuntualmente il pagamento di due rate consecuti
di rimborso, salvo che non vi sia posto rimedia@B0 giorni dalla scadenza,;

- la capogruppo Isagro S.p.A. destini totalmente raipbnente il finanziamento a scopi diversi da ¢jysr
Ccui é stato concesso;

- la capogruppo Isagro S.p.A. costituisca senzaeWiprconsenso scritto dell’ente finanziatore egiehnte
(S.A.C.E.) vincoli di natura reale di importi sujper a 5 milioni di euro, con la sola eccezionegdilli
costituiti a fronte di operazioni che per leggehigtiano garanzie reali e salvo previa estensiortalidi
garanzie all'ente finanziatore.

Finanziamento concesso da Deutsche Bank:

- la capogruppo Isagro S.p.A. non effettui in maneratuale ed integrale il pagamento di due ratsecutive
e non vi abbia posto rimedio entro 15 giorni daltda di ricevimento della comunicazione scrittgpeee
dell’'ente finanziatore;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non apporti cambiansmroprio statuto sociale che comportino una finadi
sostanziale dell'oggetto sociale e/o della propttavita e/o del controllo sulla loro gestione tdke recare
pregiudizio alle ragioni della banca;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non rispetti i requsdttrimoniali ed economicicbvenanty successivamente
descritti.

Inoltre:

- la capogruppo Isagro S.p.A. non intraprendera aparadi fusioni, scissioni, scorporo o concentosis se
non tra societa del Gruppo Isagro, né procedurigdidazione volontaria, senza aver preventivamente
informato in forma scritta I'ente finanziatore;

- la capogruppo Isagro S.p.A. e le sue controllate niurranno il proprio capitale, se non in dipemze di
obblighi di legge;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non assumera partécipag non concludera contratti fhint-venture di
associazione o contratti di analoga natura, néilstia contratti di prestazioni di servizi o di Iz di
proprieta industriale, né porra in essere attisfasizione del proprio patrimonio immobiliare, ldgdroprie
aziende o di rami delle medesime che possano awereffetto tale da modificare sostanzialmente lo
svolgimento dell’attivita sociale o pregiudicaredgioni dell’ente finanziatore, senza averne gagaentiva
comunicazione in forma scritta all’ente stesso;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non potra contrarranfaimmenti che siano assistiti da garanzie di (agls
natura, salvo previa estensione di tali garantien# finanziatore.

Finanziamento concesso dalla Banca CARIGE ItajeAS.

- vi sia una modifica nella composizione della compaghe controlla indirettamente la capogrupporisag
S.p.A. tale da comportare il cambiamento del saggetonomico di controllo;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non effettui il pagatoemche di una sola rata o ritardi il pagamentte date
medesime;

- la capogruppo Isagro S.p.A. sia sottoposta a pmyeedi concorsuali, esecutivi, cautelari o elevaeiai
protesti, nonché siano costituite ipoteche giudlipier un importo complessivo pari o superiore @ Bligliaia
di euro;

- si verifichi un evento che a giudizio dell'entednriatore pregiudichi la situazione patrimoniatmremica
o finanziaria della capogruppo Isagro S.p.A. edpacita di adempiere agli obblighi gravanti sulkssa in
base al contratto di finanziamento.
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Finanziamento concesso dalla Cassa di Risparniawina e Piacenza:

- la capogruppo Isagro S.p.A. utilizzi il finanzianb@per scopi difformi da quelli per il quale il inziamento
€ stato erogato;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non effettui il pagatoati qualunque somma dovuta e non vi abbia posto
rimedio entro 10 giorni dal ricevimento della diffi scritta;

- la capogruppo Isagro S.p.A. non rispetti entrambiequisiti patrimoniali ed economicicgvenants
successivamente descritti;

- la capogruppo Isagro S.p.A. e/o una delle propoigrollate non paghino qualunque somma relativa a u
indebitamento finanziario verso istituti bancad itermediari finanziari entro 15 giorni lavoratilal giorno
in cui sia divenuto esigibile;

- la capogruppo Isagro S.p.A. si renda inadempiehpriauale pagamento di debiti verso terzi divelsi
istituti finanziatori e/o intermediari finanziari;

- la capogruppo Isagro S.p.A. e/o una delle propoigrollate e/o una delle proprie controllanti digano
insolventi, intraprendano negoziazioni con i propreditori al fine di ottenere moratorie o concarda
stragiudiziali, effettuino cessioni di beni ai progreditori, richiedano di essere ammesse o si@soggettati
a procedure concorsuali, vengano poste in liquatezoppure si verifichi un caso di scioglimentolosgssi;

- vengano aperti contro la capogruppo Isagro S.pduea delle proprie controllate procedimenti danga
conservativi, esecutivi, vengano iscritte ipoteghaliziali, vengano elevati protesti, disposta daftsca di
beni, vengano emessi una sentenza o un decret@muvedimento giudiziario esecutivo in genere yoer
importo cumulativo non superiore a 500 migliaiadrio;

- la capogruppo Isagro S.p.A. e/o una delle sue cftaitie vedano un peggioramento delle proprie coodiz
patrimoniali e finanziarie che abbiano effetti ptefizievoli sulla capacita di adempimento delle grre
obbligazioni;

- la capogruppo Isagro S.p.A. cessi di condurre tgppa attuale attivita di impresa ovvero intrapr@nd
un’attivita d’impresa che abbia rilievo sostanzialeon sia coerente con quella attualmente svolta;

- la societa di revisione esprima nella propria liela& sul bilancio d’esercizio e sul bilancio comndalo della
capogruppo Isagro S.p.A. un giudizio negativo owwvdasci una dichiarazione di impossibilita di esgere
un giudizio;

- Piemme S.r.l. cessi di controllare direttamentadirettamente almeno il 50%+1 delle azioni ordi@amn
diritto di voto che concorrono alla composizionéaipitale sociale di Isagro S.p.A..

| debiti finanziari correnti verso altri finanziatopari a 2.325 migliaia di euro al 31 dicembrd 2@

a 779 migliaia di euro al 31 dicembre 2016 si iseono a debiti verso societafdctoringin relazione
ad operazioni di cessione di crediim-solvendo

| debiti finanziari non correnti verso altri finaatori si riferiscono esclusivamente al finanziamoen
agevolato concesso dalla Cassa Depositi e Prggditijescritto nella precedente tabella.

La voce “obbligazioni derivanti deasingfinanziario” si riferisce per 186 migliaia di euabdebito
residuo verso la societa Crédit Agricole LeasimgdjdtS.r.l. in relazione ai canoni da corrispongere
per un periodo residuo di 33 mesi, per la fornitirauove strumentazioni analitiche di laboratorio
utilizzate nel centro ricerche di Novara della agoppo Isagro S.p.A..

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 65.769 65.769 1,95%
Dollari americani 3.325 3.505 3,40%
Reais brasiliani 7 23 28,00%
Pesos colombiani 6 18.769 28,95%
Totale 69.107
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L’esposizione debitoria del Gruppo suddivisa pedsnza € evidenziata nella seguente tabella:

Debiti distinti per scadenza
Oltre il 5°
Entro 1 anno 2 anni 3 anni 4 anni 5 anni anno Totale
Debiti verso banche:
- tasso variabile 28.259 16.986 13.008 6.969 809 157 66.188
Totale Debiti verso banche 28.259 16.986 13.008 6.969 809 157 66.188
Debiti verso altri finanziatori
- tasso variabile 779 - - - - - 779
- tasso fisso 128 268 271 274 277 704 1.922
Totale Altri finanziatori 907 268 271 274 277 704 2.701
Obbligazioni derivanti da leasing finanziario
- tasso fisso 80 83 55 218
Totale Obbligazioni derivanti da leasing finanziario 80 83 55 218
Totale 29.246 17.337 13.334 7.243 1.086 861 69.107

Si segnala infine che, alla data del 31 dicembiE620 Gruppo ha in essere linee di fido accordate

dalle banche e da altri istituti finanziari per totale di 110.654 migliaia di euro (di cui linee

“commerciali” 95.781 migliaia di euro, utilizzateep11.646 migliaia di euro e linee “finanziarie”

14.873 migliaia di euro, utilizzate per 4.320 naggi di euro), come evidenziato nella tabella seguen

Linee di fido
concesse utilizzate
Capogruppo 99.431 12.646
Societa controllate 11.223 3.320
Totale 110.654 15.966
COVENANTS

In ottemperanza alla comunicazione CONSOB del 28idu2006, di seguito si elencano i

finanziamenti per i quali € prevista I'osservantaedjuisiti patrimoniali ed economiccdvenanty

nonché le caratteristiche dei requisiti stessi. Blporti indicati sono espressi al lordo delle

commissioni e degli oneri accessori.

Banca

Valore nominale
finanziamento

Valore residuo
finanziamento

Covenants

Effetti

B.E.L

Euro 22.500

Euro 5.846

a)

b)

rapporto fra posizione finanziari
netta consolidata e EBITDA
consolidato: minore di 4,5 a parti
dall’'esercizio 2014 e fino alla data
rimborso integrale del prestito.

rapporto fra posizione finanziari
netta consolidata e patrimonio net
consolidato non superiore a 1,50 (]
ciascun esercizio e fino alla data g
rimborso integrale del prestito.

a Il mancato rispetto dei
duecovenant
ecostituira condizione
dirisolutiva del contratto
di finanziamento, con
A conseguente
tarestituzione di tutte le
esomme ancora dovute
etomprensive degli
interessi.

Cassa di risparmio d

Parma e Piacenza Euro 5.000

Euro 5.004

a)

b)

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
EBITDA consolidato: minore di 4,5
per ciascun esercizio a partire
quello chiuso al 31 dicembre 2016
fino alla data del rimborso integral
del prestito.

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
patrimonio netto consolidato no
superiore a 1,50 per
esercizio a partire da quello chiuso
31 dicembre 2016 e fino alla data g

b Il mancato rispetto dei
e duecovenant
costituira condizione
faisolutiva del contratto
ai finanziamento, con
leconseguente

restituzione di tutte le
D somme ancora dovute
e comprensive degli
ninteressi.

ciascuyn

al
el

rimborso integrale del prestito.
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BPER: Banca (Banca

a)

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
EBITDA consolidato: minore di 4,

per ciascun esercizio a partire @aisolutiva del contratto
quello chiuso al 31 dicembre 2015 adi finanziamento, con

Il mancato rispetto dei
duecovenant
costituira condizione

Popolare  dellEmilia| Euro 7.000 Euro 6.997 fino alla data del rimborso integraleconseguente
Romagna) del prestito. restituzione di tutte le
b) rapporto fra indebitamentp somme ancora dovute
finanziario netto consolidato comprensive degli
patrimonio netto consolidato noninteressi.
superiore a 1,50 per ciascun
esercizio a partire da quello chiusolal
31 dicembre 2015 e fino alla data del
rimborso integrale del prestito.
Il mancato rispetto
anche di uno solo
degli indici finanziari
determinera un
incremento dello
spreadsecondo il
seguente schema:
- con riferimento al
rapporto tra
indebitamento
finanziario 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
a) rapporto fra indebitamentp minore di 4,5;
finanziario netto consolidato g + 1% se il rapporto
margine operativo lordo (EBITDA) maggiore di 4,5;
consolidato al 31 dicembre 2014|e con riferimento al
Banca Popolare fino alla completa estinzione delrapporto tra
Commercio & debito residuo: minore di 3. indebitamento
Industria Euro 10.000 Euro 7.222 b) rapporto fra indebitamentp finanziario netto e

finanziario netto consolidato

patrimonio netto consolidato al 31+0,25% se il rapporto

dicembre 2014 e fino alla comple
estinzione del debito residuo: mino|
di 0,5.

e patrimonio netto:

ae maggiore di 0,5 e

eminore 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 marging
operativo lordo
consolidato) e 1,5 (pet
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 dovute
comprensive degli

interessi.
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Mediocredito Italiano | Euro 6.000 Euro 4.194

a)

b)

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato €|
EBITDA consolidato al 31 dicembr
2015 e fino alla completa estinzior,
del debito residuo: 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: mino|
di1,5

b Il mancato rispetto dei

d duecovenant

e costituira condizione

erisolutiva del contratto
di finanziamento, con

D conseguente

e restituzione di tutte le

1somme ancora dovute

acomprensive degli

reinteressi.

Banca del| Euro 5.000 Euro 4.479

Mezzogiorno

a)

b)

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato e
EBITDA consolidato fino alla]
completa estinzione del debi
residuo: minore di 4,5

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
patrimonio netto consolidato fin
alla completa estinzione del debi
residuo: minore di 1,5

b Il mancato rispetto dei
d duecovenant
costituira condizione
orisolutiva del contratto
di finanziamento, con
b conseguente
e restituzione di tutte le
D somme ancora dovute
ocomprensive degli
interessi.

Deutsche Bank Euro 1.000 Euro 933

b)

ayapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato e
EBITDA consolidato fino allal
completa estinzione del debi
residuo: minore di 4,5

rapporto fra indebitament
finanziario netto consolidato
patrimonio netto consolidato fin
alla completa estinzione del debi

b Il mancato rispetto dei
d duecovenant
costituira condizione
orisolutiva del contratto
di finanziamento, con
D conseguente
e restituzione di tutte le
D somme ancora dovute
ocomprensive degli

residuo: minore di 1,5

interessi.

La valutazione del rispetto dei summenzionatienantsche € previsto sia effettuata su base annuale,

al 31 dicembre 2016 ha evidenziato criticita solai®éen relazione ai finanziamenti concessi dalla

Banca Popolare Commercio & Industria, per i guadvenantelativo al rapporto tra I'indebitamento

finanziario netto consolidato e margine operatimad consolidato ricade nednge espresso nella

precedente tabella tra 3 e 3,5 eddl/enantrelativo al rapporto tra indebitamento finanzianietto

consolidato e patrimonio netto consolidato ricadeangeespresso nella precedente tabella tra 0,5 e

0,75. Questo comportera un incremento dglieeadsul tasso di tali finanziamenti dello 0,50%.

Gli Amministratori, sulla base déludget2017, unitamente alle stime per il periodo 2018e20@si

come riportate nei Piani Aziendali 2016—2020, gi@mo che il rispetto dei summenzionativenants

non evidenazi criticita per tutto l'orizzonte tempt® del piano.

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

Secondo quanto richiesto dalla Comunicazione CONSABEM/6064293/2006, del 28 luglio 2006,

ed in conformita con la Raccomandazione del’ESNEArbpean Security & Market Author)tgx-

CESR Committee of European Securities Regulgtatel 10 febbraio 2005, si segnala che la

posizione finanziaria netta del Gruppo al 31 dicen016 € la seguente:
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31.12.2016 31.12.2015

Depositi bancari e cassa (16.459) (15.186)
Titoli - (1.528)
Liquidita (A) (16.459) (16.714)

Crediti finanziari ed altre attivita correnti (B) - -

Debiti bancari correnti 9.979 25.433
Debiti verso altri finanziatori correnti 779 2.325
Parte corrente dei debiti finanziari non correnti 18.488 10.584
Debiti finanziari correnti (C) 29.246 38.342
Indebitamento finanziario corrente netto (A+B+C) 12 .787 21.628
Debiti bancari non correnti 37.929 25.457
Debiti verso altri finanziatori non correnti 1.794 -
Obbligazioni derivanti da leasing finanziario 138 191
Debiti finanziari non correnti (D) 39.861 25.648

Indebitamento finanziario netto come da

comunicazione CONSOB N.DEM/6064293/2006 (A+B+C+D) 5 2.648 47.276
Attivita finanziarie per strumenti derivati (21) (441)
Passivita finanziarie per strumenti derivati 91 342
Indebitamento finanziario netto del Gruppo 52.718 47.177

La posizione finanziaria netta presenta, rispdttesarcizio 2015, un incremento di 5.541 miglidia
euro; tale incremento é stato determinato dallagmozione degli investimenti in attivita immatdrial

del Gruppo.

15. Benefici per i dipendenti — 2.747

La tabella sottostante evidenzia la movimentazaaidondo TFR (trattamento di fine rapporto) delle
societa italiane del Gruppo e delGratuity 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 31.12.2015 2.785 87 2.872
Costo dei benefici per i dipendenti 144 125 269
Liquidazioni/trasferimenti/versamenti (341) (56) (397)
Differenza di conversione - 3 3
Valore al 31.12.2016 2.588 159 2.747

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 parzialmemttcipata al dipendente nel corso della vita
lavorativa. Si tratta di un piano a benefici ddfimon finanziati (infunded esclusivamente in
relazione all'indennita maturata dai dipendentosih31 dicembre 2006. Infatti a partire da taleda
alcune modifiche legislative hanno trasformato HRTin un piano a contribuzione definita, con
conseguente versamento da parte del Gruppo dedemita maturate in ciascun esercizio (pari a circa

il 7,41% della retribuzione dei dipendenti) a fopdnsione esterni.
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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 finanziasate nella determinazione delle obbligazioni sono

state le seguenti:

2016 _2015
- tasso di attualizzazione: 0,90% 1,38%
- tasso di rotazione del personale: 6,00% 9,00%
- 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 tit@orporateper 'Eurozona diating AA.

La tabella sottostante evidenzia 'ammontare dstadel piano “TFR”:

Composizione

Oneri finanziari sull'obbligazione 38
(Utili)/Perdite attuariali 106
Totale 144

Gli utili e le perdite attuariali derivanti dallamisurazione della passivita sono rilevati tra Adtfe
componenti di conto economico complessivo” ed tganel patrimonio netto del Gruppo alla voce
“Utili portati a nuovo”. Le perdite attuariali d&dkercizio, pari a 106 migliaia di euro, comprenglon
costi attribuibili a variazioni nelle ipotesi finziarie per 80 migliaia di euro e costi imputabili a
variazioni nelle ipotesi demografiche per 26 miglidi euro.

Sono state inoltre condotte analisi di sensitivigdativamente ad ipotesi di cambiamento del taéso
attualizzazione dell'obbligazione, da cui & emearke un incremento del parametro di un quarto di
punto percentuale determinerebbe una diminuziotia gassivita di 89 migliaia di euro, mentre un
decremento del tasso di un quarto di punto peradmtleterminerebbe un incremento della passivita
di 95 migliaia di euro.

Informazioni relative al fondo pension&fatuity Fund

Il “ Gratuity Fund rappresenta un piano a benefici definiti di tggmtributivo(funded)che il Gruppo
garantisce ai dipendenti della controllata indidsegro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd.. Il piano
prevede che la controllata effettui, per ogni latore che abbia completato almeno cinque anni di
attivita, un versamento pari a 15 giorni di stipenger ogni anno di servizio. Il versamento viene
effettuato ad uno specifidoust che si occupa di investire i fondi ricevuti iniaté finanziarie con
basso profilo di rischio (fondi assicurativi). L'bligazione iscritta a bilancio rappresenta quindi
'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
cui il fondo pensione evidenzi wurplusrispetto ai requisiti di legg@verfunding)avendo il Gruppo

la facolta di non contribuire al piano fino a quardle condizione viene mantenuta, viene rilevata n
bilancio consolidato un’attivita per benefici défin

Anche per questo piano le valutazioni attuariaficstate effettuate utilizzando iPfojected Unit

Credit Method”. Le principali assunzioni demografiche e finanzarsate sono state le seguenti:
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2016 2015
- tasso di attualizzazione: 6,74% 7,98%
- tasso di rotazione del personale: 6,00% 6,00%
- incremento salariale atteso: 10,00% 10,00%
- tasso di rendimento atteso delle

attivita a servizio del piano: 6,74% 7,98%

La tabella sottostante evidenzia la composizioneakto del piano:

Composizione
Costo corrente del piano 71
Oneri finanziari netti 6
(Utili)/Perdite attuariali 48
Totale 125

Anche per il ‘Gratuity Fund le componenti attuariali sono rilevate tra le t componenti di conto
economico complessivo” ed iscritte nel patrimorétta del Gruppo alla voce “Utili portati a nuovo”.
Le perdite attuariali dell'esercizio, pari a 48 @@ di euro, comprendono perdite attribuibili a
variazioni nelle ipotesi finanziarie per 52 migéiai euro e utili imputabili a variazioni nelle iesi
demografiche per 4 migliaia di euro.

L'ammontare dell'importo iscritto nella Situaziopatrimoniale-finanziaria risulta cosi composto:

Valore attuale dell'obbligazione (967)
Fair value delle attivita 808
Surplus (deficit) del piano (159)

Le tabelle sottostanti illustrano, infine, le moeintazioni del valore attuale dell’obbligazione tiela

al piano e defair valuedelle attivita a servizio del piano:

Valore attuale iniziale dell'obbligazione 808
Oneri finanziari 62
Costo corrente del piano 71
Benefici pagati (32)
(Utili)/Perdite attuariali 48
Differenza di conversione 10
Valore attuale finale dell'obbligazione 967
Fair value iniziale delle attivita 721
Proventi finanziari attesi dalle attivita 56
Versamenti effettuati nell'esercizio 56
Benefici pagati (32)
Differenza di conversione 7
Fair value finale delle attivita 808

L’'ammontare dei versamenti che il Gruppo, in bdeescrizioni legislative, dovra effettuare per
tale fondo nei prossimi 12 mesi € pari a circa 8fliaia di euro, mentre 'ammontare dei benefici da
pagare ai dipendenti in uscita, in base alle pioieéz alle ipotesi attuariali del piano, risultarpa
344 migliaia di euro.

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 2016 ¢ stato pari
1.099 migliaia di euro
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16. Altre passivita non correnti — 760

Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2015 31.12.2016
Debiti:
- depositi cauzionali ricevuti da clienti 711 49 760
Totale 711 49 760

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.

17. Debiti commerciali — 31.663

La voce di bilancio presenta un decremento di 6rifliaia di euro rispetto al valore del 31 dicembr
2016 (pari a 37.689 migliaia di euro), strettamexateelato alla diminuzione degli acquisti e destto
per servizi industriali, a loro volta correlati aldiminuzione del fatturato del Gruppo ed alla
diminuzione delle scorte di prodotti finiti, quadtima descritta alla nota n. 7.

Per quanto riguarda 'ammontare dei debiti comnadirgerso parti correlate si rimanda alla nota n.
39.

Di seguito si evidenzia la suddivisione per areaggafica dei debiti commerciali, determinata

secondo la localizzazione del fornitore:

= |talia 14.022

= Altri paesi d’Europa 4.151

= Asia centrale e Oceania 7.695

= Americhe 4.263

= Estremo Oriente 1.344

= Medio Oriente e Africa 188
Totale 31.663

Si segnala che i debiti commerciali hanno una staalenedia contrattuale di circa 99 giorni.

I debiti commerciali sono esigibili entro I'esericizuccessivo.

18. Fondi correnti — 1.991
La composizione e la movimentazione dei fondi aatireono evidenziate nella tabella sottostante:
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Variazioni di periodo
Valori a Accantona- Variazione Valori a
Composizione bilancio menti Utilizzi Altre totale bilancio
31.12.2015 variazioni 31.12.2016
Fondi correnti:
- f.do distruzione merci e smaltimento
materiali obsoleti 75 60 (45) - 15 90
- f.do premio partecipazione a dipendenti
e premi a dirigenti/amministratori 1.671 1.827 (1.604) 7 230 1.901
Totale 1.746 1.887 (1.649) 7 245 1.991

Il fondo “distruzione merci e smaltimento materiatlisoleti” si riferisce essenzialmente ai costi che
dovra sostenere la capogruppo Isagro S.p.A. pemkdtimento di materiali obsoleti, necessario al

miglioramento delle condizioni logistiche e di staggio del compendio industriale di Aprilia.

19. Debiti tributari — 2.596

Valori a bilancio Incrementi/ Valori a bilancio
31.12.2015 decrementi 31.12.2016
Debiti tributari:
- erario c/imposte dirette 2.523 73 2.596
2.523 73 2.596

La voce di bilancio accoglie il debito verso I'Emaper le imposte sul reddito delle controllatecest
del Gruppo Isagro e si riferisce, per 2.484 miglidi euro, ai debiti tributari della controllatadgo

(Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd.

20. Altre passivita e debiti diversi correnti — 4.84

Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2015 31.12.2016
Debiti:
- debiti verso istituti di previdenza 1.213 (32) 1.181
- debiti verso agenti e procacciatori 155 20 175
- debiti verso il personale 1.033 12 1.045
- debiti verso I'Erario per I.V.A. e imposte simili 111 @ 104
- debiti verso I'Erario per ritenute ed altre imposte 789 (20) 769
- anticipi da clienti 795 (385) 410
- debiti verso altri 669 105 774
4.765 (307) 4.458
Risconti passivi 267 79 346
Totale 5.032 (228) 4.804

La voce risulta nel suo complesso sostanzialmertiaéa con I'esercizio precedente.

Tra i debiti verso il personale sono compresi iitlgier ferie maturate e non godute, mensilita
aggiuntive e note spese.

La voce “anticipi da clienti” si riferisce alle sone corrisposte dai clienti della controllata indian
Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd. in relaziaile vendite di agrofarmaci.

Nella voce “debiti verso altri” sono comprese 20@lria di euro relative al saldo del contributa pe

la sicurezza alimentare, che & stato versato ne¢ mliegennaio 2017.
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21. Informativa per settori operativi

Come gia evidenziato, il Gruppo Isagro, in applicae allIFRS 8, ha identificato i propri settori
operativi nelle aree geografiche che generanoireEaosti, i cui risultati sono periodicamente sivi
dal piu alto livello decisionale ai fini della vaaizione dellgperformancee delle decisioni in merito
all'allocazione delle risorse e per i quali songpdinibili informazioni di bilancio separate.

Le aree geografiche che costituiscono i settorrape del Gruppo sono:

= Europa

= Asia

= Nord America

=  Sud America.

Il Gruppo valuta 'andamento dei propri settori cai&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 prezziukrcato. 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 dell'escizio 2016 sono esposti nella seguente tabella:

2016 Attivita in funzionamento
Area Area Area Area

Europa Asia Nord America Sud America Rettifiche Totale
- Agrofarmaci 91.023 | 37.173 5.854 4.422 - 138.472
- Altro 11.245 - - - - 11.245
Ricavi vs terzi 102.268 37.173 5.854 4.422 - 149.717
Ricavi infrasettoriali 6.824 6.450 212 620 (14.106)
Ricavi 109.092 | 43.623 6.066 5.042 (14.106) 149.717
Risultato operativo 2.211 7.278 (2.179) 698 (1.138) 6.870
Oneri finanziari (28)
Utili da collegate 28
Utile ante imposte 6.870
Imposte sul reddito (3.887)
Utile netto delle
Continuing operation 2.983
Risultato netto delle Discontinued
operation (250)
Utile netto 2.733
Ammortamenti 8.377 671 8 117 - 9.173
Perdite di valore delle immobilizzazioni 174 - - - - 174
Accantonamenti a fondi 1.717 27 112 31 - 1.887
Svalutazione crediti 1.250 384 - 100 - 1.734
Accantonamenti T.F.R. e fondi simili 144 125 - 269

risultati operativi dei settori operativi dell'escizio 2015 sono esposti nella seguente tabella:

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
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Risultato operativo 4.728 6.989 (1.351) (281) (298) 9.787

Oneri finanziari (2.423)
Utili 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

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:

2016 2015
Italia 28.796 33.401
Europa 47.459 38.629
Americhe 24.648 38.490
Africa 4.468 4.468
Medio Oriente 3.589 3.292
Asia centrale ed Oceania 32.795 31.215
Estremo Oriente 7.962 6.553
Total 149.717 156.048

Si evidenzia che le transazioni intragruppo son@aute secondo termini e condizioni di mercato.
Rispetto all’'esercizio 2015 si rileva una diminumodel fatturato nel settore “Europa” a seguito di
minori vendite della capogruppo Isagro S.p.A. glbmercato italiano sia nel mercato americano, con
una forte diminuzione delle vendite di agrofarmagarticolare negli Stati Uniti ed in Brasile ausa

del perdurare di condizioni economiche e climatisfaaorevoli.

Con riferimento al settore “Asia”, se da un latgilsiva un incremento delle vendite di agrofarmaci
verso terzi, dall’altro si evidenzia una diminuzodei ricavi infrasettoriali, che ha portato ad una
generale diminuzione del fatturato di quest'area.diminuzione dei ricavi infrasettoriali & stata
determinata dalla riduzione delle vendite effetuati confronti della capogruppo Isagro S.p.A., in
particolare di M-Alcohol - un intermedio per la gizione del Tetraconazolo, un fungicida di
proprieta della capogruppo - a seguito del gia gtentemente evidenziato calo delle vendite di
agrofarmaci.

Sirileva inoltre che nel risultato operativo datta “Europa” sono compresi ricavi derivanti daveadt

di Licensingper 6 milioni di euro, descritti nella nota n. 22ui si rimanda.

Con riferimento al risultato operativo, rispetteslercizio precedente si rileva un miglioramenio d
quello dell'area “Sud America” (+ 979 migliaia di®), che & attribuibile al risultato positivo dell
controllata Isagro Colombia S.A.S. che, nell’esacciprecedente, aveva registrato una perdita
operativa a causa della svalutazione di creditiatanei confronti di un importante distributoreéde.

Al contrario, si rileva invece un peggioramentogdello dell’area “Nord America”, nonostante un
incremento del fatturato, per la presenza nel cauwonomico 2015 di importanti plusvalenze

connesse alla cessione di attivitd immateriali @lpogruppo Isagro S.p.A..

103



Le attivita e le passivita dei settori al 31 diceenl2016 ed al 31 dicembre 2015, nonché gli

investimenti in attivita immateriali e materialilmlmedesima data, sono individuati nelle tabelle

sottostanti:
Al 31 dicembre 2016 Attivita in funzionamento
Area Area Area Area Rettifiche
Europa Asia Nord America Sud America Elisioni Tlotale

Attivita del settore 147.428 | 32.918 8.109 3.411 (8.443) | 183.423

Partecipazioni in societa collegate 313 - - 313

Attivita non ripartite 33.663
217.399

Passivita del settore 30.679 9.384 3.363 1.669 (4.003) 41.092

Passivita non ripartite 74.222
115.314

Investimenti in Attivita Immateriali 9.655 - 1 50 9.706

Investimenti in Attivita Materiali 2.353 195 12 32 2.592

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

Le attivita di settore comprendono le attivita inbilizzate, il magazzino, i crediti commerciali e

diversi, mentre sono stati esclusi i crediti diunattributaria e finanziaria, le partecipazioniee |

disponibilita liquide; le voci escluse sono stateerite nella voce “Attivita non ripartite”. Dalle

passivita di settore sono state escluse le paggieitimposte e le passivita di finanziamento. @& v

escluse sono state inserite nella voce “Passiuiteripartite”.

Con riferimento alle passivita di settore, si rdewna diminuzione nelle aree “Europa” ed “Asia” a

seguito della riduzione degli acquisti di mater@egcosti per servizi industriali, a loro voltalegati

alla gia citata riduzione del fatturato. Per contrel’area “Nord America” si rileva un incremento

delle passivita a seguito dell'incremento dei debérso fornitori per gli acquisti di agrofarmaci

effettuati nell’'ultima parte dell'anno per far frienalle vendite del 2017.

INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO

22. Ricavi — 149.717

La composizione dei ricavi € descritta nella tabetittostante.
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Composizione 2016 2015
ITALIA ESTERO TOTALE ITALIA ESTERO TOTALE

Ricavi delle vendite:
- agrofarmaci 27.224 111.248 138.472 31.487 112.121 143.608
- materie prime 160 315 475 54 - 54

27.384 111.563 138.947 31.541 112.121 143.662
Ricavi delle prestazioni:
- compensi di lavorazione 1.221 2.907 4.128 1.815 3.241 5.056
- difesa e sviluppo prodotti - - - 9 26 35
- royalties, licenze e diritti simili 60 5.855 5.915 - 7.050 7.050
- altre 130 597 727 37 208 245

1.411 9.359 10.770 1.861 10.525 12.386

Totale 28.795 120.922 149.717 33.402 122.646 156.048

La voce presenta, rispetto al precedente esercizidecremento di 6.331 migliaia di euro, che tosta
determinato dalla diminuzione delle vendite di &gnmaci, dei compensi di lavorazione e dei proventi
daLicensingiscritti nella voce foyalties licenze e diritti simili”.

Con riferimento alle vendite di agrofarmaci si éyistrato, nel corso dell’esercizio 2016, una
diminuzione delle vendite sia nel mercato italign@ milioni rispetto all'esercizio 2015) sia nel
mercato estero (- 1 milione rispetto all’'eserci2@l5). Con riferimento al mercato estero si segnala
che le vendite sono diminuite di 6 milioni di eunoBrasile e di 3 milioni di euro negli Stati Unéi
causa del perdurare di condizioni economiche eatiodhe sfavorevoli, controbilanciate da maggiori
vendite per 5 milioni di euro in Europa e per 3iomil di euro in Asia.

Le attivita formulative della capogruppo Isagro.8.ppresso il proprio stabilimento di Aprilia (LT)
hanno registrato un decremento (-18%) rispettesdicizio precedente a seguito della diminuzione
dei volumi lavorati per conto di alcuni clienti cagevano anticipato la campagna formulativa alla
fine del precedente esercizio.

La voce foyalties licenze e diritti simili”, pari a 5.915 migliaidi euro, si riferisce essenzialmente:

e per 1.000 migliaia di euro ad wmp-front paymenthe la societa belga Belchim Crop
Protection N.V./S.A. ha corrisposto alla capogrupgamro S.p.A. a fronte della concessione
del diritto di poter sviluppare, formulare, distrite e commercializzare in Europa e per un
periodo di dieci anni, le miscele tra Tetraconazsdoalcuni principi attivi di cui Belchim
stessa e titolare.

Belchim si é altresi impegnata ad acquistare ifuss@ da Isagro e per tutta la durata del
contratto il Tetraconazolo necessario per la foaxnioine delle summenzionate miscele.
Qualora vi fosse da parte di Isagro una grave ziofe dei termini contrattuali, e la stessa
non fosse sanata entro quarantacinque giorni, eppan venisse concesso ad Isagro il
rinnovo deldossierdel Tetraconazolo, Belchim avrebbe diritto a rem@vun indennizzo,
calcolato sulla base dell’effettiva durata dell'ato; 'ammontare che Isagro sarebbe tenuta
a corrispondere, pari a 1.000 migliaia di euro grala violazione avvenga durante il primo
anno di esecuzione del contratto, € calcolato iniena inversamente proporzionale rispetto
agli anni residui di durata dello stesso; pertdi@mmontare della penale si riduce di 100
migliaia di euro per ciascuno dei dieci anni di atardel contratto. La possibilita di
accadimento di una grave violazione, come soprastapé considerata a giudizio degli

Amministratori della capogruppo Isagro S.p.A., alfato attuale, improbabile;
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per 4.855 migliaia di euro ad wmp-front paymenthe la societa inglese Gowan Crop
Protection Limited (parte correlata) ha corrispostia capogruppo Isagro S.p.A. a fronte
della concessione del diritto in esclusiva, pelueata di quattordici anni, di poter sviluppare,
registrare, formulare, produrre e commercializzafeuropa miscele a base di Kiralaxyl, un
fungicida di proprieta della capogruppo Isagro &.pcon principi attivi di titolarita di
Gowan, per tutte le tipologie di usi ad esclusidedia concia delle sementi. Gowan si &
altresi impegnata ad acquistare in esclusiva dgrdse per tutta la durata del contratto il
Kiralaxyl necessario per la formulazione delle stanmionate miscele, nonché a negoziare
con la capogruppo Isagro S.p.A. un contratto di@dewvorazione per la produzione delle
stesse. Il contratto prevede che il corrispettigtiyto, il cui valore attuale é stato calcolato
da Isagro pari a 4.855 migliaia di euro attualizam flussi di cassa attesi ad un tasso
concordato tra le parti del 2%, venga corrispostsei rate annuali, comprensive degli
interessi maturati, secondo il seguente piano:

a) 500 migliaia di euro il 30 novembre 2017;

b) 750 migliaia di euro il 30 novembre 2018;

c) 4.000 migliaia di euro in quattro rate da 1.000 lraig di euro ciascuna

scadenti il 30 novembre nel periodo 2019 — 2022.

E altresi previsto che Gowan non sia obbligataagbmento delle restanti rate al verificarsi
di uno dei seguenti eventi, la cui possibilita dcadimento & considerata a giudizio degli
Amministratori della capogruppo Isagro S.p.A., alftato attuale, improbabile:
i) Isagro commetta una grave violazione dei terraonitrattuali alla quale non fosse posto
rimedio entro quarantacinque giorni;
i) il Kiralaxyl sia escluso dalAnnex!| o non sia piu commercializzabile a seguito di
restrizioni regolatorie;
iii) Isagro decida di recedere dal contratto qualan concorrente di Isagro, diverso da una
societa direttamente o indirettamente controllata Glowan, acquisisca una qualsiasi
interessenza che possa comportare diritti di vetma qualsiasi societa del gruppo Gowan;
iv) Isagro sia posta in liquidazione, divenga insote, sia sottoposta a procedure
concorsuali, cessi totalmente o parzialmente dcéaee la propria attivita di impresa oppure
le proprie attivita siano sottoposte a sequestramatzionalizzazione;

V) si risolva il contratto per il verificarsi di arcosiddetta causa di forza maggiore.

La voce foyalties licenze e diritti simili”, nel 2015, comprendeva:

2.000 migliaia di euro relative ad wp-front paymenthe la societa inglese SumiAgro
Europe Limited aveva corrisposto alla capogruppais S.p.A. a fronte della concessione
del diritto di utilizzo in esclusiva, per un peradi dieci anni e presso il proprio stabilimento
romeno, della tecnologia formulativa sviluppata ldagro in relazione alla miscela tra
Tetraconazolo e Thiophanate Methil, nonché di patgluppare, registrare, formulare,
distribuire e commercializzare in via esclusiva dftuni stati europei la miscela tra
Tetraconazolo e Thiophanate Methil. SumiAgro Eurbprited si € altresi impegnata ad
acquistare in esclusiva da Isagro e per tuttadatdulel contratto il Tetraconazolo necessario

per la formulazione della summenzionata miscelaofitratto prevede che il corrispettivo
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venga versato in quattro rate da 500 migliaia dd €lascuna, di cui la prima e stata incassata
il 23 dicembre 2015 e le altre da corrispondepgiiho dicembre di ogni anno del periodo
2016-2018, maggiorate degli interessi calcolathsdo variabile EURIBOR a dodici mesi +
spread3%. Si segnala altresi che le somme corrispos8udaAgro ad Isagro a titolo dp-
front paymentancorché dilazionate, non sono ripetibili;

5.000 migliaia di euro relative ad wmp-front paymenthe la societa americana FMC
Corporation aveva corrisposto alla capogruppo s&)p.A. a fronte della concessione in
esclusiva dei diritti di sviluppo, registrazionaistribuzione nell’larea NAFTA (Stati Uniti,
Canada e Messico) di miscele a base del fungidittdi &ia per la concia delle sementi sia
per altri usi). Infatti, nell'anno 2012, la capogpo Isagro S.p.A. e la societa americana FMC
Corporation avevano stipulato un accordo per ilseituppo di un nuovo fungicida,
appartenente alla famiglia chimica delle carbossalinendenominato SDHi (IR 9792), nel
quale, tra l'altro, erano stati regolati i diritfistributivi delle miscele di tale fungicida.
L'accordo prevedeva che Isagro e FMC avessero sailpitita di sviluppare, registrare e
commercializzare due miscele a base di SDHi irs@usiva in alcuni territori e di registrare
una sola miscela per la concia delle sementi ealtna’per altri usi, nel territorio di esclusiva
dell'altro co-sviluppatore, nonché il diritto di minare un distributore esclusivo in tale
territorio. Con la modifica a tale accordo, Isageo quindi rinunciato a favore di FMC al
diritto di registrare una miscela e di nominarepuaprio distributore esclusivo negli Stati
Uniti, in Canada ed in Messico. Il corrispettivenee previsto nell’accordo, é stato versato

da FMC ad Isagro in un’unica soluzione nel mesdiaémbre 2015.

Per quanto riguarda 'ammontare dei ricavi versai garrelate si rimanda alla nota n. 39.

23. Altri ricavi operativi — 3.347

La composizione degli altri ricavi operativi € deta nellatabella sottostante.

Composizione 2016 2015

Contributi spese R&D 432 12
Credito d'imposta R&D 301 173
Recupero costi di ricerca 1.478 1.716
Incentivi all'esportazione 275 309
Indennizzi da assicurazioni 27 -
Recupero costi vari ed altri proventi 834 685
Totale 3.347 2.895

La voce “Contributi spese R&D” si riferisce:

per 242 migliaia di euro al contributo a fondo peoderogato dal Ministero dello Sviluppo
Economico a seguito del’lammissione ai beneficiktaido Innovazione Tecnologica (FIT)
del progetto della capogruppo Isagro S.p.A. denatnin“Utilizzo di piattaforme
bioniformatiche per l'individuazione di nuovi agesmaci”;

per 190 migliaia di euro a contributi a fondo peoderogati dalla Regione Piemonte in
relazione ai progetti denominati “ECOMOL” (161 méagh di euro) ed “L-ACTIVE” (29

migliaia di euro).
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La voce “Credito d’imposta R&D” si riferisce allaugta di competenza dell’esercizio 2016 del
beneficioex art. 1, comma 35 della Legge n. 190 del 23 dicen®@14 (c.d. Legge di stabilita per
I'anno 2015) in relazione alle spese incrementaliakrca e sviluppo sostenute dalla capogruppo
Isagro S.p.A. e gia descritto nella nota n. 10stuimanda.

La voce “Recupero costi di ricerca” si riferisce §e248 migliaia di euro al recupero del 50% dei
costi sostenuti dalla capogruppo Isagro S.p.Acaefronti della societa americana FMC Corporation,

in forza dell’accordo stipulato tra le due socie#d il co-sviluppo di un nuovo fungicida.

24. Materie prime e materiali di consumo utilizzati— 74.104
La composizione dei costi di acquisto di materienpre materiali di consumo € descritta nella tabell

sottostante.

Composizione

2016

2015

Materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci:

- acquisti di materie prime, imballi e agrofarmaci 73.972 85.417
- acquisti di materiali tecnici e per I'attivita di ricerca 497 836
- variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo (676) (2.591)
- altri acquisti 311 318
Totale 74.104 83.980

La diminuzione della voce “acquisti di materie peinimballi ed agrofarmaci”, rispetto all'esercizio
precedente, & stata determinata dalla riduzione fattlirato rispetto all’'esercizio precedente.
L'obiettivo delle minori attivita produttive &€ stataggiunto dalla capogruppo Isagro S.p.A. anche
attraverso la sospensione dell’attivita per un éstre nei siti produttivi di Aprilia (LT) e Bussils
Tirino (PE), con l'intervento della “Cassa Integmame Guadagni Ordinaria”.

Per quanto riguarda 'ammontare degli acquisti wgarti correlate si rimanda alla nota n. 39.

25. Costi per servizi e prestazioni — 26.851

La composizione dei costi per servizi e prestazéodescritta nella tabella sottostante:

Composizione 2016 2015

Per servizi e prestazioni:

- utilities 4.025 5.123
- manutenzioni tecniche 1.324 1.475
- trasporti e costi accessori di acquisto e vendita 5.020 5.275
- lavorazioni presso terzi 1.859 2.838
- consulenze e prestazioni professionali 2.835 2.991
- prestazioni e servizi connessi alla ricerca 1.814 1.747
- sistema informativo 418 380
- costi di marketing 3.005 2.754
- locazioni, noleggi, leasing 1.244 1.236
- fitti passivi 1.088 1.127
- acc.to premi amministratori 196 77
- acc.to fondo distruzione merci 60 -
- altri servizi e prestazioni 3.963 4.270
Totale 26.851 29.293

La voce presenta un decremento, rispetto all'emergirecedente, di 2.442 migliaia di euro,
riconducibile per 2.077 alla diminuzione dellglities e delle lavorazioni presso terzi, strettamente
correlate alla riduzione del fatturato. Infattgeguito sia delle minori vendite di agrofarmacidsaiia
riduzione dei ricavi da attivita formulative da madella capogruppo Isagro S.p.A., si & registuato

rallentamento dell’attivita produttiva, in partieoé nel secondo semestre, con conseguente riduzione
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dei costi peutilities (-1.098 migliaia di euro) e dei costi per lavomatipresso terzi (-979 migliaia di
euro).
Per quanto riguarda 'ammontare dei costi per geeviprestazioni verso parti correlate si rimanda

alla nota n. 39.

26. Costi del personale — 29.308
La composizione dei costi del personale € descritlia tabella sottostante:

Composizione 2016 2015

Per il personale:

- salari e stipendi 18.453 17.992
- oneri sociali 4.831 4.975
- benefici per i dipendenti 71 55
- fondi pensione 1.099 1.096
- acc.to premio di partecipazione 1.631 1.592
- costi per servizi al personale 2.641 2.378
- costi per esodi incentivati 269 329
- altri costi 313 415
Totale 29.308 28.832

La voce presenta, rispetto all’esercizio precedemteincremento di 476 migliaia di euro pur in
presenza di un decremento nel numero medio dende#i del Gruppo, come indicato nella tabella
sottostante. Questo fenomeno é da imputare datalldostenimento di maggiori spese di viaggio
del personale commerciale erdarketinge dall’altro lato alle modifiche nella composizéodella
forza lavoro del Gruppo. Infatti, pur in presenzaich riduzione nel numero medio di impiegati ed
operai, si & avuto un incremento nel numero meelididigenti e dei quadri, con conseguente aumento
del costo del personale nel suo complesso.

La voce “costi per esodi incentivati” si riferis@ssenzialmente ai costi sostenuti nel corso
dell'esercizio dalla controllata Isagro USA, In@rpa risoluzione anticipata e concordata di alcuni
contratti di lavoro con propri dirigenti e dipendien

Di seguito si riporta il numero dei dipendenti rifite per categoria:
Media dell'esercizio 2016 Media dell'esercizio 2015 Al 31.12.2016 Al 31.12.2015

- dirigenti 55 51 55 49
- quadri 139 136 140 135
- impiegati 321 328 321 319
- qualifiche speciali 6 7 6 6
- operai 100 107 96 97
TOTALE 621 629 618 606

27. Altri costi operativi — 6.476

La composizione della voce & descritta nella talsttostante.

Composizione 2016 2015

- minusvalenze da alienazione cespiti 6 174
- svalutazione crediti 1.738 1.090
- imposte indirette, di produzione e di fabbricazione 4.076 3.839
- altri costi operativi 656 748
Totale 6.476 5.851

L’incremento della voce di 625 migliaia di eurcspétto all’esercizio precedente, € sostanzialmente

ascrivibile all'incremento della voce “svalutaziocrediti” che si riferisce:
109



= per 1.250 migliaia di euro all'accantonamento aldio svalutazione crediti commerciali
effettuato dalla capogruppo Isagro S.p.A., in aumerspetto al valore dell’esercizio
precedente (120 migliaia di euro) a seguito deémigtarsi della posizione creditoria di
clienti dell’America centrale e meridionale;
= per 384 migliaia di euro all'accantonamento al forglalutazione crediti commerciali
effettuato dalla controllata indiana Isagro (Asfa@rochemicals Pvt. Ltd. a seguito di un
deterioramento della posizione creditoria di alalignti del mercato indiano.
La voce “imposte indirette, di produzione e di fabazione” comprende 3.330 migliaia di euro
relativi ad imposte di consumo e di fabbricazionstenute dalla controllata indiata Isagro (Asia)
Agrochemicals Pvt. Ltd. (3.398 migliaia di euro 261L5).

28. Variazione delle rimanenze di prodotti finiti eprodotti in corso di lavorazione — -2.996
La variazione negativa delle rimanenze di prodiitt2.996 migliaia di euro, calcolata al netto del

fondo obsolescenza magazzino, si & cosi determinata

- Rimanenze nette all’1.1.2016 (35.686)
- Differenza di conversione e altre variazioni (B17

- Rimanenze nette al 31.12.2016 33.037
- Variazione totale W

Per il commento di tale voce di bilancio si rimardquanto gia descritto nella nota n. 7.

29. Costi per lavori in economia capitalizzati — 358

La voce si riferisce prevalentemente alla capitalzzone di costi del personale, costi generali e
consumi di materiale tecnico per 2.557 migliaiaulio relativi a spese di difesa straordinaria,i cbst
sviluppo e spese per le registrazioni dei nuoviptt del Gruppo. La voce presenta un decremento
di 649 migliaia di euro rispetto all’esercizio pegiente che € essenzialmente riconducibile al maggio
utilizzo delle risorse interne del Gruppo per Rath di ricerca innovativa e di difesa ordinarie
secondo i principi contabili di Gruppo non rientoana i progetti oggetto di capitalizzazione.

Le prestazioni di terzi relative ai progetti dilsyipo capitalizzati sono portate a diretta deduzidei

“costi per servizi e prestazioni” alla voce “corentte e prestazioni professionali”.

30. Ammortamenti — 9.173

Ammortamento attivita materiali — 3.829
Ammortamento attivita immateriali — 5.344

Composizione 2016 2015

Ammortamento delle attivita materiali:

- fabbricati 976 917
- impianti e macchinario 2.359 2.316
- attrezzature industriali e commerciali 222 263
- mobili e arredi 50 51
- autoveicoli 28 41
- macchine d'ufficio 194 160

3.829 3.748

Ammortamento delle attivita immateriali:
- difesa straordinaria 1.940 2.072
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- know-how 1.049 1.064
- brevetti, licenze, marchi e registrazioni 2.098 1.729
- altre 257 281

5.344 5.146
Totale 9.173 8.894

L’incremento di 279 migliaia di euro € sostanziafieeriferibile alla voce “brevetti, licenze, marchi
e registrazioni”, ed in particolare ¢ stato deteato dai maggiori ammortamenti effettuati in redend
alle registrazioni del biofumigante e del Kiralaxggli Stati Uniti, ottenute nel corso del 2015 ed

ammortizzate nell’esercizio precedente per un itapioferiore alla quota annuale.

31. Perdite di valore delle attivita materiali e immateriali — 174

Nel corso dell’esercizio la capogruppo Isagro S.phA proceduto alla svalutazione del valore
contabile residuo dei costi sostenuti in relaziaile autorizzazioni alla vendita di agrofarmaci in
corso di ottenimento (123 migliaia di euro) ed@stcdi sviluppo di nuove formulazioni (51 migliaia

di euro), la cui prosecuzione é stata giudicateaenhomica dal Gruppo.

32. Oneri finanziari netti - 28

Composizione 2016 2015

Utili/perdite derivanti da attivita/passivita finanziarie
valutate al fair value rilevato a conto economico:
- proventi/oneri finanziari da strumenti derivati:

commodities 71 (126)
cambi (182) (3.045)
(111) (3.171)

- adeguamento al fair value strumenti derivati:
commodities 6 38
cambi (71) 68
(65) 106

- proventi finanziari netti da attivita detenute per la negoziazione:

titoli e fondi comuni 123 134
123 134
(53) (2.931)

Interessi attivi/passivi da attivita/passivita finanziarie non
designate al fair value:

- interessi attivi su depositi bancari 593 512
- interessi attivi su crediti diversi 20 80
- interessi e commissioni corrisposti a banche ed altri finanziatori (1.775) (1.653)
- interessi/sconti finanziari su crediti e debiti commerciali 23 (120)
- oneri finanziari per contratti di leasing (11) (16)
- proventi/oneri da attualizzazione 278 65

(872) (1.132)

Altri proventi/oneri finanziari:

- utili/perdite su cambi 895 1.635
- altri 2 5

897 1.640
Totale (28) (2.423)

La variazione positiva rispetto all'esercizio preente di 2.395 migliaia di euro € il risultato di u
effetto combinato determinato essenzialmente da:
— minori perdite realizzate di strumenti derivati 863 migliaia di euro, compensate,
indirettamente, da minori utili su cambi e da maggperdite da adeguamentofair value

di strumenti derivati per complessive 601 miglidizuro;
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— maggiori proventi da attualizzazione per 213 migl@di euro, essenzialmente riconducibili
ai contratti diLicensingstipulati dalla capogruppo Isagro S.p.A., gia digscelle note 5 e
22.

33. Imposte sul reddito — 3.887

Composizione 2016 2015

Conto economico consolidato

Imposte correnti:

- imposte sul reddito 3.696 3.199
- IRAP 216 276
- utilizzo imposte differite/imposte anticipate 1.145 756
- imposte su operazioni di riacquisto azioni - 472
- sopravvenienze, imposte su redditi esteri e crediti d'imposta 300 293

5.357 4.996

Imposte anticipate e differite:

- imposte differite 332 351
- imposte anticipate (1.810) (1.828)
- sopravvenienze e svalutazioni imposte anticipate 8 517

(1.470) (960)
Totale imposte sul reddito a conto economico (attivita in funzionamento) 3.887 4.036

Altre componenti di conto economico complessivo

Imposte anticipate e differite:

- effetto fiscale su utili/perdite attuariali relative a piani a benefici definiti (46) (34)
(46) (34)
Totale imposte sul reddito a patrimonio netto (attivita in funzionamento) (46) (34)

La voce “Utilizzi imposte differite/imposte anti@fe”, pari a 1.145 migliaia di euro, esprime la

differenza tra gli utilizzi di crediti per imposaémticipate per 1.577 migliaia di euro (di cui 66ijiaia

di euro a fronte dell'utilizzo di perdite fisca#l,/3 migliaia di euro per I'utilizzo di fondi tassat89

migliaia di euro relativi all'effetto fiscale dedglitili intragruppo) e gli utilizzi di fondi per ingste

differite per 432 migliaia di euro.

Lo stanziamento delle imposte anticipate, pariBd @ .migliaia di euro, si riferisce essenzialmerite a

benefici fiscali attesi dal futuro utilizzo di fonthssati (1.286 migliaia di euro) ed all’effetiedale

dell’eliminazione degli utili intragruppo di period356 migliaia di euro).

La voce “imposte su operazioni di riacquisto aZioméll'esercizio 2015, si riferiva ad un'impostai s

redditi di capitale versata dalla controllata im@idsagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd. in relamo

ad un’operazione di riacquisto di 1.140.000 azjprssedute dalla capogruppo Isagro S.p.A. ad un

prezzo di 180 rupie indiane per azione e quindiyrevalore complessivo di circa 3.035 migliaia di

euro.

La voce “sopravvenienze, imposte su redditi estemiediti d'imposta”, pari a 300 migliaia di euro,

comprende in particolare:

* una sopravvenienza passiva di 242 migliaia di eegistrata dalla capogruppo Isagro S.p.A. a
seguito della decisione di svalutare alcune riteralta fonte su redditi esteri degli esercizi
precedenti, in quanto giudicate difficilmente reetgbili dalmanagemendella societa nell'arco
temporale dei Piani Aziendali;

< larilevazione a conto economico, sempre per levanibni sopra descritte, della ritenuta alla

fonte di redditi prodotti all’estero nel periodorf#. 7 migliaia di euro, di cui 118 migliaia di euro
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afferenti I'incasso della rata relativa al creditantato dalla capogruppo Isagro S.p.A. nei
confronti della Arysta LifeScience Co., Ltd. e désg nella nota n. 5;

« il credito d'imposta di 196 migliaia di euro staatri dalla capogruppo Isagro S.p.A. sulla base di
un’agevolazione fiscale (c.@.C.E. — Aiuto alla Crescita Economj¢caesa ad incentivare le
imprese che trattengono in azienda gli utili consté@ che ricevono nuovi capitali di rischio. In
particolare il credito & sorto grazie all'incremewti patrimonio netto derivante dall’'operazione
di aumento di capitale sociale effettuata nel 2014.

La tabella sottostante illustra la riconciliazidre le imposte teoriche IRES e IRAP (27,5% e 3,90%)

e le imposte effettive, tenuto conto dell’effettelld imposte differite e di quelle anticipate.

L’imponibile relativo alle imposte teoriche coineidon il risultato ante imposte del Gruppo (6.870

migliaia di euro):

IMPOSTE SUL REDDITO

IRAP

TOTALE

Imposte

Imposte

Imposte

Imposte teoriche

- variazioni in aumento
- variazioni in diminuzione
- costi non rilevanti ai fini IRAP

- imposte su operazioni di riacquisto azioni

e distribuzione dividendi

- effetto variazioni/differenze aliquote fiscali

- sopravvenienze e altre variazioni

Imposte effettive

1.889

293
a7

307
581
852

268
95

(18)
79

(282)

2.157

388
(195)
79

307
581
570

3.745

142

3.887

La presenza di un elevato carico fiscale (3.887liaiggdi euro) rispetto a quello teorico (2.157
migliaia di euro) & da imputare soprattutto al neiacstanziamento di imposte anticipate, per ragioni
di prudenza, per 986 migliaia di euro da partead@introllata americana Isagro USA, Inc. in relagio
alla perdita fiscale di periodo, i cui effetti, lzeltabella sopra riportata, sono inclusi nella voce
“sopravvenienze e altre variazioni”.

Le “variazioni in aumento” riguardano essenzialnedatcapogruppo Isagro S.p.A. e si riferiscono ad
imposte indirette, sopravvenienze passive edaisii indeducibili.

La voce “costi non rilevanti ai fini IRAP” compreadessenzialmente I'effetto fiscale del costo del
lavoro di personale dipendente a tempo determimategli oneri finanziari, non essendo tali poste di
bilancio deducibili ai fini della determinazione lideposta regionale sulle attivita produttive
corrisposta dalla capogruppo.

La voce “effetto variazioni/differenze aliquotedai” si riferisce alle piu elevate aliquote fisial
rispetto a quelle delle societa italiane, a cubsassoggettate le controllate estere che hannstrami

risultati positivi nell'esercizio (in particolarsagro (Asia) Agrochemicals Pvt. Ltd).

34. Risultato netto delleDiscontinued operation 250

L’importo iscritto a bilancio si riferisce all’'ulteore accantonamento al fondo svalutazione crextig,

al 31 dicembre 2015 era pari a 850 migliaia di edeoparte della capogruppo Isagro S.p.A. sulla bas
delle comunicazioni ricevute dai legali della st&iSumitomo Chemical Italia S.r.l., che si stanno
occupando del recupero dei crediti garantiti al ranta della cessione della partecipazione in Isagro

Italia S.r.l. (ora Sumitomo Chemical Italia S.rdyvenuta nel 2011.
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Infatti il contratto di cessione prevedeva un intero, per un massimo di 2.250 migliaia di euro, in
relazione alla bonta di alcuni crediti commergmisenti nel portafoglio della societa ceduta guaalo
trascorsi tre anni dalla data adbsingdell’operazione, tali crediti non risultassero alacmcassati.
L'acquirente aveva comunicato alla capogruppo Ba&gp.A. che al 31 dicembre 2013 i suddetti
crediti risultavano ancora non incassati per 1mifliaia di euro. Le parti quindi avevano convenuto
in data 20 febbraio 2014, che Isagro avrebbe wetatt somma alla Sumitomo Chemical Co., Ltd. a
titolo di garanzia dell’obbligazione di pagamentei drediti in questione, stabilendo tuttavia che
qualora Sumitomo Chemical Italia S.r.l. dovessadsare i suddetti crediti entro il 31 dicembre 2018
l'acquirente sara tenuto a restituire ad Isagredmma depositata per I'importo corrispondente. I
versamento del summenzionato importo &€ avvenutitaia 8 aprile 2014. Si segnala che in data 15
luglio 2016 € avvenuta la restituzione parziale, 329 migliaia di euro, del deposito a garanzia da
parte della societa giapponese in seguito allisgaB alcuni crediti commerciali.

Tale accantonamento € stato classificato nella VBeultato netto delldiscontinued operatich
come previsto dal paragrafo 35 dellIFRS 5, confagudosi quale rettifica prezzo dell’alienazione
della partecipazione in Isagro Italia (ora Sumitd@i@mical Italia S.r.l.), a fronte della quale stata
iscritta, nella medesima voce di conto economiddbdancio consolidato al 31 dicembre 2011, una
plusvalenza netta di 8.859 migliaia di euro. Latogartita patrimoniale dell’accantonamento € stata
riclassificata a diminuzione del deposito a garafegritto tra i crediti non correnti. Si segnaiéine

che I'accantonamento effettuato, essendo consweita capogruppo Isagro S.p.A. quale rettifica
della plusvalenza relativa alla cessione di unéeparazione, non & deducibile fiscalmente, avendo
nel 2011 la capogruppo assoggettato il proventtizesdo ad un regime fiscale agevolato (c.d.

Participation Exemptio)) che sottopone a tassazione solamente il 5% pleitavalenza conseguita.

35. Dividendi distribuiti

Nel corso dell’esercizio 2016 sono stati distribdividendi da parte della capogruppo Isagro S.p.A.
nella misura di 2,5 eurocent per ciascuna delld@31960 Azioni Ordinarie (con esclusione delle
azioni proprie) e di 3 eurocent per ciascuna delld 74.919 Azioni Sviluppo, per un totale di 1.038

migliaia di euro, come da delibera del’Assembledirmaria del 28 aprile 2016.

36. Utile per azione

2016 2015
Risultato per azioni base e diluito
Utile netto dell'esercizio attribuibile ai soci della controllante (migliaia di euro) 2.733 3.132
Numero medio Azioni Ordinarie e Azioni Sviluppo (migliaia) 38.675 38.675
Risultato per azione base e diluito - Azioni Ordinarie 0,071 0,081
Maggiorazione per Azioni Sviluppo 0,014 0,016
Risultato per azione base e diluito - Azioni Sviluppo (euro) 0,085 0,097
Risultato per azioni base e diluito delle  Continuing operation
Utile delle Continuing operation (migliaia di euro) 2.983 3.382
Numero medio Azioni Ordinarie e Azioni Sviluppo (migliaia) 38.675 38.675
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Risultato per azione base e diluito delle Continuing operation - Azioni Ordinarie 0,077 0,087
Maggiorazione per Azioni Sviluppo 0,015 0,016
Risultato per azione base e diluito delle Continuing operation - Azioni Sviluppo  (euro) 0,092 0,103
Risultato per azioni base e diluito da  Discontinued operation
Perdita derivante da Discontinued operation (250) (250)
Numero medio Azioni Ordinarie e Azioni Sviluppo (migliaia) 38.675 38.675
Risultato per azione base e diluito delle Discontinued operation - Azioni Ordinarie (0,006) (0,006)
Maggiorazione per Azioni Sviluppo 0,000 0,000
Risultato per azione base e diluito delle Discontinued operation - Azioni Sviluppo  (euro) (0,006) (0,006)
2016 2015
Numero medio di Azioni Ordinarie 24.499.960 24.499.960
Numero medio di Azioni Sviluppo 14.174.919 14.174.919
Totale 38.674.879 38.674.879

\

L'utile netto per azione “base” & calcolato sul mrmmedio di azioni in circolazione di Isagro S.p.A

deducendo la media delle azioni proprie in portédogari a 50.000 sia nel 2016 che nel 2015.

N

L'utile netto per azione “diluito” & calcolato temso conto, oltre che del numero medio di azioni in

circolazione, anche di eventuali azioni gia deltter ma non ancora sottoscritte, fattispecie non

presente nel 2016 e nemmeno nel 2015.

37.Fair value: misurazione e livelli gerarchici

L'IFRS 13 richiede che le voci della situazionerpmabniale-finanziaria che sono valutatdait value

siano classificate sulla base di una gerarchiadlilche rifletta la significativita deginput utilizzati

nella determinazione d&ir value Si distinguono i seguenti livelli:

= Livello 1 — quotazioni (non rettificate) rilevata an mercato attivo per attivita o passivita oggett

di valutazione;

= Livello 2 — input diversi dai prezzi quotati di cui al punto precatde che sono osservabili

direttamente (prezzi) o indirettamente (derivatigtazzi) sul mercato;

= Livello 3 —inputche non sono basati su dati di mercato osservabili

La seguente tabella evidenzia le attivita e passolie sono valutate falir valueal 31 dicembre 2016,

per livello gerarchico di valutazione dalr value

Livello 1 Livello 2 Livello 3 Totale

Attivita valutate al fair value:

- strumenti derivati su cambi (forward acquisto/vendita) - 10 10
- strumenti derivati su commodity - rame (future buy) - 11 11
Totale Attivita finanziarie - 21 21
Passivita finanziarie valutate al fair value:

- strumenti derivati su cambi (forward acquisto/vendita) (86) - (86)
- strumenti derivati su commodity - rame (future buy) (5) - 5)
Totale Passivita finanziarie - (91) (91)

Per quanto riguarda le tecniche di determinazicidair value degli strumenti derivati, inseriti

livello 2, si rimanda a quanto descritto nella notd.1.

115

nel



Nel corso dell’esercizio 2016 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 finanziamen#rmiti da istituti di credito; con riferimento akditi
derivanti daLicensingsi evidenzia che gli stessi comprendono anchautdagcon scadenza entro
I'esercizio successivo. Ad esclusione di quanttadgifito nella tabella sottostante, il valore coilta
delle altre attivita e passivita (finanziarie, coewsiali e diverse) del Gruppo, a giudizio del

managementappresenta una ragionevole approssimazion@aedir value

Valore contabile Fair Value
Crediti e altre attivita:
Crediti valutati al costo ammortizzato:
- Crediti verso Arysta LifeScience 2.020 2.058
- Crediti verso Gowan Company LLC 4.881 4.720
- Crediti verso Quimimport 537 539
- Crediti verso Rotam Agrochemical Company Ltd. 1.045 1.089
- Crediti verso SumiAgro Europe Limited 1.047 1.065
Passivita finanziarie:
Passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato:
- Finanziamenti da banche — tasso variabile (correnti e non correnti) 66.188 67.214
- Finanziamenti da altri finanziatori — tasso fisso (correnti e non correnti) 1.922 1.919
- Finanziamenti da altri finanziatori — tasso variabile (correnti e non correnti) 779 779

La determinazione déhir value é 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 tagsb coupordi mercato al 31 dicembre 2016, ottenuta dalla
curva EURIBOR a sei mesi, mentre l'attualizzazideéflussi di cassa futuri dei crediti espressi in
dollari e stata calcolata sulla base della cunidadsizero coupordi mercato al 31 dicembre 2016,
ottenuta dalla curva LIBOR a sei mesi; le summearatie curve sono state aggiustate per tenere conto
del merito di credito della capogruppo Isagro S.fcAd.own credit risk nel caso di finanziamenti
passivi e del merito di credito della contropated (counterparty credit risknel caso dei crediti
vantati dalla capogruppo Isagro S.p.A.. Si segalitesi che, al fine di rendere comparabil&ait
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
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ALTRE INFORMAZIONI

38. Passivita potenziali, impegni e garanzie

Procedimenti giudiziali

Caffaro S.r.l. in amministrazione straordinaria

Nel corso del secondo semestre 2010, Isagro Sgvévia chiesto di essere ammessa al passivo di
Caffaro S.r.l. in amministrazione straordinariarétazione al credito vantato in virtu della gaianz
rilasciata in favore di Isagro S.p.A. con il cotttingpreliminare di compravendita di un ramo d’azian
del 4 luglio 2001, per la copertura dei costi ligladll’esecuzione delle opere di bonifica del sito
produttivo di Aprilia.

Si ricorda che, a seguito di un lungo e complessegaiimento giudiziale, le parti, nel mese di
febbraio 2015 avevano sottoscritto un accordo &ttins in forza del quale avevano rinunciato al
giudizio di opposizione allo stato passivo con eguente estinzione del giudizio e ammissione di
Isagro al passivo della Caffaro per il credito dir@2.250.000 al chirografo.

Per il medesimo credito era stata chiesta anchgitiazione al passivo di Snia S.p.A., anch’essa in
amministrazione straordinaria, in qualita di saanico di Caffaro e quindi obbligato in solido. Paéc

il Tribunale di Milano aveva rigettato I'istanza, $ocieta aveva predisposto I'opposizione allmstat
passivo per cercare di ottenere 'ammissione dality di Isagro al passivo di Snia S.p.A.. La prima
udienza era stata fissata per il 27 settembre 20&&n decreto del 13 dicembre 2011, il Tribunale d
Milano aveva rigettato il ricorso di Isagro S.p.Atenendo tale credito eventuale e futuro. Isdgo
pertanto impugnato tale decisione con ricorso iss@aione, per cui si € tutt'ora in attesa della
fissazione dell’'udienza per 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.

Procedura in Appello avverso Polven.Re e M.Business

A seguito del rigetto della domanda di garanziaigdata da Polven.Re nei confronti di Isagro S.p.A.
da parte del Tribunale de L'Aquila con sentenza2leharzo 2016, la soccombente Polven.Re ha
promosso il giudizio di appello con il quale hahi@sto la riforma integrale della pronuncia di pgim
grado. L'udienza per la discussione dell’'appelkiata fissata per il giorno 23 maggio 2017.

Durante il giudizio di primo grado Polven.Re eratatcitata da M.Business che aveva lamentato una
serie di inadempimenti e violazioni contrattuali@tazione al terreno concessole in locazione d& pa
di Polven.Re. Trattandosi del medesimo terrenoRblgen.Re aveva acquistato da Isagro S.p.A.,
Polven.Re aveva chiesto ed ottenuto di poter chiainecausa la stessa Isagro S.p.A. per attivare ne
suoi confronti la garanzia contrattuale. Il risarento richiesto da M.Business era stato quantdicat
in € 709.547,26.

Polven.Re, che pure ha formulato una domanda remignale nei confronti di M.Business pari a €

628.769,63, ha quindi chiesto di essere manlewataatyro, la quale si & opposta.

117



Come sopra indicato, tale domanda riconvenzionatata rigettata dal Tribunale e Polven.Re é stata

altresi condannata al risarcimento delle spesigedi |

A giudizio dei legali di Isagro S.p.A. si ritienbeeil rischio di soccombenza sia, al momento, aitpa

improbabile.

Contenzioso giuslavoristico

Con riferimento alla capogruppo Isagro S.p.A. gisda quanto segue:

un dipendente dello stabilimento di Bussi sul TriiPE) ha proposto ricorso d'urgenza,
contro Isagro S.p.A., per impugnare il licenzianogoer aggressione ad altro lavoratore; tale
dipendente, in sede di reclamo al provvedimento akeva dichiarato legittimo il
licenziamento, € stato reintegrato in via provis@d urgente. Isagro ha successivamente
promosso giudizio per far dichiarare la legittimdal licenziamento, al fine di tutelare
I'incolumita degli altri dipendenti e di preveninea causa azionata dal dipendente per danni,
gia respinti in via provvisoria ed urgente. Il via@alella causa é di circa 50 migliaia di euro.
Il Giudice aveva fissato la prima udienza per ilf@@braio 2014; in tale udienza, il Giudice
aveva sentito i primi testimoni ed aveva poi ritwika causa all’'udienza del 29 maggio 2014
per il completamento della fase istruttoria. Essesubentrato, nel frattempo, un tentativo di
transazione, il Giudice aveva dapprima rinviatacdasa all’'udienza del 3 luglio 2014 e,
successivamente, al mese di ottobre 2014 per iptsiamento della fase istruttoria. La causa
aveva subito una serie di ulteriori rinvii, per gamdo alle parti di addivenire ad un accordo
bonario, fino alla data del 10 febbraio 2015. Dtearale udienza, il Giudice da ultimo
designato aveva rimesso gli atti al PresidenteTdi&lunale per una nuova riassegnazione
della causa poiché, avendo gia trattato la caupeeitedenza, aveva dichiarato la volonta di
astenersi per la trattazione del merito. Il Pradielelel Tribunale aveva rigettato la richiesta
di riassegnazione presentata e, pertanto, il casstato nuovamente assegnato al Giudice
precedentemente designato che, all'udienza deptife 2015 aveva rinviato il giudizio al
16 ottobre 2015. Nel frattempo, poiché il Giudiceqedentemente designato aveva lasciato
I'incarico a seguito del proprio pensionamentdriésidente del Tribunale aveva nominato
un nuovo Giudice che, alludienza del 16 ottobrel®0aveva confermato le prove
testimoniali gia ammesse dal precedente magisedtaveva rinviato la causa all’'ll
dicembre 2015. Durante tale udienza erano statitasicalcuni testimoni ed il Giudice aveva
nuovamente rinviato il giudizio al 19 febbraio 2qd&¥ il prosieguo della prova testimoniale.
Durante questa udienza erano stati ascoltatical&itestimoni e il Giudice aveva rinviato la
causa al 17 giugno 2016 per la discussione finalkeasione. Durante l'udienza del 17
giugno 2016 il Giudice ha emesso la sentenza dmhi la piena legittimita del
licenziamento per giusta causa e revocando i pabmnenti di natura cautelare emessi in
precedenza; € da notare che tale provvedimentseetibile di impugnazione, con alte
probabilita di un ricorso in Appello da parte dgdehdente soccombente.

E altresi da notare che il lavoratore, precedentéeneeintegrato, & stato nuovamente
licenziato per giusta causa a seguito di una nwaweione disciplinare. Il lavoratore ha

quindi impugnato il licenziamento in via stragiudie nei termini di legge, nonché promosso
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il tentativo di conciliazione innanzi alla Direzie erritoriale del Lavoro di Pescara ai sensi
dell'art. 410 c.p.c.. Nel contempo é stato dispdistimvio a giudizio (che si svolgera con il
rito abbreviato) nel procedimento penale instauetcarico del lavoratore in virtu della
denuncia-querela presentata dalla societa (verstijgn relazione ai fatti di cui al predetto
licenziamento.
Dopo una serie di incontri innanzi alla Direzioneriitoriale del Lavoro le parti stavano
cercando di individuare una possibile soluzionedadtiva che preveda, in ogni caso, la
cessazione del rapporto di lavoro. A tal fine ¢asesda ultimo fissata udienza per I'8 ottobre
2015 affinché la Commissione di Conciliazione ps¢éesonoscere gli esiti del processo
penale, previsti per la fine del mese di settembdmgindi formulare alle parti una proposta
transattiva. A tale udienza la Commissione di Claamibne, constatato che il processo penale
era ancora pendente e che le parti non sono sustihddivenire ad una soluzione transattiva,
ha dichiarato I'esito negativo della procedura asegiozmulare la relativa proposta.
Attualmente pende il giudizio di primo grado innealzTribunale di Pescara, giunto alla fase
istruttoria; nel corso del 2016 sono stati seatituini testimoni e la prossima udienza € stata
fissata per il 23 marzo 2017, durante la quale ssgasso I'ultimo testimone intimato dalla
societa.

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
societa proponeva ricorso avanti alla Commissiarteutaria Provinciale in data 14 maggio 2007. La
Commissione Tributaria con sentenza n. 22/25/08athdlraio 2008 accoglieva il ricorso ed annullava
interamente I'avviso di accertamento. Ciononostamigata 25 marzo 2009 I'Agenzia delle Entrate
ha notificato alla societa istanza di appello asudale sentenza. La societa si € costituita idigio

in data 21 maggio 2009. L'appello & stato trathatdata 22 gennaio 2010. In data 24 febbraio 2010 &
stata depositata la sentenza n. 28/6/10 che harnémite accolto I'appello dell’Agenzia. Si é ritemu
che la sentenza fosse affetta da manifesti erratiritto e vizi logici, ed & stata impugnata datran
alla Corte Suprema di Cassazione, con buone pitoapéi un esito favorevole alla societa. Si segnal
che in merito a tale contestazione la societa iimme che ad oggi esistano degli elementi in lzase
quali possa sussistere 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 retam alle imposte sul reddito degli esercizi 20008,
2008/2009, 2009/2010, 2010/2011, 2011/2012 e 2013/2er complessive 52.880 migliaia di rupie

(pari a 739 migliaia di euro); la contestazione saodalle autorita fiscali indiane avrebbe come
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oggetto il non riconoscimento fiscale di alcunitcesstenuti dalla societa. La controllata si eclapa
presso le autorita competenti contro tale provvedim e non ritiene che ad oggi esistano elementi in

base ai quali possa sussistere un rischio di sdoenna.

Impegni e garanzie

A seguito della cessione, nel corso del 2011, gelléecipazione nella societa Isagro Italia Sark,
Sumitomo Chemical Italia S.r.l., alla Sumitomo CheahCo., Ltd., la capogruppo Isagro S.p.A. ha
in essere un impegno per le garanzie rilasciatecgllirente, a fronte delle potenziali passivittufa,

per danni o perdite in materia fiscale, ambientaleyidenziale e giuslavoristiche. Il rischio massi

e valutato in 7.500 migliaia di euro e la scadetedie garanzie e da correlare ai termini di presane

e di decadenza degli eventi cui sono collegate.

Al 31 dicembre 2016 il Gruppo ha, inoltre, in egseseguenti impegni di carattere pluriennale:

=  4.849 migliaia di euro per I'impegno contrattuadativo al noleggio di autovetture e altri beni
di terzi (1.476 migliaia di euro) e fitti passiv8.873 migliaia di euro). In particolare i canoni
futuri dovuti sono cosi ripartiti:

- entro un anno 1.173 migliaia di euro;
- tra uno e cinque anni 3.427 migliaia di euro;
- oltre cinque anni 249 migliaia di euro;

» 722 migliaia di euro per i canoni ancora da coorsjere alla societa Solvay Solexis S.p.A., da
parte della capogruppo Isagro S.p.A., in relaz@lhetilizzo, per un periodo di 99 anni a partire
dal 2005, di un’area sita nel comune di Bussi sth® (PE), su cui é stato costruito un impianto
ad uso industriale per la produzione di Tetracolmazo

Il Gruppo ha ricevuto da parte della societa bélgdert Group S.A. una garanzia per complessive

1.000 migliaia di euro in relazione ai crediti coeneiali derivanti dalle vendite della capogruppo

Isagro S.p.A. ad alcune societa del Gruppo Unifedli esercizi 2016 e 2017.

Le garanzie altrui prestate per obbligazioni dalteende del Gruppo ammontano a 249 migliaia di

euro.

La capogruppo Isagro S.p.A ha inoltre prestatorgaeacontrattuali alla societa Regentstreet B.V.,

acquirente della partecipazione nella societa &ipksagro Brasil ceduta nel 2011, per un totale di

15.000 migliaia di euro, quale copertura di futaventuali 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 saliegate.

Le garanzie ricevute in relazione ai finanziamsntio descritte nella nota n. 14.

39. 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 partecipazionegttdiro indiretta, al capitale sociale della
capogruppo, di sue controllate e di sue contrallariresumibile possano esercitare un’influenza

rilevante sul Gruppo. In particolare si presumegeaitivamente, di essere in presenza di influenza
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rilevante nel caso in cui il soggetto detenga,ttfireente o indirettamente, una partecipazione
nella capogruppo superiore al 10% oppure nel aaswiivi sia la contemporanea presenza del
possesso di una partecipazione superiore al 5%tiplala di contratti che generino transazioni
nell’esercizio per un ammontare pari ad almené4ldel fatturato consolidato. Tali societa sono
denominate “altre parti correlate”;

- amministratori, sindaci, dirigenti con responsadititrategiche e gli eventuali familiari.

La tabella seguente evidenzia i valori economigagrimoniali relativi ai rapporti con le diverse

categorie di parti correlate:

Conto economico di cui parti correlate
Societa Societa Altre parti Tot. Parti Incidenza %
2016 collegate controllanti correlate correlate sulla voce di
In migliaia di euro bilancio
Ricavi 149.717 - - 17.013 17.013 11,36%
Altri ricavi operativi 3.347 - 23 124 147 4,39%
Materie prime e mat. cons. utilizzati 74.104 - - 1.007 1.007 1,36%
Costi per servizi 26.851 83 - - 83 0,31%
Altri costi operativi 6.476 - - 1 1 0,02%
Conto economico 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%
Stato patrimoniale di cui parti correlate
Al Societa Societa Altre parti Tot. Parti Incidenza %
31/12/2016 collegate controllanti correlate correlate sulla voce di
In migliaia di euro bilancio
Crediti e altre attivita non correnti 8.144 - - 4.390 4.390 53,90%
Crediti commerciali 50.597 - - 4.326 4.326 8,55%
Altre attivita e crediti diversi correnti 5.729 - 7 9 16 0,28%
Debiti commerciali 31.663 - - 1.025 1.025 3,24%
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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%

| valori sopra esposti, dettagliati per societdentdbelle seguenti, si riferiscono essenzialmente
rapporti di tipo commerciale (acquisti e venditepdodotti, Licensing compensi di lavorazione,
prestazione di servizi amministrativi, di ricercaiemarketing, le cui transazioni sono effettuate a
condizioni di mercato, e rapporti finanziari le cairatteristiche sono state descritte nelle vasie n
illustrative alle voci di bilancio.

Rapporti verso societa collegate

Costi per servizi e _prestazioni

2016 2015
Arterra Bioscience S.r.l. 83 200
Totale 83 200
Debiti commerciali
31.12.2016 31.12.2015
Arterra Bioscience S.r.l. 67
67

Totale

Rapporti verso societa controllanti

| rapporti con societa controllanti, Piemme e Heddsi limitano all'effettuazione di prestazioni
amministrative da parte della capogruppo IsagroAS.p ad occasionali operazioni di carattere

finanziario.

Altri ricavi operativi

2016 2015

Holdisa S.r.I. 14 14

Piemme S.r.l. 9 9

Totale 23 23
Altre attivita e crediti diversi correnti

31.12.2016 31.12.2015

Holdisa S.r.I. 4 4

Piemme S.r.l. 3 6

Totale 7 10
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Rapporti verso altre parti correlate

Le “altre parti correlate” si riferiscono esclusmente 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 #éarome Holdisa S.r.l.) per una quota pari al 49%
del capitale sociale stesso. | crediti (commeraadliversi) ed i ricavi verso il Gruppo Gowan si
riferiscono sia alla vendita di agrofarmaci a sticiel Gruppo Gowan da parte sia della capogruppo
Isagro S.p.A. sia della controllata statunitensgis USA, Inc., sia allip-front paymentorrisposto

nel corso dell'esercizio 2016 a fronte della cosm®e, da parte della capogruppo Isagro S.p.A., del
diritto in esclusiva e per la durata di quattordicni di poter sviluppare, registrare, formularedurre

e commercializzare in Europa miscele a base dilé&ya per tutte le tipologie di usi ad esclusione
della concia delle sementi; ulteriori dettagli tefealla summenzionata operazione sono inseritane
nota n. 22 a cui si rimanda.

Si evidenzia che le transazioni con il Gruppo Gowano avvenute secondo termini e condizioni di

mercato.
Ricavi
2016 2015
Gruppo Gowan 17.013 15.803
Totale 17.013 15.803
Altri ricavi operativi
2016 2015
Gruppo Gowan 124
Totale 124
Materie prime e materiali di consumo utilizzati
2016 2015
Gruppo Gowan 1.007 344
Totale 1.007 344
Costi per servizi e prestazioni
2016 2015
Gruppo Gowan 46
Totale 46
Altri costi operativi
2016 2015
Gruppo Gowan 1 5
Totale 1 5
Crediti e altre attivita non correnti
31.12.2016 31.12.2015
Gruppo Gowan 4.390
Totale 4.390
Crediti commerciali
31.12.2016 31.12.2015
Gruppo Gowan 4.326 6.383
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Totale 4.326 6.383

Altre attivita e crediti diversi

31.12.2016 31.12.2015
Gruppo Gowan 9 5
Totale 9 5
Debiti commerciali

31.12.2016 31.12.2015
Gruppo Gowan 1.025 70
Totale 1.025 70

Compensi ad Amministratori e Sindaci

Il prospetto seguente evidenzia i benefici econoaégli Amministratori della controllante e dei

componenti del Collegio Sindacale (importi espréassinita di euro):

Descrizione carica Compensi
Soggetto Carica Durata Emolumenti Bonus, Altri
ricoperta della per la carica | altriincentivi | conpensi
carica efring_e
benefits
Amministratori:

Giorgio Basile Presidente e AD 3 anni 500.900 2.541 56.750
Maurizio Basile Vice presidente 3 anni 60.9q00 119 8.702
Riccardo Basile Consigliere 3 anni 20.4oo - -
Christina Economou Consigliere 3 anni 20.¢00 - -
Gianni Franco Consigliere 3 anni 20.Joo - -

Consigliere dal 28 aprile 2016 |e
Enrica Maria Ghia Presidente del Comitato Controllo| e 3 anni 18.311 - -
Rischi dal 16 maggio 2016

Presidente del Comitato Nomine| e

Adriana Silvia Sartor Remunerazione 3 anni 23.00¢ - -

Membro del Comitato Controllo e
- Rischi e del Comitato Nomine [e .

Stavros Sionis Remunerazione, Lead Independerjt 3 anni 21000 . .

Director
. A Ex consigliere, ex Presidente ddgl in caricasino al 14

Daniela Mainini Comitato Controllo e Rischi marzo 2016 5618 . .

Familiari dei soggett

(amministratori o direttori)

con responsabilita strategiche:

Alessandra Basile - - 30.000!

Sindaci:

- ) . in carica dal 28 aprilg
Filippo Maria Cova Presidente 2016 20.000 - -
Giuseppe Bagnasco Sindaco effettivo 3 anni 20j000 - -
Claudia Costanza Sindaco effettivo 3 anni 20000 - -
Piero Gennari Ex Presidente del Collegio Sindacale in carica sino al 28 10.000 - -

aprile 2016
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Si segnala che il Consiglio di Amministrazione deatbntrollante, nominato in data 24 aprile 2015,
scadra con I'approvazione del bilancio al 31 dices®017, mentre il Collegio Sindacale, nominato

in data 28 aprile 2016, scadra con I'approvaziaglébdancio al 31 dicembre 2018.

40. Gestione del rischio finanziario: obiettivi e dteri

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;

o)) variazione delle condizioni climatiche.

Quadro di riferimento

Le vendite di agrofarmaci dei principali operatdeila Industry (Bayer CropScience, Syngenta, Du
Pont, Basf, Dow e Monsantojn base alle stime fornite dalla societa di rildwaz Phillips
McDougall, evidenziano a livello mondiale, per Fan2016, un livello aggregato di fatturato infeeior
di circa il 5% rispetto a quello del pari periodal 015, con un calo particolarmente marcato in Sud
America e, piu nello specifico, nell'importante mato brasiliano.

Nel 2016 il mercato dedrop protectioné stato ancora caratterizzato da bassi preza cmthmodity
agricole, cosi limitando le disponibilita economitmanziarie degli agricoltori in uno scenario
difficile in termini di accesso al credito e relaticosto, dall'apprezzamento del Dollaro sulleealtr
principali valute, da elevati livelli di inventarjoresso i canali distributivi, da condizioni clindte
avverse in Brasile e Nord Europa e dall’effetto ivhente dalla massiccia adozione di colture
geneticamente modificate negli Stati Uniti e in 8l

Nel contesto sopra citato, il Gruppo ha operatoquetrollare le variabili finanziarie gia indicate
attivando le opportune politiche al fine di minimézne i rischi attraverso I'impiego di strumenti
offerti dal mercato o con appropriate politicheistarie di controllo e di portafoglio prodotti/mate

In particolare, per quanto riguarda I'impiego dustenti derivati, si possono identificare due tqmpé

di coperture: (a) le operazioni che, nel rispettiedpolitiche di gestione del rischio soddisfano i
requisiti imposti dai principi contabili per il ttamento in hedge accountirig sono designate di
“copertura”; (b) le operazioni che, pur essendaesfste in essere con l'intento di copertura di
businessnon soddisfano i requisiti richiesti dai princgaintabili, sono classificate “tliading’.

Si ricorda che Isagro non stipula contratti derigdini speculativi.

I valori indicati nei successivi commenti si rifegono alla capogruppo Isagro S.p.A., che concentra
gli acquisti di rame e le vendite in valuta Dollaamericano. Con riferimento ai tassi di cambio,
occorre poi rilevare che variazioni del tasso HDoflaro possono comportare scostamenti a livello

dei valori consolidati della controllata Isagro USéhe pero non sono allo stato puntualmente
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quantificabili in quanto direttamente legati akfmato effettivo esercizio dopo esercizio di taleista

controllata.

a) Gestione del rischio tasso di cambio

Il Gruppo Isagro opera su piu mercati a livell@mmiazionale e molti rapporti commerciali sono giesti
in valute diverse dall’'Euro, principalmente in Callamericani, valuta di riferimento per le vendite
effettuate dalla capogruppo Isagro S.p.A. princmaite sui mercati americani e moneta di conto della
societa controllata Isagro USA. Seppur in misuraare, acquisiscono rilevanza anche la Rupia
indiana e il Peso colombiano, monete di conto etisamente, di Isagro Asia e di Isagro Colombia.
Cio comporta che le attivita e le passivita delfipasiano esposte ai rischi finanziari derivantiada
variazione del tasso di cambio tra il momento instwrigina il rapporto commerciale e il momento
di perfezionamento della transazione (incasso/pagtoh Con riferimento alla capogruppo Isagro
S.p.A,, le vendite in Dollari americani sono stpsi a circa 20 milioni nell'esercizio chiuso al 31
dicembre 2016, a fronte di acquisti in Dollari aioani pari a circa 8 milioni, con un saldo pertanto
di circa 12 milioni di Dollari USA.

Al fine di ridurre il rischio legato in particola@le fluttuazioni del dollaro americano, la capggvo
Isagro S.p.A. effettua operazioni di copertura tinale” (cosi dettorfatural hedging, rappresentato,

a titolo esemplificato, da finanziamenti da paritéstituti bancari in Dollari americani a frontelide
cessione a detti istituti bancari di fatture denwate in tale valuta) e/o operazioni di copertuaanite
strumentiswap

Si evidenzia che, al 31 dicembre 2016, la capogrdppgro S.p.A. aveva in essere operazioni di
currencyswappari a 11 milioni di Dollari americani, a frontelbt posizioni creditorie nette in detta
valuta al 31 dicembre 2016 di circa 11 milioni, tmemon sono state effettuate operazioni quale
copertura del rischio di cambio associato alle iterid Dollari USA previste per il 2017.

Isagro, inoltre, predispone il proprio bilancio sofidato in Euro e, pertanto, le fluttuazioni desgi

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&6 da una Posizione finanziaria netta di 52,7

milioni di euro.

La capogruppo Isagro S.p.A. era caratterizzata di@mbre 2016 da una Posizione finanziaria netta

(PEN) di 58,9 milioni di euro, dei quali 39,9 mitiodi euro a medio/lungo termine, rispetto a un

valore di PFN e di debiti a medio/lungo termine3&l dicembre 2015 rispettivamente pari a 48,7

milioni di euro e 25,6 milioni di euro.

Pertanto, nei 12 mesi del 2016 la capogruppo IsSgrdA.:

- ha generato un flusso di cassa negativo perrhili@i di euro, dei quali circa 3,3 milioni di eur
per 'aumento del capitale circolante commercia#dta) circa 5,9 milioni di euro di flusso
gestionale e 1,0 milione di euro per pagamento ididendi agli Azionisti. Con particolare

riferimento al sopra citato assorbimento di cassdipb gestionale, lo stesso €& legato al
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proseguimento dei programmi di investimento peneuegistrazioni dei principi attivi esistenti
e per lo sviluppo di nuovi prodotti/molecole e iafremento del capitale circolante;
- ha incrementato lduration del proprio debito, incrementandone la quota-parteedio/lungo
termine di 14,3 milioni di euro.
La quasi totalita dei debiti finanziari della capagpo 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 sostanzialmente ricorso a sntindi copertura del tasso di interesse. Si stima
tuttavia che per ogni 10 punti base di incremermtocdsto del debito, in termini di EURIBOR a 3
mesi, Isagro avrebbe un impatto negativo increnherdaConto economico di circa 60 migliaia di
euro, da considerarsi trascurabile.
Peraltro, qualora si ravvisasse I'opportunita digedere a coperture del rischio di tasso di inseres
con riferimento alla componente variabile di tahahziamenti, Isagro utilizzerebbe contratti di
“interest rate swap
Tali contratti verrebbero posti in essere con noaie che parzialmente copra l'indebitamento
finanziario soggetto a variazione di tassi d'ingses con identiche date di scadenza a quelle delle
passivita finanziarie sottostanti, cosicché ogmiazone nefair valuee/o nei flussi di cassa attesi da
tali contratti sia bilanciata da una corrispondertgazione defair valuee/o nei flussi di cassa attesi
della posizione sottostante. Dette coperture, fi@pliverrebbero effettuate con un’ottica di
corrispondenza con il piano di ammortamento di digiainziamentot{edge accounting
Si segnala, inoltre, che, in un’ottica di ottimizkme del costo del debito a livello di Gruppo e di
ricerca di un maggiore allineamento tra l'orizzoteenporale degli investimenti intrapresi e quello
delle fonti di finanziamento a sostegno di taliestimenti, la capogruppo Isagro S.p.A. ha ottenuto
nuova finanza a medio-lungo termine per un totak/¢ milioni di euro - la cui porzione dovuta nei
12 mesi successivi al 31 dicembre 2016 ammonta5antijoni di euro - nella forma di dieci
finanziamenti a medio-lungo:
+ finanziamento a tasso agevolato a seguito dell’asiome ai benefici del Fondo
Innovazione Tecnologica (FIT) del progetto dellpagruppo Isagro S.p.A. denominato
“Utilizzo di piattaforme bioinformatiche per l'indiduazione di nuovi agrofarmaci” di
2,2 milioni di euro, erogato nel mese di marzo dasa Depositi e Prestiti per 2,0 milioni
di euro e da UBI Banca per 0,2 milioni di euro;
» finanziamento di 5,0 milioni di euro, erogato netse di aprile da Banca Popolare
Commercio e Industria;
» finanziamento di 7,0 milioni di euro, erogato nedsa di maggio da BPER Banca;
e finanziamento di 5,0 milioni di euro, erogato neksa di giugno da Banca del
Mezzogiorno;
« finanziamento di 2,0 milioni di euro, erogato nedsa di giugno dal Banco Popolare;
» finanziamento di 5,0 milioni di euro, erogato nedga di luglio dalla Cassa di Risparmio
di Parma e Piacenza;
» finanziamento di 2,0 milioni di euro, erogato netsa di agosto da Banca CARIGE
Italia;
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» finanziamento di 1,0 milioni di euro, erogato nedsa di settembre da Deutsche Bank;

» finanziamento di 5,0 milioni di euro, erogato nelese di ottobre da Iccrea
Bancalmpresa,;

» finanziamento di 3,0 milioni di euro, erogato ned¢se di novembre da Banca Popolare

di Milano.

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, lascianihivece 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 é&idione di eventuale copertura dei quantitativi

rimanenti.

Tale metodologia, tuttavia, non permetteva di leghmeccanismo di fissazione del prezzo del

prodotto finito ai clienti allandamento specifictel prezzo della materia prima sul mercato, nel

momento di suo effettivo acquisto e successivarimione 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 Gruppsidarezza in caso di repentine e brusche variazion
congiuntamente a improvvisi andamenti erraticialatilita 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 dellacapppo Isagro S.p.A., in stretta collaborazione
con le Direzioni Commercial&Supply Chaine Sistemi Informativi, hanno costituito un grupgio
lavoro per rivedere le modalita di gestione deltris della fluttuazione del prezzo della materianar
rame, in relazione alla fissazione dei prezzi didra dei prodotti finiti ai clienti.

Pertanto, nell’'ultima parte dell'esercizio 201 ktéta 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;

- copertura a termine dei quantitativi.

Tale nuova metodologia, operativa dal 1° gennait22®a permesso una piu efficace gestione del

rischio di prezzo, specificamente disegnata pegroridere alle mutate e piu difficili situazioni di

contesto. Detta metodologia, peraltro, nascendod@onna visione esclusivamente finanziaria, ma

coinvolgendo anche gli aspetti commerciali e produtpermette una piu efficiente gestione del

businesgame nel suo complesso, a partire dalla fissazi@n@rezzi di vendita.
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Si evidenzia, tuttavia, che la procedura azientheleente la gestione dei rischi finanziari prevele

il CFO, in accordo con il CEO, possa valutare l'ogipnita di derogare dalla procedura di copertura
sopra richiamata.

Si evidenzia che, al 31 dicembre 2016, la capogrupggro S.p.A. ha in essere operazioni di acquisto

a termine di rame per 139 tonnellate, con scadentra il primo trimestre del 2017.

d) Gestione del rischio di liquidita

La liquidita del Gruppo si basa su una diversifioag delle fonti di finanziamento bancario nonché
su unmix di struttura delle linee creditizie: “commercialiauto liquidanti”, finanziamenti a medio
termine ed infine linee diactoring e cio al fine di potere utilizzare queste linegunzione della
tipologia dei fabbisogni.

Si fa notare che I'indebitamento del Gruppo € catreto nella capogruppo Isagro S.p.A. e suddiviso
tra un numero elevato di Istituti bancari, con i&bvo di minimizzare il rischio di
riduzione/cancellazione delle linee di credito gssge alla copertura del capitale circolante.

Da un punto di vista operativo il Gruppo contrallaschio 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 aoits/o e prospettici a fine anno, sempre su base
mensile, della capogruppo Isagro S.p.A.. Un medestrumento dreporting & stato applicato dal
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, che dispone inveaadsa.

La seguente tabella riassume il profilo tempora&léedbassivita del Gruppo sulla base dei pagamenti

contrattuali non attualizzati:

31/12/2016 A vista < 3 mesi 3-12 mesi 1-5anni oltre 5 anni TOTALE
Passivita finanziarie 2.529 6.808 20.830 39.000 861 70.028
Strumenti derivati - 67 24 - - 91
Debiti commerciali 6.284 8.365 17.014 - - 31.663
Debiti tributari - - 2.596 - - 2.596
Altre passivita e debiti diversi (*) 3.153 - 1.305 - - 4.458
TOTALE 11.966 15.240 41.769 39.000 861 108.836

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

(*) esclusi i risconti passivi e i depositi cauzionali

Si evidenzia che al 31 dicembre 2016 la capogrigggro S.p.A. disponeva di linee bancarie di varia

natura non utilizzate per oltre 80 milioni di euro.
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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 vayitesg. E politica del Gruppo, quindi, avere
continui contatti con tutte le istituzioni finangmal fine di comunicare le informazioni (sempndre

i limiti previsti per le societa quotate) ad esseassarie per meglio comprendere la tipologia del

busines® le particolari situazioni di mercato presenti.

f) Gestione del rischio di credito

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:

31.12.2016 31.12.2015

Crediti commerciali 50.597 52.000
Altre attivita e crediti diversi (esclusi i risconti) 12.443 10.907
Crediti tributari 5.667 4.715
Attivita finanziarie 21 441
Disponibilita liquide (esclusa la cassa) 16.440 15.165

85.168 83.228
Garanzie concesse a terzi 49
Totale rischio di credito 85.217 83.228

Si segnala altresi che il Gruppo ha ricevuto gaeada terzi per complessive 1.000 migliaia di euro

in relazione ad alcuni crediti commerciali.

g) Variazioni delle condizioni climatiche

L'utilizzo di agrofarmaci € influenzato dalle comiini climatiche: umidita, piovosita, temperatura.
Ad oggi il Gruppo segue la politica della divers#fzione dei mercati in cui opera al fine di copilire
maggior numero di mercati di entrambi gli emisfddi. fatto il Gruppo opera, direttamente (con
proprie reti di vendita) o indirettamente, attragedistributori locali in 80 paesi al fine di miniznare
l'influenza di situazioni climatiche particolari ggenti in determinate regioni/continenti. Tuttavia,
condizioni di siccita o eccessiva piovosita chaatidinariamente interessino piu continenti/paesi al
medesimo tempo possono fortemente condizionargofilp di redditivita del Gruppo. Piu in
particolare, data la composizione delle venditeG@lelppo Isagro, rivestono rilevanza le condizioni
climatiche in Europa (e in particolare in Itali&tati Uniti e Brasile. In tali mercati, si segnalan
condizioni climatiche non favorevoli alla domandagdrofarmaci — in particolare fungicidi — anche
nel corso del 2016, con possibili effetti sulle diéa del 2017.

41. Eventi ed operazioni significative non ricorreti

Nel corso degli esercizi 2016 e 2015 non sono stif¢¢tuate operazioni significative non ricorrenti

42. Transazioni derivanti da operazioni atipiche & inusuali
Ai sensi della Comunicazione CONSOB del 28 lugh0@, si precisa che nel corso del 2016 il Gruppo

non ha posto in essere operazioni atipiche e/aualy®ssia operazioni che per significativita,unat
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delle controparti, oggetto della transazione, mit@lali determinazione del prezzo e tempistica
dell'accadimento possono dare luogo a dubbi inngrdila correttezza della informazione in bilancio,
al conflitto di interesse, alla salvaguardia defripgonio aziendale o alla tutela degli azionisti di

minoranza.

43. Eventi successivi al 31 dicembre 2016

Non si segnalano eventi rilevanti occorsi tra ildddembre 2016 e la data del presente bilancio.

44. Elenco dei principi contabili internazionali agprovati dalla Commissione Europea alla data

di redazione del bilancio

Principi contabili internazionali Rlegolamento 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 9 Strumenti finanziari 2067/2016
IFRS 10 Bilancio consolidato 1254/2012-313/2013-1174/2013-1703/2016
IFRS 11 Accordi a controllo congiunto 1254/2012-313/2013-2173/2015
IFRS 12 Informativa sulle partecipazioni in altre entita 1254/2012-313/2013-1174/2013-1703/2016
IFRS 13 Valutazione del fair value 1255/2012-1361/2014-28/2015
IFRS 15 Ricavi provenienti da contratti con clienti 1905/2016

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

1AS 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
IAS 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

2236/2004-2238/2004-211/2005-1910/2005-70/2009-

1AS 16 Immobili, impianti e macchinari
301/2013-28/2015-2113/2015-2231/2015
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Principi contabili internazionali

Y]

legolamento di om ologazione

1AS 17 Leasing 2236/2004-2238/2004-108/2006-243/2010
IAS 18 Ricavi 1725/2003-2236/2004
. L ) 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 1725/2003-2238/2004-70/2009
informativa sull’assistenza pubblica
IAS 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
N . L 2236/2004-2238/2004-70/2009-149/2011-1254/2012-
1AS 28 Partecipazioni in societa collegate e joint venture
1703/2016
IAS 29 Informazioni contabili in economie iperinflazionate 1725/2003-2238/2004-70/2009
IAS 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
IAS 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-
1AS 38 Attivita immateriali
243/2010-28/2015-2231/2015
707/2004-2086/2004-2236/2004-211/2005-1751/2005-
1AS 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
IAS 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

IERIC 4 Determinare se un accordo contiene un leasing 1910/2005
Diritti derivanti da interessenze in fondi per smantellamenti,

IERIC 5 1910/2005
ripristini e bonifiche ambientali
Passivita derivanti dalla partecipazione ad un mercato

IFRIC 6 108/2006
specifico — Rifiuti di apparecchiature elettriche ed elettroniche
Applicazione del metodo della rideterminazione ai sensi dello

IFRIC 7 PP 708/2006
IAS 29 — Informazioni contabili in economie iperinflazionate

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
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Documenti interpretativi Regolamento di omologazione
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
IFRIC 19 Estinzione di passivita finanziarie con strumenti rappresentativi 66212010
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 parte
SIC 13 1725/2003-2238/2004-1254/2012
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
La valutazione della sostanza delle operazioni nella forma
SIC 27 1725/2003-2238/2004
legale del leasing
SIC 29 Informazioni integrative — Accordi per servizi in concessione 1725/2003
SIC 31 Ricavi — Operazioni di baratto comprendenti servizi pubblicitari 1725/2003-2238/2004
SIC 32 Attivita immateriali — Costi connessi ai siti web 1725/2003-2236/2004-2238/2004

45, Le imprese del Gruppo Isagro

Ai sensi della delibera CONSOB n. 11971 del 14 n@ad§99 e successive modifiche (art. 126 del

Regolamento) di seguito viene fornito I'elenco déthprese del Gruppo Isagro e delle partecipazioni

valutate secondo il metodo del patrimonio netto.

Nell’elenco sono indicate le imprese, operantisattore agrofarmaci, suddivise in base alla madalit
di consolidamento. Per ogni impresa vengono inadsposti: la ragione sociale, la descrizione
dell'attivita, la sede legale, la relativa naziotieappartenenza ed il capitale sociale nella valuta
originaria. Sono inoltre indicate la quota percatgiconsolidata di Gruppo e la quota percentuale di

possesso detenuta da Isagro S.p.A. o da altre samma@ntrollate. La percentuale di voto nelle varie

assemblee ordinarie dei soci coincide con la péwnedandi partecipazione sul capitale.
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Ragione sociale e descrizione attiv

ta  Sedeleg

aleNazione

Capitale
Sociale

Valuta

Quota %
consolidata
di Gruppo

Imprese
partecipanti

% di
partecipazione

Impresa controllante

Capogruppo

Isagro S.p.A.
(R&S, produzione,
commercializzazione agrofarmaci)

Milano

Italia

24.961.207,65

EUR

Imprese controllate consolid

ate conil m

etodo integle

Isagro Argentina Ltd.
(Gestione registrazioni agrofarmaci
sviluppo commerciale)

Buenos
eAires

Argentina

2.960.390

ARS

1009

0
Isagro Espafig
S.L.

Isagro S.p.A.

95%

5%

Isagro (Asia) Agrochemicals Pvt
Ltd.

(Sviluppo, produzione,
commercializzazione agrofarmaci)

Mumbai

India

148.629.000

INR

1009

(1]

Isagro S.p.A.

Isagro Australia Pty Ltd.
(Gestione registrazioni agrofarmaci

Sydney

Australia

395.000

AUD

1009

(]

Isagro S.p.A.

Isagro Brasil Ltda
(Gestione registrazioni agrofarmaci
sviluppo commerciale)

Séo Paulo
e

Brasile

1.307.210

BR

100

% Isagro S.p
Isagro Espafig
S.L.

99%

1%

Isagro Chile Ltda
(Gestione registrazioni agrofarmaci
sviluppo commerciale)

Santiago
e

Cile

36.479.809

CLR

100

Po Isagro S.p.
Isagro Espafia
S.L.

90%

10%

Isagro Colombia S.A.S.
(Distribuzione agrofarmaci)

Cota

Colombia

2.000.000.10

CcO

10d

% Isagro S.p

A. 100%

Isagro Espafia S.L.
(Sviluppo e distribuzione
agrofarmaci)

Madrid

Spagna

120.200

EUR

100p6

Isagro S.p.

>

Isagro Mexicana S.A. de C.V.
(Gestione registrazioni agrofarmaci
sviluppo commerciale)

Mexico City
e

Messico

50.000

MXN

1009

Isagro S.p.A
Isagro USA,
Inc.

90%

10%

Isagro Poland Sp. z 0.0.
(Gestione registrazioni agrofarmaci
sviluppo commerciale)

Varsavia
e

Polonia

10.000

PLN

100

o Isagro S.p.

%0

Isagro Shanghai Co. Ltd.
(Gestione registrazione agrofarmag
e

sviluppo commerciale)

Shanghai
i

Repubblicg
Popolare
Cinese

235.000

uUSsD

100%

Isagro S.p.A

0%

100%

Isagro Singapore Pte Ltd.
(Gestione registrazione agrofarmag
e sviluppo commerciale)

Singapore
i

Singapore

300.000

EU

10

% Isagro S.p

LA

100%

Isagro South Africa Pty Ltd.
(Gestione registrazioni agrofarmaci
sviluppo commerciale)

La Lucia
e

Repubblica
Sudafricana

871.000

ZAR

100%

Isagro S.p.A.

100

Isagro USA, Inc.
(Sviluppo, produzione,
commercializzazione agrofarmaci)

Wilmington

Stati Uniti

3.500.000

USD

1009

(1]

Isagr@.@.

100%

Isagro Vietham Company Limited
(Gestione registrazioni agrofarmaci
sviluppo commerciale)

Ho Chi
eMinh City

Vietnam

1.113.750.00(

VND

1009

b Isagro
Singapore Pte

Ltd

100%

Imprese collegate valutate ¢

on il metodo del patrimnio netto

Arterra Bioscience S.r.l.
(R&S biologia e genetica

Napoli

molecolare)

Italia

250.429

EUR

229

Isagro S.p.A.

Milano, 14 marzo 2017
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Attestazione del bilancio consolidato ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento Consob
n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche ed integrazioni

1. I sottoscritti Giorgio Basile, Presidente ed Amministratore Delegato di Isagro S.p.A., e Ruggero
Gambini, Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari 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:

o  |’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e
o [’effettiva applicazione
delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato nel corso

dell’esercizio 2016.

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 2016:
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 larelazione 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 2017

Presidente e Amministratore Delegato Dirigente preposto alla redazione

(Giorgio Basile)
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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE

- Delonte & Touche S.pA
Viz Tortong, 25
@ 20744 Milana

Ieatiz

Tel: +35 02 83322111
Fam: <39 02 83322112
e, 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 |a revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Isagro, costituito dalla situazione
patrimeniale-finanziaria consolidata al 31 dicembre 2016, dal conto economico consolidato, dal conto
economico complessivo consolidato, dal prospetto dei movimenti di patrimonio netto consolidato, dal
rendiconto finanziario consolidate per l'esercizio chiuso a tale data, da una sintesi dei principi contabill
significativl e dalle altre note illustrative.

Responsabilitd deghi Amministratori per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per |a redazione del bilancio consolidate che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformitd agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'Unione Europea nonche ai provvedimenti emanati in attuazione deil'art. 9 del D.Lgs. n, 38/05.

Responsabilita della societa di revisione

E" nostra Ia responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio consolidato sulla base della revisione
contabile, Abbiamo svoito la revisione contabile in conformita ai principl di revisione internazionali (ISA
Italia) elaboratl ai senst dell‘art. 11 del D.Lgs. 39/10. Tali principi richiedono il rispetto di principi eticl,
nonché |a planificazione e lo svolgimento della revisione contabile al fine di acquisire una ragionevaole
sicurezza che |l bilancio consolidato non contenga errori significativl,

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a
supporto degli importi e delie informazioni contenuti nel bilancio consolidato. Le procedure scelte dipendono
dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione del 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 consolidate dellimpresa
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 dellimpresa. La revisione
contabile comprende altresi la valutazione dell’'appropriatezza del principl contahill adottatl, della
ragionevolezza delle stime contabill effettuate dagll Amministratari, nonché la valutazione della
presentazione del bilancio censolidato nel suo complesso.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.
Giudizio

A nostro giudizio, Il bilancio consolidate fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale e finanziarla del Gruppo Isagro al 21 dicembre 2016, del risultato economico e dei flussi di
cassa per l'esercizio chiuso a tale data in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05.
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Deloitte.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune informazioni contenute nella relazione sul
governa societario e gii assett! proprietari con il bifanclo consolidato

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n, 7208 al fine di esprimere, come
richlesto dalle norme di legge, un gludizio 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
consolidate del Gruppo Isagro al 21 dicembre 2016, A nostro giudizio la relazione sulla gestione e le
infarmaziani della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti
con il bilancie consolidato del Gruppo Isagro al 31 dicembre 2016.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Milano, 31 marzo 2017
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