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2. Struttura del Gruppo
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3. Prospetti contabili

3.1 Conto economico

(migliaia di euro

3° trimestre  3° trimestre Al Al Al

2017 2016 30.9.2017 30.9.2016  31.12.2016

Ricavi

57.860 51.229 198.869 179.853 249.622

Costo del personale diretto

(3.164) (2.819) (9.500) 518  (11.423)

Costi e spese diretti (34.116) (31.967) (108.649) @D&) (139.623)
Totale costo del venduto (37.280) (34.786)  (118.149) 10(828) (151.046)
Utile lordo industriale 20.580 16.443 80.720 69.325 98.576
Altri proventi 413 251 4.030 2.890 7.107
Costo del personale di struttura (3.944) (3.613) (121 (11.438) (15.537)
Spese generali e amministrative (7.424) (4.421) (.12 (16.414) (30.502)
Risultato operativo 9.625 8.660 53.508 44.363 59.644
Proventi e oneri finanziari (8.834) (9.415) (28.425) 9.484) (41.374)
Proventi e oneri da partecipazioni (11) 46 (12) (79)
Proventi e oneri da partecipazionéguity 962 1.140 2.023 2.047 1.160
Risultato ante imposte 1.753 374 27.152 16.965 19.351
Imposte sul reddito (17.486)
Risultato netto 1.865
Risultato di pertinenza dei terzi 5.800
Risultato di pertinenza del Gruppo (3.935)
Ebitda (*) 25.373 24.520 103.587 95.866 136.292

(*) Ebitda = L’Ebitda é definito dal Gruppo Falck iRewables come risultato netto al lordo dei proverttheri da partecipazioni,
dei proventi e oneri finanziari, degli ammortamedglle svalutazioni e degli accantonamenti a forisichi e delle imposte sul
reddito. Tale importo é stato determinato secordbest practice di mercato, anche alla luce degli ultimi contrditiinanziamento

stipulati dal Gruppo.
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3. Prospetti contabili

3.2 Posizione finanziaria netta

(migliaia di euro)

30.9.2017 30.6.2017 31.12.2016 Variazioni
(1) (2) (3) (4)=(1)-(2) (5)=(1)-(3)

Debiti finanziari a breve termine verso terzi (68)L7 (64.050) (66.776) (4.128) (1.402)
Debiti finanziari a breve termine infragruppo
Crediti finanziari a breve termine verso terzi 473 924 189 224 284
Crediti finanziari a breve termine infragruppo
Altri titoli
Disponibilita a breve 261.249 246.169 256.611 15.080 384.6
Posizione finanziaria netta a breve termine 193.544 8P.368 190.024 11.176 3.520
Debiti finanziari a medio lungo termine verso terzi (721.540) (725.861) (753.169) 4.321 31.629
Debiti finanziari a medio lungo termine infragruppo
Altri titoli
Posizione finanziaria medio lungo termine (721.540)725.861) (753.169) 4.321 31.629
Posizione finanziaria netta come da Comunicaz.
Consob N. DEM/6064293/2006 (527.996) (543.493) (GEeBL 15.497 35.149
Crediti finanziari a medio lungo termine verso terz 3.557 2.298 1.189 1.259 2.368
Crediti finanziari a medio lungo termine infragrupp
Posizione finanziaria netta globale (524.439) (541.3p (561.956) 16.756 37.517
- di cui finanziamenti " non recoursée' (714.956) (717.493) (734.875) 2.537 19.919

pagina 10.



4. Note di commento



Gruppo FALCK RENEWABLES- Resoconto intermedio di gestione al 30 setter20t&
4. Note di commento

4.1 Principi contabili, contenuto e forma dei prospettontabili consolidati

Il resoconto intermedio al 30 settembre 2017 ineludati della Capogruppo Falck Renewables SpA e
quelli delle societa controllate. Falck Renewabl8pA controlla un’altra societa quando ha
contemporaneamente la capacita di dirigere lei@ttilevanti, I'esposizione ai rendimenti futurelth
partecipata e la capacita di utilizzare il potege ipfluenzare i rendimenti della partecipata:ahdaso la
societa é consolidata integralmente linea per linea

Sono consolidate con il metodo del patrimonio ndgosocieta partecipate sulle quali la Capogruppo
esercita il controllo congiuntamente con altri Sgaint-venture) e quelle sulle quali esercita un’influenza
notevole.

Il Gruppo Falck Renewables si compone di 67 soc@téui 62 incluse nell'area di consolidamento iton
metodo dell'integrazione globale e 5 incluse meliiali consolidamento con il metodo del patrimaratio.
Nel corso dei primi nove mesi sono state costitigitteeguenti societa consolidate integralmente:

- Falck Renewables North America Inc. posseduf®@®o da Falck Renewables SpA,

- Vector Cuatro Chile SpA posseduta al 100% da&eCuatro SLU;

- Vector Cuatro Renewables FZE posseduta al 100¥%edtor Cuatro SLU;

- Falck Renewables Nederland B.V. posseduta al 1@®%alck Renewables SpA;

- Falck Renewables IS 42 LLC posseduta al 100%adizkRenewables North America Inc.

Inoltre nel corso dei primi nove mesi sono statpite le seguenti societa consolidate integrateen
- Falck Renewables Vind AS posseduta al 80% d&kRdmewables SpA;

- Aliden Vind AB posseduta al 100% da Falck RendesSpA,;

- Brattmyrliden Vind AB posseduta al 100% da FdRénewables SpA.

La redazione del presente Resoconto intermediestiane al 30 settembre 2017 e effettuata in arnoni
con i Principi Contabili Internazionali IAS/IFRShfktti viene presentato un prospetto di conto enoco
per destinazione che rispecchia per quel che coadarquantificazione delle voci, quanto previséb d
Principi Contabili Internazionali.

Tale relazione trimestrale & predisposta, inokegondo quanto indicato nell’art. 154-ter commeaeb d
D.Lgs n.58/1998.

ha recepito la Direttiva 2013/50/UE, c.d. Transpaydl) in materia di informazioni finanziarie pediche

al pubblico e in conformita con quanto previstd'deicolo 2.2.3, comma 3, del Regolamento dei M¢irc
organizzati e gestiti da Borsa ltaliana SpA, FaRdnewables SpA, in quanto societa appartenente al
Segmento STAR, continuera a redigere e a pubblicasoconti intermedi di gestione nelle forme fao
adottate.

| principi contabili e criteri di valutazione utilzati per la redazione del resoconto intermedgedtione al
30 settembre 2017 non hanno subito modifiche fispetquelli adottati nel precedente esercizioafatt
eccezione per I'adozione dei nuovi principi, mazh e interpretazioni in vigore dal 1 gennaio 2@h#,
non hanno un impatto significativo sul bilancio solidato.

Modifiche ai criteri di valutazione

Rispetto al bilancio 2016, si segnala che é stggoanato il paragrafo relativo alle immobilizzaaio
materiali per effetto delle nuove aliquote di amtaorento derivanti dalla rivisitazione delle vitdiwtegli
impianti del Gruppo con riferimento agli impianttevoltaici ed Eolici.
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| coefficienti di ammortamento su base annua agplieei primi nove mesi del 2017 sono i seguenti:

%

Fabbricati 4-10
Impianti e macchinari 3,33-10
Attrezzature 7-15
Altri beni 6-20
Beni gratuitamente devolvibili 5-10

Piano di incentivazione

Si segnala, inoltre, che nel corso del 2017 I'Adsleandei Soci di Falck Renewables SpA ha apprawato
piano di incentivazione regolato tramite strumentapitale.

Nel mese di aprile 2017 é stata effettuata I'asseigne del piano di incentivazione relativo
allamministratore delegato di Falck Renewables $pA591.000 diritti azionari. Nel mese di agoa2
sono stati anche assegnati 449.318 diritti azicathalcunmanager del Gruppo.

Il costo delle operazioni regolate con strumentcalitale e determinato dédir value alla data in cui
I'assegnazione ¢ effettuata utilizzando un metadeatiitazione appropriato, come spiegato in detiag|
nelle note alla Semestrale 2017 a cui si rimana@nee oggetto di alcun successivo aggiornamento.

Il fair value dei servizi ricevuti dai titolari del Piano di ewtivazione come corrispettivo degli strumenti
rappresentativi di capitale assegnati viene detetuiindirettamente facendo riferimentdal value di
questi ultimi. Tale costo viene rilevato tra i ¢qr il personale o tra i servizi, nel caso initbeneficiario
del piano di incentivazione sia un soggetto norewmifente, lungo il periodo in cui sono soddisfadte |
condizioni relative al raggiungimento di obiettevialla prestazione del servizio (cvesting period) con
contropartita una specifica riserva di Patrimonietthl. | costi cumulati rilevati sono commisuratiaal
migliore stima del numero di strumenti partecipathe arriveranno effettivamente a maturazioneogito
contabilizzato nel risultato del periodo rappreadatvariazione del costo cumulato rilevato alfinie alla
fine del periodo.

Nessun costo viene rilevato per i diritti che narvano a maturazione in quanto non vengono sodalesf
le condizioni diperformance o di servizio.

4.2 Principali variazioni

Gli indicatori alternativi utilizzati dal Gruppo Bo:

a) Ebitda definito dal Gruppo come risultato nettdoatio dei proventi e oneri da partecipazioni, dei
proventi e oneri finanziari, degli ammortamentill@levalutazioni e degli accantonamenti ai fondi
rischi e delle imposte sul reddito;

b) Posizione finanziaria netta definita dal Gruppo essomma delle disponibilita liquide e mezzi
equivalenti, delle attivita finanziarie correntinaprendenti i titoli disponibili per la vendita, ¢kl
passivita finanziarie, del valore equo degli strothénanziari di copertura e delle altre attivita
finanziarie non correnti.

Risultati del terzo trimestre 2017

Nel corso del terzo trimestre 2017 il Gruppo FdR#newables ha registrato un risultato positivo ante
imposte e prima della quota dei terzi pari a 1.7&{iaia di euro, in forte miglioramento rispett@aello
consuntivato nell’analogo periodo del precedengeaggo, che era positivo per 374 migliaia di euro.

Si segnala che, in genere, il terzo trimestre mtesena redditivita molto bassa se non addirithegativa
a causa della stagionalita del settore eolico:igrakforte incremento dei ricavi il terzo trimest2017
invece presenta un risultato ante imposte moltdipos
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| ricavi sono in crescita rispetto al corrisponaetnimestre del 2016 per 6.631 migliaia di euro,gféetto
dei maggiori ricavi di energia dovuti principalmergt) al significativo aumento dei prezzi medi dssione
dell’'energia elettrica in Italia, Spagna e RegnatdJ(ii) alla maggior produzione del periodo (+298)

dovuta alla maggior capacita installata. | ricadao parzialmente ridotti a causa della svalotazidella
sterlina sull’euro (-5,4% rispetto al terzo trintestlel 2016) con riferimento alla produzione neyiRe
Unito.

L'Utile lordo industriale pari a 20.580 migliaia duro registra un incremento di 4.137 migliaiautioe il
Risultato operativé pari a 9.625 migliaia di euro (8.660 migliaiaedro nel terzo trimestre 2016). L'Utile
lordo industrialerapportato ai Ricavi si attesta al 35,6%, rispeit@2,1% del terzo trimestre 2016. Il
Risultato operativo rapportato ai Ricavi si posiE@l 16,6% (16,9% del terzo trimestre 2016).

Risultati progressivi al 30 settembre 2017

Il conto economico progressivo al 30 settembre 2f¥&genta un risultato positivo ante imposte e @rim
della quota dei terzi pari a 27.152 migliaia dicetin forte miglioramento rispetto al corrispondeperiodo
dell’'esercizio scorso, che era pari a 16.965 nimglieuro.

Nel corso dei primi nove mesi del 2017 il GruppdckeRenewables ha ottenuto ricgari a 198.869
migliaia di euro con un incremento, rispetto atksso periodo del 2016, di 19.016 migliaia di €0 6%).

Nei primi nove mesi del 2017 i GWh prodotti dalteet eolico sono stati pari a 1.220 rispetto adlir®

del stesso periodo del 2016 (+3,5% rispetto alessi periodo del 2016). | GWh prodotti globalmetae
tutte le tecnologie del Gruppo sono stati parid®1 rispetto ai 1.356 dei primi nove mesi del 204%3%
rispetto allo stesso periodo del 2016) per effe¢tita maggiore capacita installata nel Regno Unsjoetto

allo stesso periodo dell’'anno precedente (+ 61 MwW)generale la produzione, pur essendo in crescita
rispetto ai primi nove mesi del 2016 € comunquestderiore dell’8% rispetto alle aspettative péietto
della minore ventosita in tutti i paesi dove opef@ruppo.

L’incremento dericavi € dovuto quindi principalmente al significativanaento dei prezzi medi di cessione
dell’energia elettrica in Italia, Spagna e RegnatdJrma é stato in parte ridotto dalla svalutazideda
sterlina sull’euro, rispetto ai primi nove mesi @16, pari all'8% con riferimento alla produzionel
Regno Unito.

Si precisa che i cambi di riferimento nelle opevakdi conversione tra euro e sterlina sono i setjue

Euro/GBP
Cambio finale 30 settembre 2017 0,88178
Cambio finale 30 settembre 2016 0,86103
Cambio finale 31 dicembre 2016 0,85618
Cambio medio 30 settembre 2017 0,87320
Cambio medio 30 settembre 2016 0,80300
Cambio medio 31 dicembre 2016 0,81950

| primi nove mesi del 2017 sono stati caratterizzatprezzi di cessione dell’energia elettrica, poensivi
della componente incentivante, in crescita rispalim stesso periodo del 2016, in Italia, per gipianti
eolici del 13%, per gli impianti WtE del 19% e mdirimpianti solari del 2%.

Si ricorda che con riferimento all'impianto biomag Ecosesto SpA, a partire dal 1 gennaio 2016ce f
al 30 giugno 2016, era stato utilizzato un valased che aveva determinato un importo per certdica
verde pari a 80,3 euro; il decreto del Ministertbad8viluppo Economico del 23 giugno 2016 ha pesoes
tuttavia, di optare per il regime generale chedrasentito quindi di ripristinare, a partire daluglio 2016,

il valore della Tariffa Incentivante secondo lanfimila utilizzata per gli impianti eolici con sigraétivi
benefici per il Gruppo in quanto l'incentivo & aurteo, per il secondo semestre 2016, da 80,3 & 100,
euro a MWh. Nei primi nove mesi del 2017 l'incemtie risultato pari a 107,3 euro a MWh e cid ha
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contribuito, insieme al prezzo dell'energia anch@®em crescita, a determinare, per I'impianto artaese,

un aumento del 20% del prezzo di cessione dellggagrodotta rispetto allo stesso periodo del 2016.

In Spagna e nel Regno Unito la crescita dei pregtativi alla cessione di energia elettrica da éostlica

e stata rispettivamente pari al 74% (in Spaghaégiu presente la componente incentivata) e al 13%,
mentre in Francia il meccanismo defleed- in Tariff ha neutralizzato tali incrementi.

Per effetto delle dinamiche sopra esposte, I'Ebidaprimi nove mesi del 2017 raggiunge i 103.587
migliaia di euro (95.866 migliaia di euro nelloste periodo del 2016) e rapportato ai ricavi resalisere
pari al 52,1% (53,3% al 30 settembre 2016). L'Edbiédin aumento rispetto ai primi nove mesi del 2016
(7.721 migliaia di euro) per effetto principalmewlei maggiori prezzi di cessione conseguiti neiquker

in esame e di una maggiore produzione di energitrieh dovuta all'incremento della capacita iratal
pur in presenza di una significativa svalutazioaekadsterlina.

Il risultato operativo, che si attesta a 53.508liaig di euro, in aumento rispetto ai primi novesingel
2016 di 9.145 migliaia di euro, € pari al 26,9% ritsavi di vendita (24,7% al 30 settembre 2016).

Influenzano il risultato operativo gli accantonaienfondo rischi e al fondo svalutazione creddr pin
totale di 5,1 milioni, principalmente per I'accangmmento pari a 3,8 milioni di euro per 'adeguaroatdi
futuri oneri da sostenere per interventi di manztmme straordinaria relativi a Ecosesto SpA e
I'accantonamento a fondi per rischi e oneri pem@il®ni di euro relativi ad alcuni progetti in $wppo nel
Regno Unito.

Si ricorda che il risultato operativo del 2016 mftluenzato dagli accantonamenti a fondo rischiferado
svalutazione crediti per un totale di 3,5 milionedro, principalmente per I'accantonamento dirgioni

di euro effettuati da Tifeo Energia Ambiente ScpAifuidazione e I'accantonamento a fondi per ligch
oneri per 0,4 milioni di euro relativi ad alcungetti in sviluppo nel Regno Unito.

Oltre ai fattori sopra esposti influenzano il ristib operativo, rispetto allo stesso periodo ddl2@nche

i maggiori proventi (+1.140 migliaia di euro) inagr parte dovuti a maggiori risarcimenti danni eghiédn
contrattuali e ai contributi in conto capitale egge 488 (pari a 1.880 migliaia di euro al 30 sdiiem
2017). Si precisa che il certificato, relativo alxza e ultimatranche, & stato ottenuto da Eolo 3W
Minervino Murge nel mese di giugno 2017.

Si segnala che con effetto 1 gennaio 2017, a seglitun’analisi effettuata da consulenti tecnici
indipendenti, tenuto conto dei vincoli contrattutuali (principalmente degli affitti/diritti digperficie dei
terreni e delle autorizzazioni/concessioni) e iedé con lemarket practice, le societa del Gruppo hanno
aggiornato la stima delle vite utili degli impiaetlici e fotovoltaici. L’aggiornamento delle vitgili ha
comportato un incremento medio della vita utile glermpianti eolici e fotovoltaici da 20 anni a,82anni

e quindi un effetto di minori ammortamenti nei primve mesi del 2017 pari a 6,5 milioni di euroleTa
effetto é stato in parte compensato dall'incremeadegli ammortamenti dovuto alla maggiore capacita
installata.

Gli oneri finanziari netti risultano in miglioramento rispetto ai primi nowaesi del 2016 per 1.009
migliaia di eurgper effetto (i) delle azioni dehanagement volte a ridurre il costo del debito attraverso la
rinegoziazione di alcurproject financing, (ii) del minore indebitamento, su cui ha incisesifisamente
anche il deprezzamento della sterlina rispetteatb e (iii) di minori differenze cambio. Questiatfi
hanno piu che compensato la riduzione degli ingeesivi sulle giacenze di liquidita del Gruppdrante
dellincremento dell’'ammontare deroject financing e l'incremento del debito fir value dei royalty
instruments che risente dell’effetto dei futuri prezzi dellengia elettrica previsti in aumento nel Regno
Unito.

La Posizione finanziaria nettacomprensiva defair value dei derivati € pari, al 30 settembre 2017, a
524.439 migliaia di euro (561.956 migliaia di ewlo31 dicembre 2016). Si segnala che la posizione
finanziaria netta complessiva € calcolata come saahelie disponibilita liquide e mezzi equivalenille
attivita finanziarie correnti comprendenti i titalisponibili per la vendita, delle passivita finaie, del
valore equo degli strumenti finanziari di copertardelle altre attivita finanziarie non correnti.
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La posizione finanziaria netta, senzéil value dei derivati (pari a 48.744 migliaia di eurpyesenta un
saldo a debito pari a 475.695 migliaia di euro @uréduzione rispetto al 31 dicembre 2016, dataunil
saldo era pari a 503.325 migliaia di euro.

La generazione di cassa derivante dalla gestioemtipa ammonta a circa 54,3 milioni di euro.

Gli investimenti netti effettuati al 30 settembr@lZ sono stati pari a 21,5 milioni di euro, i diemuli
distribuiti sono stati pari a 15,7 milioni di eued’acquisto delle azioni proprie sono state pékirailione
di euro. Il deprezzamento della sterlina rispettewro ha avuto un effetto positivo sui debiti dinziari
netti in sterline per 8,9 milioni di euro mentrevariazione defair value dei derivati ha comportato un
effetto positivo sulla posizione finanziaria ngti a 12,5 milioni di euro.

Occorre, infine, segnalare che la posizione firemeié comprensiva di finanziamemon recourse
(“Debito LordoProject”) per un ammontare al 30 settembre 2017 pari @9B64migliaia di euro (734.875
migliaia di euro al 31 dicembre 2016).

La posizione finanziaria netta delle societa prag@®FNProject) che incorpora il Debito LordBroject,
il fair valuedei derivati relativi alla copertura delle variazidei tassi di interesse di tale debito e |a liifai
riferita agli stessproject financing, € pari a 636.293 migliaia di euro.

Inoltre il Debito LordoProject &€ coperto, attraverso operazioniitierest rate swap, da oscillazioni dei
tassi di interesse per un ammontare pari a 543WglBaia di euro, pari al 76% di tale debito.

Per effetto dei valori anzidetti, anche la posigidimanziaria netta, pari a 475.695 migliaia dice(zon
esclusione ddhir value dei derivati), risulta coperta dal rischio di \zmione dei tassi di interesse tramite
operazioni dinterest rate swap per un ammontare pari al 114% dell'indebitamemtarfziario.

La tabella successiva evidenzia una serie di raipjpalizzati a illustrare la composizione e lalipoa di
copertura del rischio di tasso del Gruppo FalckeRables:

(migliaia di euro)

30.9.2017
Totale PFN senzaair Value Derivati 475.695
Ammontare coperto dalla variazione dei tassi dirasse 543.473
% Coperture/PFN senza derivati 114%
Totale Debito Lordo cofair Value Derivati (DL+FVD) 789.718
di cuiDebito Lordo Project +Fair Value Derivati Project 763.767
% DL Project con FV Derivati/(DL+FVD) 97%
Totale Debito Lordo senZgair Value Derivati (DL) 739.464
di cuiDebito Lordo Project (DL Project) 714.956
% DL Project /DL 97%
Debito Lordo Project 714.956
Ammontare coperto dalla variazione dei tassi dirasse 543.473
% Coperture/DIProject 76%
Totale Debito Lordo (DL) 739.464
Ammontare coperto dalla variazione dei tassi dinesse 543.473
% Coperture/DL 73%
Totale posizione finanziaria netta cbBair Value Derivati (PFN) 524.439
di cui Debito NettdProject Financing (PFNProject) (*) 636.293
% PFENProject /PFN 121%

(*) PFN Project= Debito LordoProject+ Fair value Derivati Project- Liquidita Project
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La capacita installata, distinta per tecnologigértata nella tabella sottostante:

(MW)
Tecnologia Al 30.9.2017 Al 31.12.2016 Al 30.9.2016
Eolico 769,9 733,9 708,9
Wite 20,0 20,0 20,0
Biomasse 15,0 15,0 15,0
Fotovoltaico 16,1 16,1 16,1
Totale 821,0 785,0 760,0

Nel mese di ottobre 2016 € entrato in eserciziaito eolico di Assel Valley, nel Regno Unito, @ofb
da 10 turbine con una potenza installata di 25 MW.

Si segnala, inoltre, che nel 2017 e avvenuta Igimeazione del parco eolico di Auchrobert nel Regno
Unito, costituito da 12 turbine per una potenzéaifeta di 36 MW.

Indicatori di risultato non finanziari

Unita di misura 30.9.2017 30.9.2016
Energia elettrica generata lorda GWh 1.401 1.356
Rifiuti totali gestiti tonn. 188.670 193.396

Il dato dei “Rifiuti totali gestiti” comprende anchefiuti intermediati.

Nei primi nove mesi del 2017 il Gruppo ha prodatergia per 1.401 GWh, con un incremento del 3,3%
rispetto all'analogo periodo del 2016 e ha trattafioti per 188.670 tonnellate rispetto alle 19863
tonnellate dellanalogo periodo del 2016, con urremento del 2,4% rispetto ai primi nove mesi
dell'esercizio precedente.

L’incremento della produzione di energia elettécstato precedentemente illustrato.

Con riferimento ai rifiuti gestiti si riscontra umiminuzione dei rifiuti trattati dall'impianto direzzo,
dovuta a fermate, parzialmente compensata da¥mento delle quantita gestite dalla societa Egposit
Servizi Ecologici Srl grazie alla crescita del naocdi riferimento.

La ripartizione dei ricavi per categoria di attiv& di seguito riportata:

(migliaia di euro)

3° trimestre 2017 3° trimestre 2016 Al130.9.2017 ADB3BD16
Vendita energia elettrica 50.378 42.386 173.714 154.683
Smaltimento e trattamento rifiuti 4.180 5.132 14.154 4.8320
;Ci,r?rrlxg\zllaebﬁ]:stlone impianti energia 634 5735 8.458 7315
Altre prestazioni 668 976 2.543 3.025
Totale 57.860 51.229 198.869 179.853

| ricavi riferiti ai Servizi e gestione impianti ergia rinnovabile sono quelli derivanti principaime dal
Gruppo Vector Cuatro.
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| risultati ante imposte e prima della quota dezitdei settori, confrontati con il 30 settembrel@0sono
riportati nella tabella seguente:
(migliaia di euro)

3° trimestre 2017 3° trimestre 2016 Al 30.9.2017 ADB3P016

Settore Wte, biomasse e fotovoltaico 230 3.225 1.569 (1.013)
Settore Eolico 5.767 (481) 37.626 24.233
Settore Servizi (37) 413 217 586
Falck Renewables SpA (4.896) (2.814) (12.676) (3.721)
Rettifiche di consolidamento 689 31 416 (3.120)
Totale 1.753 374 27.152 16.965

4.3 Andamento dei settori

In questo paragrafo sono esposti, con un breve emani principali dati economici e finanziari deittori
che compongono il Gruppo.

% Settore WLE, biomasse e fotovoltaico

| principali dati del settore in esame si possoosl sintetizzare:
(migliaia di euro)

30.9.201 30.9.201 31.12.201
Ricavi di vendita 44.340 39.159 53.689
Costo del venduto (37.516) (33.031) (43.842)
Utile lordo industriale 6.824 6.128 9.847
Risultato operativo 2.126 81) (3.857)
Ebitda 12.707 9.004 13.674
Risultato ante imposte 1.569 (1.013) (6.337)
Immobilizzazioni immateriali 1.22¢ 2.267 1.292
Immobilizzazioni materiali 85.161 87.59: 89.92¢
Posizione finanziaria netta - debito/(credito) 129.96 149.622 137.073
di cui finanziamentnon recourse 26.022 30.895 28.338
Investimenti in immobilizzazioni 1.473 1.166 1.287
Dipendenti attivi alla fine del periodo (n.) 88 83 82

Il Settore é focalizzato nella produzione di ereerglettrica da fonti rinnovabili e piu specificatamie da
termovalorizzazione dei rifiuti urbani, da biomassga energia fotovoltaica.

In particolare la strategia si sviluppa attravels@estione degli impianti attualmente in funziando
sviluppo di nuovi progetti con intervento direttdramitejoint-venture con primari soci industriali.

Il settore WtE, biomasse e fotovoltaico preserdaviiin aumento rispetto al 30 settembre 2016 {815
migliaia di euro, per effetto principalmente dedzxi di cessione dell’energia elettrica, comprdarsdia
componente incentivante, in crescita rispetto ianijpnove mesi del 2016, per gli impianti WtE dePA @

per gli impianti solari del 2%. | ricavi risentoramche dell'incremento dei rifiuti trattati nell'imgnto di
Gorle, della migliorgerformance dell'impianto a biomasse di Ecosesto SpA la cadpezione € in crescita
del 11% circa anche per effetto della fermata @ognata avvenuta nel 2016 e della migliore performaan
degli impianti solari. Inoltre si ricorda che p&mipianto a biomasse, a partire dal 1 gennaio 20fi6o al

30 giugno 2016, era stato utilizzato un valoredfisBe aveva determinato un importo per certific&iale
pari a 80,3 euro; il decreto del Ministero dellal@wpo Economico del 23 giugno 2016 ha permesso,
tuttavia, di optare per il regime generale chedrasentito quindi di ripristinare, a partire dauglio 2016

il valore della Tariffa Incentivante secondo lanimila utilizzata per gli impianti eolici con sigraétivi
benefici per il Gruppo in quanto l'incentivo & aurteo, per il secondo semestre 2016, da 80,3 & 100,
euro a MWh. Nei primi nove mesi del 2017 l'incemtie risultato pari a 107,3 euro a MWh e cid ha
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contribuito, insieme al prezzo dell'energia anch@®em crescita, a determinare, per I'impianto artaese,
un aumento del 20% del prezzo di cessione delligagrodotta nei primi nove mesi del 2017 rispetto
all'analogo periodo dell’esercizio precedente.

Per effetto delle dinamiche sopra citate, I'Ebiidalta anch’esso in aumento rispetto al medesienmgdo
dell'esercizio precedente (3.703 migliaia di eer@mmonta a 12.707 migliaia di euro; rapportaticavi
si attesta al 28,7% (23,0% al 30 settembre 2016).

Il risultato operativo presenta un migliorament®d07 migliaia di euro e ammonta a 2.126 migldiia
euro.

Si segnala che con effetto 1 gennaio 2017, a seglitun’analisi effettuata da consulenti tecnici
indipendenti, tenuto conto dei vincoli contrattutuali (principalmente degli affitti/diritti diugperficie dei
terreni e delle autorizzazioni/concessioni) edned con lemarket practice, le societa del Gruppo hanno
aggiornato la stima delle vite utili degli impiarfibtovoltaici. L’aggiornamento delle vite utili ha
comportato un incremento medio della vita utile gleimpianti fotovoltaici da 20 anni a 22,7 anrgeaindi

un effetto di minori ammortamenti nei primi novesindel 2017 pari a 0,4 milioni di euro.

Influenza il risultato operativo principalmente d@antonamento pari a 3.800 migliaia di euro per
I'adeguamento dei futuri oneri da sostenere perveinti di manutenzione straordinaria relativi @&8sto
SpA.

Si ricorda che il risultato operativo del 2016 erfduenzato principalmente dagli accantonamentoato
svalutazione crediti diversi per 2.206 migliaiaaliro effettuati da Tifeo Energia Ambiente ScpA in
liquidazione.

La posizione finanziaria netta, che presenta udosaldebito pari a 129.996 migliaia di euro, risuit
decremento rispetto a quella al 31 dicembre 20B57.Qr3 migliaia di euro), principalmente per la
generazione di cassa degli impianti in esercizimeito deffair value dei derivati, pari a 3.414 migliaia di
euro, la posizione finanziaria netta sarebbe p&af@&582 migliaia di euro (132.751 migliaia di eatB1
dicembre 2016).

Nella posizione finanziaria netta sono compreskriziamentinon recourse per 26.022 migliaia di euro
(28.338 migliaia di euro al 31 dicembre 2016).

Gli investimenti del periodo ammontano a 1.473 raigldi euro e si riferiscono principalmente a naigeé
sullimpianto di termovalorizzazione di Trezzo séitlda e sull'impianto a biomasse di Rende.

% Settore Eolico

| principali dati del settore in esame si possoosl sintetizzare:

(migliaia di euro

30.9.201 30.9.201 31.12.201
Ricavi di vendita 146.160 133.323 186.206
Costo del venduto (73.620) (71.261) (98.568)
Utile lordo industriale 72.540 62.062 87.638
Risultato operativo 66.062 54.451 78.550
Ebitda 103.555 96.566 135.781
Risultato ante imposte 37.62¢ 24.23: 34.86:
Immobilizzazioni immateriali 96.556 81.752 82.156
Immobilizzazioni materiali 828.476 838.321 868.097
Posizione finanziaria netta - debito/(credito) 690.20 741.607 755.881
di cui finanziamentnon recourse 688.934 681.156 706.537
Investimenti in immobilizzazioni 19.686 61.768 90.083
Dipendenti attivi alla fine del periodo (n) 39 38 38
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Il settore é focalizzato nella produzione di enegjettrica attraverso la costruzione e la gestibimapianti
che sfruttano I'energia del vento e lo svilupp@mdovi impianti.

L'incremento dei ricavi (+12.837 migliaia di eurgspetto allo stesso periodo del 2016) € dovuto
principalmente all'incremento dei prezzi medi dssiene dell’energia elettrica in Italia, Spagnaegfd
Unito e all'incremento della produzione del 3,5%p#tto allo stesso periodo del 2016.

L'incremento dei ricavi &€ stato parzialmente congaga dalla svalutazione della sterlina sull'eurad pa
all'8% con riferimento alla produzione nel Regnoitdn

| primi nove mesi del 2017 sono stati caratterizdatprezzi di cessione dell’energia elettrica, pognsivi
della componente incentivante, in crescita rispattostesso periodo del 2016, in Italia del 13%&pagna
del 74% (in Spagna non é piu presente la compomneceativata) e nel Regno Unito del 13%, mentre in
Francia il meccanismo delfeed- in Tariff ha neutralizzato tali incrementi.

L'utile lordo industriale presenta un incremental@i478 migliaia di euro e rapportato ai ricaviagi@l
49,6% (46,6% al 30 settembre 2016), oltre che papni risultati industriali del periodo anche péfetto
dei minori ammortamenti rispetto ai primi nove mési 2016 derivanti dalla rivisitazione delle vitti
degli impianti del gruppo.

Si segnala infatti che con effetto 1 gennaio 2@lgeguito di un'analisi effettuata da consulertnie
indipendenti, tenuto conto dei vincoli contrattutuali (principalmente degli affitti/diritti digperficie dei
terreni e delle autorizzazioni/concessioni) ednea con lemarket practice, le societa del Gruppo hanno
aggiornato la stima delle vite utili degli impiaetlici. L’aggiornamento delle vite utili ha competio un
incremento medio della vita utile per gli impiaatlici da 20 anni a 22,5 anni e quindi un effeitmohori
ammortamenti nei primi nove mesi del 2017 parilangilioni di euro.

L'Ebitda ammonta a 103.555 migliaia di euro conneremento di 6.989 migliaia di euro e rapportato a
ricavi si attesta al 70,9% (72,4% al 30 settemlyE62.

Il risultato operativo € in crescita di 11.611 ragd di euro rispetto ai primi nove mesi del 20t6eepari
al 45,2% dei ricavi (40,8% al 30 settembre 2016).

Si ricorda che gli accantonamenti a fondi rischird®ve mesi del 2016 erano stati 1.169 migliaieutio
per I'accantonamento delle societa francesi dep@owa fronte della decisione del Consiglio di Siato
riferimento alla tariffa incentivante per i parddilici (789 migliaia di euro) e per 'accantonanterdlativo
ad alcuni progetti in sviluppo nel Regno Unito (38W@liaia di euro).

La posizione finanziaria netta € pari a 690.280liaiay di euro, comprensiva giroject financing non
recourse per un importo di 688.934 migliaia di euro e thet value dei derivati di copertura del rischio di
tasso per 45.410 migliaia di euro, ed & in mighaeeato rispetto al 31 dicembre 2016 (755.881 mig|dii
euro). La cassa generata dagli impianti in eser¢iaicontribuito a finanziare gli investimenti gekiodo.

Al netto del fair value dei derivati, pari a 45.40@liaia di euro, la posizione finanziaria netaebbe pari
a 644.870 migliaia di euro.

Gli investimenti del periodo ammontano a 19.686lig di euro e si riferiscono a:

(migliaia di euro)

Parco eolico Auchrobert 7.883
Parco eolico Okla e Henngy 6.226
Parco eolico Brattmyrliden 3.076
Parco eolico Eolo 3W Minervino Murge 1.683
Parco eolico Aliden 286
Parco eolico Assel Valley 194
Parco eolico Eolica Sud 155
Altri minori 183
Totale 19.686

pagina 20.



Gruppo FALCK RENEWABLES- Resoconto intermedio di gestione al 30 setter20t&

4. Note di commento

Gli investimenti relativi a Okla (Norvegia), Henn@yorvegia), Brattmyrliden (Svezia) e Aliden (Swvaki
si riferiscono all'acquisizione delle relative gitd. Per maggiori informazioni si rinvia a pag&garagrafi
“Entrata nel mercato norvegese” e “Entrata nel aierevedese”.

< Settore Servizi

| principali dati del settore in esame si possoo&l sintetizzare

(migliaia di euro

30.9.201 30.9.201 31.12.201
Ricavi di vendita 8.907 7.351 10.000
Costo del venduto (7.433) (6.620) (9.221)
Utile lordo industriale 1.474 731 779
Risultato operativo 293 675 1.470
Ebitda 1.495 1.287 2.309
Risultato ante imposte 217 586 1.366
Immobilizzazioni immateriali 10.863 11.598 11.517
Immobilizzazioni materiali 682 757 743
Posizione finanziaria netta - debito/(credito) (1.63) (229) (1.586)
di cui finanziamentnon recourse
Investimenti in immobilizzazioni 165 175 271
Dipendenti alla fine del periodo (n.) 129 119 119

Il settore é costituito dal gruppo spagnolo Ve€uaatro. Tale settore € attivo nei servizi e nedistigne di
impianti per la produzione di energia rinnovabden una radicata ed estesa presenza internazicoale
sedi in Spagna, Italia, Francia, Cile, Giappones$itan, Regno Unito e Bulgaria.

Vector Cuatro offre inoltre servizi di ingegneri@@nsulenza allo sviluppo di progetti per la genierse
elettrica principalmente da fonte solare ed eolica.

| ricavi presentano un incremento di 1.556 migl@dii@uro, dovuto soprattutto a maggiori ricavi davizi
di transactions, ingegneria esset management in Spagna, Regno Unito, Giappone e lItalia.

L'Ebitda ammonta a 1.495 migliaia di euro con ucrémento di 208 migliaia di euro e rapportato@vi
si attesta al 16,8% (17,5% al 30 settembre 2016).
Il calo del Risultato Operativo pari a 382 migligiieeuro, rispetto all'analogo periodo del 201@lo&uto
alla svalutazione di 379 migliaia del portafoglmuntratti Vector Cuatro per effetto della risoluzzodi un
contratto pluriennale. Per contro si segnala chii riconosciuta dal cliente una penale di 13fiama
di euro inclusa nei dati dei primi nove mesi del 20

La posizione finanziaria netta risulta a creditoéeplari a 1.634 migliaia di euro in miglioramenio48
migliaia di euro rispetto al 31 dicembre 2016.

Gli investimenti del settore per 165 migliaia di@si riferiscono principalmente allo sviluppo dedtema
gestionale e a investimenti nardware.
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4.4 Andamento della capogruppo Falck Renewables SpA

Il conto economico di Falck Renewables SpA deld¢rimestre 2017 chiude con un risultato ante irtgpos
negativo per 4.896 migliaia di euro (al 30 setteanP@16 era negativo per 2.814 migliaia di euro). Il
risultato e influenzato principalmente da maggamsti di gestione a supporto delle iniziative diugypo

nei nuovi mercati, da svalutazione delle parteegraz da maggiori costi/minori proventi finanziari

Il conto economico progressivo al 30 settembre Z0&%enta un risultato ante imposte negativo p&762
migliaia di euro, in peggioramento rispetto all'lngop periodo del 2016 che si presentava negativo pe
3.721 migliaia di euro. Il risultato é influenzada maggiori costi del personale per 435 migliaiauto,

da maggiori costi di prestazioni per 3.174 miglidiaeuro principalmente a supporto delle iniziatiie
sviluppo nei nuovi mercati, da minori accantonamentfondi rischi, al netto dei rilasci, relativi
principalmente ai Progetti siciliani (2.258 mighadli euro) , dai dividendi (980 migliaia di eurdjecsono

in diminuzione rispetto al 30 settembre 2016 pér @gliaia di euro, da svalutazione delle partezipai

per 1.143 migliaia di euro e da maggiori costi/mimpooventi finanziari per 1.128 migliaia di euro.

La posizione finanziaria presenta un saldo a avelii11.955 migliaia di euro, rispetto a un saldwedito
al 31 dicembre 2016 di 247.162 migliaia di eurodiminuzione per effetto principalmente dei dividen
distribuiti ai propri azionisti pari a 14,2 miliodi euro, degli investimenti in partecipazioni immegia e
Svezia, dell’acquisto delle azioni proprie e destcdi gestione.

Si ricorda che in data 28 maggio 2015 Falck RentmsalspA ha rimborsato anticipatamente il
finanziamento per un importo originario di 165 wili di euro Corporate Loan) e ha sottoscritto in data
12 giugno 2015 un nuovo contratto di finanziamedit®50 milioni di euro con scadenza 30 giugno 2020.
Alla data del 30 settembre 2017 il nuoG@orporate Loan non € stato utilizzato e pertanto nessuna
operazione di copertura del rischio di tasso esttpulata.

Inoltre la posizione finanziaria netta € compreadielfair value positivo dei derivati di copertura del
rischio di cambio per 80 migliaia di euro.

Gli investimenti del periodo ammontano a 193 miglidi euro, di cui 180 migliaia di euro relativi a
licenzesoftware.

4.5 Organico

Alla data del 30 settembre 2017 la forza lavoroGielippo presenta un incremento di n. 22 unitaetiep
al 31 dicembre 2016 e risulta cosi composta:

(numero)

Al 30.9.2017 Al 31.12.2016 Al 30.9.2016
Dirigenti 37 36 36
Impiegati e categorie speciali 263 244 246
Operai 51 49 50
Totale 351 329 332

L’incremento e da attribuirsi allampliamento dedigtivita in tutti i settori.

L'organico per settore risulta cosi ripartito:
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(unita)
Al 30.9.2017 Al 31.12.2016 Delta
Settore Wte, biomasse e fotovoltaico 88 82 6
Settore Eolico 39 38 1
Settore Servizi 129 119 10
Falck Renewables SpA 95 90 5
Totale 351 329 22

4.6 Evoluzione prevedibile dell'attivita dell’esercizia corso

| risultati del Gruppo nell’'esercizio 2017 benefameno della produzione, per l'intero anno, deglpiamti
eolici di Spaldington, Assel Valley e Kingsburn] Regno Unito, per un totale di 59,25 MW e per nove
mesi dell’'impianto di Auchrobert (36 MW) la cui eata in esercizio € avvenuta all’inizio del secondo
trimestre 2017.

Il Piano industriale, presentato al mercato il 2@ambre 2016 a cui si rinvia per maggiori inforneaij
prevede un forte impulso dello sviluppo e degligstimenti in nuovi impianti eolici e solari anchenuovi
mercati (Paesi Nordici, Nord Europa, Stati Unitipartire dal 2017, i cui effetti in termini di cagi
installata addizionale saranno evidenti sui risu@18 e 2019, pur mantenendo un costante mogigiwa
dei parametri finanziari.

A febbraio 2017 é stata costituita la Falck Rendasaborth America Inc. nello stato del Delawarelgua
start-up delle attivita negli Stati Uniti.

A luglio 2017 é stata costituita la Falck Renewalederland BV qualgart-up delle attivita nei Paesi
Bassi.

A luglio, conclosing a settembre, & stato sottoscritto I'accordo paequisto di una partecipazione di
maggioranza in Vestavind Kraft AS (ora Falck Rendes Vind AS) che detiene due progetti eolici
autorizzati in Norvegia (Henngy e Okla), per unpaxita complessiva di circa 70 MW. All'interno
dell'operazione € previsto che Falck Renewables gpasa esercitare un’opzione su ulteriori 125 MW di
progetti eolici sviluppati da Svelgen Kraft HoldimgNorvegia.

Ad agosto, corlosing a settembre, € stato sottoscritto un accorddgueyuisizione del 100% di due societa
(Aliden Vind AB e Brattmyrliden Vind AB) titolari ddue progetti eolici pronti per la costruzione&Sivezia,
per una capacita complessiva di circa 115 MW (48,2 MW per Aliden e 72 MW per Brattmyrliden).

A fine settembre e stato sottoscritto un accordoHalck Renewables I1S42 LLC (societa interamente
controllata costituita a settembre 2017) e Cana8iaar Inc, per I'acquisizione del 99% delle qudé&t
progetto fotovoltaico Canadian Solar 1S-42 per gapacita complessiva di 92 MW, situato in North
Carolina. liclosing € previsto per la fine del mese di novembre 2@ll& soggetto a una serie di condizioni
sospensive, tra le quali 'approvazione regolateriaconsenso di terze parti.

Attualmente e in corso la valutazione di alcdossier di investimento in Italia, Nord Europa e Stati tilni
Il 12 dicembre 2017 sara presentato I'aggiornamdatdiano Industriale.
Grazie all'ottimo posizionamento del Gruppo, siatémmini di competenze sia in termini di risorse

economiche e finanziarie, e alla sua capacitaafiioge, vi sono tutte le condizioni interne perffante
alle sfide future.
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5.1 Fatti gestionali piu significativi
Rischi relativi all'esito del referendum britannico sulla permanenza nell’'Unione Europea (“Brexit”)

Il Gruppo Falck Renewables al 30 settembre 20X@gepte nel Regno Unito con dodici impianti opgrati
(di cui uno in Inghilterra di 11,75 MW, dieci in &ia di complessivi 342,75 MW e uno in Galles dj%8
MW) per una capacita installata totale, calcolat0@%, di 413 MW (che corrisponde a circa la nuktba
capacita produttiva installata dal Gruppo, par2a BIW). La restante capacita installata e situatigaiia
(343 MW), Francia (42 MW) e Spagna (23 MW). Si rit@ inoltre che dei dodici impianti operativi nel
Regno Unito, sei impianti, per un totale di 273 M8@no stati oggetto di cessione al 49% nel mardd 20
a Cll Holdco (quota di pertinenza 134 MW).

Data la presenza nel Regno Unito del Gruppo FalkeRables si segnalano i potenziali rischi derivant
dall'esito del referendum tenutosi il 23 giugno 801l quale la maggioranza dei votanti si € esprass
favore dell’'uscita del Regno Unito dall’'Unione Epea (“Brexit”).

Dopo I'impatto iniziale dell’esito referendario,e&cha comportato una forte volatilita e riduzioneptezzi

dei titoli azionari europei e soprattutto italigfma cui anche I'azione Falck Renewables SpA),assstito
nel 2017 a un recupero dei prezzi nei mercati azig@uropei (compresa l'azione Falck Renewables)SpA
e ad una iniziale rivalutazione della sterlina, el terzo trimestre ha perso vigore rispetto aibe
principalmente a causa della maggiore incertezzatardall’esito delle recenti elezioni tenutesiRegjno
Unito I'8 giugno e alla conseguente difficolta delgoziato con I'Unione Europea sulla Brexit.

Le perplessita sull’esito delle elezioni ingledligotenziale impatto sulle negoziazioni con la ldipedisce
di fatto agli operatori di ipotizzare quali saranglo scenari geo-politici, economici, finanziarisdali e
industriali, anche con riferimento al mercato elettbritannico e alle politiche di sviluppo e imtizazione
delle energie rinnovabili nel Regno Unito in seguitla Brexit.

Il governo britannico, dopo aver invocato formalteelart. 50 del Trattato di Lisbona chiedendo tiia
dall’'Unione Europea, ha iniziato a confrontarsatune tematiche con la controparte europea dteina
della stima degli impegni finanziari legati all'itec del Regno Unito dalla UE (la cui quantificazon
costituira sicuramente un test importante per woanié I'effettiva capacita delle parti a trovaretarmreno
comune per le future discussioni), i diritti dettadlini UE e il rapporto tra Irlanda del Nord e Bbplica
d’'Irlanda. Il Primo Ministro britannico ha proposk® data dell’8 giugno per anticipare le elezioainc
l'intento di rafforzare 'attuale maggioranza irsta dei negoziati per Brexit ma ha di fatto registrun
indebolimento delle forze governative, obbligan@ttuiale premier a ricercare difficili alleanze geater
garantire la governabilita del paese e la legittim@e nelle trattative con la UE.

Pur nell’ottica del reciproco interesse delle paiiti considerazione dell’elevata mole di attivitprocesso
di uscita, che presumibilmente entrera nel vivaadife dal 2018, sara probabilmente lungo e forme n
indolore e sara in concomitanza delle elezionidami paesi dell’UE che potranno incidere su taticpsso.

Non si puo escludere quindi che possa accentusgisprossimi mesi, la volatilita dei mercati finéanz,
dei tassi di interesse e del cambio della sterioraché che possano determinarsi politiche menadaob
verso il settore delle energie rinnovabili e ungietamento delle condizioni di erogazione del dadili
cui al momento pero non si ha alcuna evidenzatest@pertura verso le energie rinnovabili da palite
alcuni esponenti governativi britannici e la ligtéddel mercato dei finanziamenti.

Non si puo escludere inoltre che gli effetti finemzpossano propagarsi anche nei confronti di Skt
membri della UE, soprattutto verso quei paesi dii®amo esposizioni debitorie governative accentoate
settori bancari con forti esposizioni o economi@ gieboli o0 elezioni parlamentari o presidenziali
nell’'ultimo trimestre del 2017 (in un clima non peolarmente favorevole per I'Unione monetaria guaa)
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e che possano comportare un rallentamento econamémltre a colpire il Regno Unito, possa esteside
agli altri paesi, con effetto sui cambi, sui tatishteresse ma anche sui prezzi e sulle tariéérgghe.

Piu in particolare per il Gruppo Falck Renewablesegnala che:

. con riferimento agli impianti operativi, i flussegerati in sterline britanniche sono al servizittade
porzione di debito denominato nella stessa divisa;
. con riferimento all’impianto di Auchrobert in Scazie in corso la negoziazione di project

financing non recourse in sterline con principali istituti internazionali

La societa continuera a monitorare gli indicatornédio e lungo periodo e le decisioni che potraawere
impatto sul mercato elettrico del Regno Unito, cqruee I'evoluzione del cambio della sterlina chel, n
caso di svalutazione porterebbe a un impatto posttull'indebitamento in sterline del Gruppo maoall
stesso tempo comporterebbe una variazione negiglaindicatori economici, del patrimonio nettd&
flussi futuri netti di cassa degisset nel Regno Unito convertiti, per traslazione, imaeu

Autorizzazione da parte dell’assemblea all’acquistee disposizione di azioni proprie e avvio del
programma di acquisto di azioni proprie

L'Assemblea degli azionisti di Falck Renewables S}#A\ 16 gennaio 2017 ha autorizzato I'acquisto e la
disposizione di azioni proprie e avvio del prograamsinacquisto di azioni proprie.

La Societa potra acquistare un massimo di 5.8282i6hi ordinarie Falck Renewables, corrispondainti
2% del capitale sociale, tenuto conto delle azppoprie possedute dalla Societa al 16 gennaio 2017
460.000, pari allo 0,1579% del capitale sociale),rispetto delle prescrizioni normative e regolatae
nonché delle prassi di mercato ammesse pro tergesti, ove applicabili.

Le operazioni di acquisto di azioni proprie sarafinalizzate: i) alla costituzione di una provvisltitoli
che possa essere impiegata per il compimento dinteaé operazioni societarie/di finanza
straordinaria/strategiche, ii) al compimento divét di sostegno della liquidita e stabilizzaziate titolo,
facilitandone gli scambi e favorendo I'andamentgotare delle contrattazioni e iii) a futuri piani d
incentivazione.

La Societa potra procedere all'acquisto di aziooppe, da effettuarsi in una o pitanche, sino al 16
luglio 2018 (i.e. diciotto mesi dall'assunzioneldalelibera di autorizzazione).

Nel corso del 2017 sono state acquistate 1.05G@i@Mi corrispondenti al 0,3603% del capitale decia
In totale le azioni possedute sono 1.510.000 qwndenti al 0,5182% del capitale sociale e perastoc
medio pari a 0,9524 euro per azione.

Piano distock grant2017-2019

L'Assemblea degli Azionisti di Falck Renewables Sgdl 27 aprile 2017 ha approvato, al termine di un
processo che ha coinvolto anche il proprio comitegorse umane, il “Piano dtock grant 2017-2019"
destinato allAmministratore Delegato e a dirigentlipendenti che rivestono ruoli chiave all'inteatella
Societa e delle sue societa controllate ai serbardel14-bis del D. Lgs. del 24 febbraio 1998,58
(“TUF).

Il piano di incentivazione, di durata triennale,g& oggetto I'assegnazione a titolo gratuito aiddieiari
di massime n. 1.500.000 azioni ordinarie della &a¢ipari a un massimo di circa lo 0,515% del a#pit
sociale della Societa, subordinatamente all’avveram di due condizioni (iperformance legata alla
sostenibilita della situazione patrimoniale del o espressa dal rapporto tra Posizione Finanz2iketiaa
ed EBITDA (ii) permanenza del rapporto in essesél tbeneficiario e la societa.

Il “Piano distock grant 2017-2019” € in linea con quanto annunciato net@alelCapital Markets Day
del 29 novembre 2016 ed € volto a incentivare efielari a perseguire obiettivi di creazione diosal di
medio-lungo periodo e ad allineare gli interessibdmeficiari con quelli della Societa e degli austi.
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L’attuazione del piano avverra con azioni propm#lalSocieta gia in portafoglio o da acquistarseaisi
dell'art. 2357 del codice civile.

Nel mese di aprile 2017 é stata effettuata I'asseigne del piano di incentivazione relativo
allamministratore delegato di Falck Renewables $@A 591.000 diritti azionari. Nei mesi successivi
stata effettuata I'assegnazione anche ad atoanager del Gruppo per 449.318 diritti azionari.

Incremento della capacita installata

Nel mese di aprile 2017 € entrato in esercizi@itp eolico di Auchrobert, nel Regno Unito, cogtitula
12 turbine per una potenza complessiva installia3® W .

Rinegoziazione deproject financingdi Geopower Sardegna

Geopower Sardegna Srl ha rinegoziato il contratfednziamento irproject financing da 168,1 milioni

di euro, aggiungendo ulteriori 26,9 milioni, per tmale di 195 milioni di euro. La rinegoziazionel d
contratto diproject financing (il “rifinanziamento”) e stata eseguita con pwol di dodici banche: Banca
Popolare di Sondrio ScpA, Banco BPM SpA, BNP Par{lFdliale Italiana), Crédit Agricole Corporate and
Investment Bank (Milan Branch), Crédit Agricole (parma SpA, Credito Valtellinese SpA, ING Bank
N.V. (Filiale di Milano), MPS Capital Services Banper le Imprese SpA, Société Générale (Filiale di
Milano), The Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ Ltd, UBlanca SpA e UniCredit SpA.

Il rifinanziamento con scadenza giugno 2027, prsemngliori condizioni del precedente: il margind s
tasso d’'interesse € stato ridotto del 40% e geaererisparmio, lungo tutta la durata del prestiairca

5,6 milioni di euro, anche tenendo conto del magignporto del debito.

Waiverdi Eolica Sud

Con riferimento aproject financing dell'impianto di Eolica Sud Srl, la societa ha cordato con le banche
finanziatrici alcune modifiche tecniche al contadli finanziamento che prevedoriater alia, la presa
d’'atto dell’accordo raggiunto con I’Agenzia dellatEate, relativamente al contenzioso fiscale pieaghi
2009 e 2010.

Waiverdi Eolica Petralia

Con riferimento aproject financing dell'impianto di Eolica Petralia Srl, la societa dttenuto dalle banche
finanziatrici il consenso a diminuire il margind §nanziamento da 2,75% all’1,85%, con decorrehza
gennaio 2017. Nell'ambito del medesimaiver, & stata altresi concordata con le banche finaitzika
possibilita di sostituire il conto di riserva DSRAN una lettera di credito procurata a spese editfalck
Renewables SpA, dietro corresponsione dei costigier di commissione da quest’ultima sostenuteé d
margine corrispettivo.

Waiverdi Eolo 3W Minervino Murge

Con riferimento aproject financing dell'impianto di Eolo 3W Minervino Murge, la sotéeha concordato
con le banche finanziatrici una modifica del pfdi rimborso del finanziamento (ferma restando la
scadenza del 31 dicembre 2023) al fine di rengBti@derente atash flow generato dal progetto, anche a
seguito delle tempistiche di incasso degli incerftiiverse da quelle fino ad allora ipotizzate meldello
finanziario alla stipula del finanziamento), nonathéll'impatto dell’emissione degli atti definitivli
concessione dei contributi a valere sulla Legge 488revisione del piano di rimborso, peraltro t&tas
concessa a fronte della disponibilitd di Falck Restdes SpA a effettuare un versamento di circa 1,34
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milioni di euro sul conto di riserva a servizio ddébito della societa, a titolo di incremento del
finanziamento subordinato, versamento avvenut@ia 89 giugno 2017.

Accordo di co-sviluppo nei Paesi Bassi (Olanda)

Falck Renewables SpA é entrata nel mercato olaratés@erso un accordo con Kemperman & Partners
Projecten B.V. (K&P), consolidato sviluppatore lcdi Dronten, attivo nel settore eolico dal 2002.
L’accordo, che prevede il co-sviluppo di ympeline iniziale di circa 150 MW, nonché l'individuaziouie
nuove opportunita a lungo termine nel settore edaieshore e nel solare nei Paesi Bassi, rappresenta un
ulteriore contributo al raggiungimento degli ohiiéttli lungo periodo previsti dal Piano industrialig-alck
Renewables SpA presentato nel novembre 2016.

K&P e Falck Renewables SpA si concentreranno sgatticsostenibili e con forte attenzione alle coitaun
locali, proseguendo nell’approccio che Falck Rer#@smSpA ha intrapreso sin dall'inizio della suivaa

in Scozia. L’Olanda, che non ha ancora raggiurdgbiéttivo di sviluppo delle energie rinnovabili $a&to
dalla UE per il 2020, presenta un quadro regolattabile e ben funzionante, in cui il sostegne atlergie
rinnovabili & regolato in base al sistema SDBi#nfulering Duurzame Energieproductie?).

Entrata nel mercato Norvegese

In data 1 settembre 2017 Falck Renewables SpA baisiato una partecipazione di maggioranza in
Vestavind Kraft AS (ora Falck Renewables Vind AB¢ detiene due progetti eolici autorizzati in Ngiae
(Henngy e Okla), per una capacita complessivarda @0 MW. L’acquisto e stato stipulato con Svelgen
Kraft Holding AS, societa norvegese di produzioherabrgia con un considerevateck record nel settore
delle energie rinnovabili.

Falck Renewables SpA ha ottenuto da Svelgen Kraftling il controllo dei progetti Henngy e Okla
attraverso l'acquisizione dell’80% delle quote dstavind Kraft AS. Svelgen Kraft Holding rimarranoe
azionista di minoranza, condividendo la propria asmenza del mercato locale e della produzione
energetica. L'energizzazione dei progetti € previgin prima del 2019.

Il prezzo stabilito e di circa 2,2 milioni di eurde corrispondersi con risorse finanziare dispdinitii un
potenzialesarn-out di circa 4 milioni di euro, a valle della decisefinale dell’investimento.

All'interno dell’'operazione e previsto che FalckriRevables SpA possa esercitare un’opzione su uiterio
125 MW di progetti eolici sviluppati da Svelgen Krilolding in Norvegia.

Entrata nel mercato Svedese

In data 22 settembre 2017 Falck Renewables Spa&dwasdato da E.ON Wind Sweden AB (Gruppo E.ON)
una partecipazione pari al 100% in due SocietadghiVind AB e Brattmyrliden Vind AB) titolari di du
progetti eolici pronti per la costruzione in Sveziar una capacita complessiva di circa 115 MWe(ili
43,2 MW per Aliden e 72 MW per Brattmyrliden).

| due parchi eolici si trovano nel comuneihsksldsvik, sulla costa orientale della Svezia, a c&08 km

a nord di Stoccolma. | progetti sono stati svilupga E.ON Sweden AB, che continuera a supportalek-
Renewables SpA per le attivita di sviluppo e, uoliaventrati in funzione, fornira i servizi di O&M.

Il prezzo dell'acquisizione & pari a 7 milioni dire, a cui potra essere aggiunto un potenzaia-out a
favore del venditore, a fronte di benefici aggiunpier Falck Renewables SpA.

Y Incentivo all'energia sostenibile
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Entrata nel mercato USA

In data 25 settembre 2017 Falck Renewables 1S42(kb€ieta interamente controllata) e Canadian Solar
Inc. hanno sottoscritto un accordo per I'acquisizidel 99% delle quote del progetto fotovoltaico&than
Solar 1S-42 per una capacita complessiva di 92 itWato in North Carolina. Il prezzo stabilito écitica
USD 42,8 milioni soggetti a un adeguamentcclaking. Il closing € previsto per la fine del mese di
novembre 2017 ed é soggetto a una serie di conil@spensive, tra le quali 'approvazione regalate

il consenso di terze parti.

Il progetto, completamente costruito, beneficerardPPA di lungo termine con Duke Energy Progress.
messa in esercizio € avvenuta nel mese di sette2ftiie Nell'aprile di quest'anno, il progetto haaaso
accordi di finanziamentotax equity con Prudential Capital Group e US Bancorp.

Non vi sono ulteriori variazioni significative dagnalare relativamente allo stato dei contenzioessere,
indicati nella Relazione finanziaria semestral@tagiugno 2017, a cui si rimanda per un maggicdiadéo.

5.2 Principali investimenti e disinvestimenti

Gli investimenti del periodo, che ammontano a 22.5igliaia di euro, rappresentano l'impegno
finanziario del Gruppo per gli impianti eolici, glcquisti di concessioni del settore eolico, hormegli
interventi di miglioramento sugli impianti in eseio. Nel periodo in esame gli investimenti nelle
immobilizzazioni materiali hanno interessato propatimente la costruzione dei parchi eolici di Audien
(7.878 migliaia di euro) e di Assel Valley (194 iaga di euro), 'aggiustamento prezzo sul parcticeo
di Eolo 3W Minervino Murge (1.524 migliaia di eurd®@ migliorie sul parco eolico di Eolica Sud (155
migliaia di euro) e di Eolo 3W Minervino Murge {59 migliaia di euro), le migliorie sugli impiardi
Ecosesto (142 migliaia di euro) e Prima (1.206 imigldi euro), gli investimenti informatici del grpo
Vector Cuatro (82 migliaia di euro) e altri minorwvestimenti (320 migliaia di euro).

Gli investimenti relativi a immobilizzazioni immateali ammontano a 9.852 migliaia di euro e si igeono
principalmente ad acquisti di concessioni per ktrezione di impianti eolici in Svezia (3.362 majé di
euro) e in Norvegia (6.226 migliaia di euro) eiattmori investimenti per software operativi.

Non si sono registrati disinvestimenti per dimensio importo tali da essere menzionati.
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6. Dichiarazione del dirigente preposto alla rediazi dei documenti contabili
societari a norma delle disposizioni dell’art. idcomma 2 del D.Lgs. 58/1998

Il dirigente preposto alla redazione dei documentitabili societari, Paolo Rundeddu,
dichiara, ai sensi dell’art. 154-bis, comma 2 dekfd Unico della Finanza (D.Lgs.
58/1998), che l'informativa contabile contenuta pet¢sente Resoconto intermedio di

gestione al 30 settembre 2017 corrisponde alldtaisze documentali, ai libri e alle

scritture contabili.

Paolo Rundeddu

(Dirigente preposto alla redazione
dei documenti contabili societari)

Milano, 9 novembre 2017
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