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SABAF | RAPPORTO ANNUALE 2017

RELAZIONE SULLA GESTIONE

SITUAZIONE ECONOMICO-FINANZIARIA DEL GRUPPO’

IN MIGLIAIA DI EURO

VARIAZIONE
) ) [+
e = ERE S

Ricavi di vendita 150.223 100% 130978 100% 19.245 +14,7%
?Sgﬁgi;’peramo jordo 095 | 20,6% 25.365 19,4% 5.590 +22,0%
Risultato operativo (EBIT) 18.117 12,1% 12501 9,5% 5616 +44,9%
Utile ante imposte eod | 11,9% 12.417 9.5% 5.387 +43,4%
:’f';?ﬁ;za el Gruppo ags | 9,9% 8.994 6.9% 5.841 +64,9%
Utile base per azione (euro) 1,323 - 0,791 - 0,531 +67,0%
Utile diluito per azione (euro) 13| - 0,791 - 0,531 +67,0%

Nel 2017 il Gruppo Sabaf ha conseguito ricavi di vendita pari a 150,2 milioni di euro
in crescita del 14,7% rispetto ai 131 milioni di euro del 2016; a parita di area di conso-
lidamento I'incremento é stato del 12,9%. L'aumento delle vendite & stato accompa-
gnato da un miglioramento pit che proporzionale della redditivita: I'EBITDA 2017 &
stato di 31 milioni di euro, pari al 20,6% del fatturato, rispetto ai 25,4 milioni di euro
(19,4% del fatturato) nel 2016, I'EBIT ha raggiunto i 18,1 milioni di euro, parial 12,1%
del fatturato, contro i 12,5 milioni di euro (9,5%) dellanno precedente. Il risultato
netto del 2017, pari a 14,8 milioni di euro (9,9% delle vendite), & superiore del 64,9%
rispetto ai 9 milioni di euro del 2016.

La suddivisione per linea di prodotto dei ricavi di vendita & dettagliata dalla tabella

seguente:

IN MIGLIAIA DI EURO

Dall'analisi delle vendite per categoria di prodotto si evidenzia la forte crescita dei
bruciatori speciali, la famiglia dove piti forte & stata I'innovazione di prodotto negli
ultimi anni. Molto positivo & stato anche I'andamento delle vendite dei rubinetti in
legaleggera, che ormai hanno quasi totalmente sostituito i rubinettiin ottone. Anche
tutte le altre linee di prodotto hanno registrato buoni tassi di crescita, ad esclusione
dei termostati.

Per quanto riguarda la ripartizione geografica dei ricavi, essa & stata la seguente:

IN MIGLIAIA DI EURO

Rubinetti in ottone 5.991 4,0% 9.007 6,9% | -33,5% Italia 36.523 | 24,3% | 36.365 | 27,8% | +0,4%
Rubinetti in lega leggera 39.351 | 26,2% | 32.393 | 24,7% | +21,5% Europa Occidentale 11.678 7,8% 8.553 6,5% | +36,5%
Termostati 7.376 4,9% 7.699 5,9% -4,2% Europa Orientale 42.824 | 28,5% | 34.123 | 26,1% | +25,5%
Bruciatori standard 41.070 | 27,3% | 37.338 | 28,5% | +10,0% Medio Oriente e Africa 13.009 8,6% 11.698 8,9% | +11,2%
Bruciatori speciali 27184 | 18,1% | 21.215 | 16,2% | +28,1% Asia e Oceania 10.516 7,0% 8.088 6,2% | +30,0%
Accessori e altri ricavi 15.267 | 10,2% | 12.613 9,6% | +21,0% Sud America 22938 | 153% | 20.847 | 15,9% | +10,0%
AR 136.239| 90,7% |120.265| 91,8% |+13,3% Nord America e Messico | 12735 | 85% | 11304 | 86% | +127%
COMPONENTI GAS : ! : N o ' ! : ! '
Bruciatori professionali 5.079 3,4% 2.289 1,8% |+121,9% TOTALE 150.223| 100% |130.978| 100% |+14,7%
Cerniere 8.905 5,9% 8.424 6,4% +5,7%

TOTALE 150.223| 100% |130.978| 100% |+14,7%

1 I valori 2016, esposti a fini comparativi nella presente sezione, sono stati rideterminati ai sensi dell'lFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla 115

valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla data di acquisizione precedentemente considerata provvisoria.



Nel 2017 tutti i mercati hanno registrato tassi di crescita a doppia cifra; fa eccezione
I'ltalia, dove le vendite si sono comunque mantenute stabili dopo anni di declino a
causa del forte ridimensionamento della produzione di elettrodomestici sul territorio
nazionale. Tassi di incremento delle vendite molto positivi sono stati registrati negli
altri mercati europei, dove Sabaf sta consolidando la propria leadership. Il mercato
mediorientale ha mostrato un deciso recupero rispetto al 2016, Asia, Nord America e
Sud America hanno confermato un trend di fondo positivo.

| prezzi medi di vendita del 2017 sono stati inferiori dello 0,8% rispetto al 2016.

I prezzi medi effettivi di acquisto delle principali materie prime (ottone, leghe di al-
luminio e acciaio) sono stati sono stati mediamente superiori rispetto al 2016, con un
impatto negativo pari allo 0,9% delle vendite. L'incidenza dei consumi (acquisti pit
variazione delle rimanenze) sulle vendite & stata pari al 38,2% nel 2017, rispetto al
36,7% del 2016.

L'incidenza del costo del lavoro & diminuita dal 24,5% delle vendite al 23,5%, benefi-
ciando della maggiore automazione della produzione e di una minore incidenza dei
costi di struttura.

Il cash flow reddituale (utile netto pit ammortamenti) & stato di 27,7 milioni di euro,
con una incidenza sul fatturato pari al 18,5% (22 milioni di euro e 16,8% rispettiva-
mente nel 2016).

Lincidenza degli oneri finanziari netti sul fatturato rimane invariata allo 0,5%.

Il tax-rate del 2017 & parial 16,2% (26,9% nel 2016) e gode di benefici fiscali per circa

2,3 milioni di euro (principalmente legati al "patent box" e agli investimenti effettuati
in Turchia), dettagliatamente illustrati nella Nota 31 del bilancio consolidato.

La situazione patrimoniale del Gruppo, riclassificata in base a criteri finanziari, si

presenta come segue:
31.12.2016

IN MIGLIAIA DI EURO

I flussi finanziari dell'esercizio sono sinteticamente esposti nella sequente tabella:

2016

IN MIGLIAIA DI EURO

Liquidita iniziale 12.143 3.991
Cash flow operativo 22.779 25.931
L | o
Free cash flow 8.835 14.169
Flusso m@%aho_ R 65 (2.894)
dall'attivita finanziaria

Acquisizione A.R.C. - (2.614)
Differenze cambio di traduzione (2.929) (509)
Liquidita finale 11.533 12.143

L'indebitamento finanziario netto e la liquidita nelle tabelle di cui sopra sono definiti
in conformita alla posizione finanziaria netta dettagliata nella Nota 22 del bilancio
consolidato, come richiesto dalla comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006.

Al31 dicembre 2017 il capitale circolante ammonta a 50,8 milioni di euro, rispetto ai
46,1 milioni di euro difine 2016 la sua incidenza sul fatturato € parial 33,8% (35,2%
nel 2016).

Anche per trarre vantaggio del basso livello dei tassi di interesse, a partire dal 2016
il Gruppo ha rimodulato la durata media dei propri finanziamenti, stipulando alcuni
contratti di mutuo chirografario rimborsabiliin 5 anni e riducendo I'esposizione ban-
caria a breve termine.

Nel 2017 il Gruppo Sabaf ha effettuato investimenti netti per 13,9 milioni di euro. |
principali investimenti dell'esercizio sono stati finalizzati all'automazione delle linee

di assemblaggio dei rubinetti in lega leggera e all'interconnessione degli impianti
Attivita non correnti 93.802 93.967 . . o . . - . : - .
B di produzione con i sistemi gestionali (industria 4.0). E stato acquisito il fabbricato
Attivita a breve 2 79.314 72.908 di Campodarsego (PD) dove esercita I'attivita la A.R.C., precedentemente in affitto.
B i In Brasile & stato ampliato lo stabilimento, a fronte dell'aumento dei volumi di pro-
Passivita a breve ? (28.561) (26.824) duzione; mentre in Turchia sono state robotizzate tutte le isole di pressofusione. Altri
Conit IW oo t””4 5 755 """""" 16,084 investimenti sono stati destinati alla realizzazione di stampi per nuovi bruciatori.
aprta e clreeran e """""""""""""" e ) Sono sistematici gli investimenti di mantenimento e sostituzione per tenere costan-
Attivita finanziarie 67 0 temente aggiornato e in efficienza I'apparato produttivo.
a breve termine
Fondi per rischi e oneri, 4.034 (4.284) Il free cash flow (cash flow operativo meno investimenti) & stato di 8,8 milioni di euro,
TFR, imposte differite ’ ’ . . e o . R .
rispetto ai 14,2 milioni di euro del 2016, a seguito di una diversa dinamica del capi-
CAPITALE INVESTITO NETTO 140.588 135.767 tale circolante (in particolare a sequito dell'incremento delle vendite si registra un
bosiione fi o “ Y aumento dei crediti commerciali al 31 dicembre 2017).
oslzione |n§n2|ar|a netta (5830) (2804)
a breve termine
Posizione finanziaria netta | Nel corso dell'esercizio il Gruppo ha pagato dividendi per 5,4 milioni di euro e acqui-
a medio-lungo termine (19.703) (20.654) stato azioni proprie per 2,1 milioni di euro; I'indebitamento finanziario netto & pari a
25,5 milioni di euro, contro i 23,5 milioni di euro del 31 dicembre 2016.
INDEBITAMENTO (25.533) (23.458)
FINANZIARIO NETTO
PATRIMONIO NETTO 115.055 112.309 Al'31 dicembre 2017 il patrimonio netto ammonta a 115 milioni di euro; il rapporto tra I'in-
debitamento finanziario netto e il patrimonio netto & paria 0,22 contro o 0,21 del 2016.
116 2 Somma di Rimanenze, Crediti commerciali, Crediti per imposte e Altri Crediti correnti.

3 Somma di Debiti commerciali, Debiti per imposte e Altri debiti.
4 Differenza tra Attivita a breve e Passivita a breve.
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Redditivita del ca@:{ale investito o o

(EBIT/capita'!g‘investito) """"""""""""" 129% 9.2%
Dividendi per azione (euro) 0,55° 0,48
Indebitamento netto/EBITDA 0,82 0,92
Indebitamento netto/Mezzi propri 22% 21%
Capitalizzazi‘c;'r‘w'é dimercato | .

al 31 dicemb'r‘g‘/patrimonio netto | 2o 107
Variazione del fatturato +14,7% -5,1%

Rimandiamo alla parte introduttiva del Rapporto Annuale per un esame dettagliato
deglialtri indicatori di performance (KPI).

FATTORI DI RISCHIO

I risultati del processo diidentificazione e valutazione dei rischi (Risk Assessment) svolto nel 2017
hanno evidenziato come il Gruppo Sabaf sia esposto ad alcuni fattori di rischio, riconducibili alle
macro-categorie descritte di seguito.

Rischi di contesto esterno

Rischi derivanti dal contesto esterno in cui Sabaf opera, che potrebbero impattare ne-
gativamente sulla sostenibilita economico-finanziaria del business nel medio-lungo
termine. | rischi piti rilevanti che rientrano in questa categoria sono connessi alle con-
dizioni generali dell'economia, all'andamento della domanda e alla concorrenza di
prodotto, cui si aggiungono i rischi connessi alla presenza di Sabaf in Turchia e, pitiin
generale, di instabilita dei Paesi emergenti in cui il Gruppo opera.

Rischi strategici

Rischi strategici che potrebbero impattare negativamente sulle performance di breve
medio termine di Sabaf, tra cui, ad esempio: la perdita di opportunita di business sul
mercato cinese, i rischi connessi alla strategia di crescita per linee esterne e la tutela
di esclusivita del prodotto.

Rischi legali e di compliance

Rischi connessi alle responsabilita contrattuali di Sabaf e alla compliance rispetto alle
normative applicabili al Gruppo, tra cui: il D.Lgs. 231/2001, la L. 262/2005, la norma-
tiva HSE, laregolamentazione applicabile alle societa quotate, la normativa fiscale, la
normativa giuslavoristica.

Rischi operativi

Rischi di subire perdite derivanti da inadeguatezza o disfunzione di processi, risorse
umane e sistemi informativi. In tale categoria rientrano i rischi di natura finanziaria
(es. perdite derivanti dalla volatilita del prezzo delle materie prime impiegate dal
Gruppo nei processi produttivi, dalle oscillazioni dei tassi di cambio ovvero dalla

gestione del credito commerciale), i rischi connessi ai processi produttivi (es. re-
sponsabilita di prodotto), i rischi organizzativi (es. perdita e/o difficile reperibilita di
competenze chiave, resistenza al cambiamento da parte dell'organizzazione), i rischi
connessi agli acquisiti (es. rapporti con fornitori e terzisti) e i rischi di Information
Technology.

Peri principali rischi, sono fornite di sequito le descrizioni analitiche e le relative azio-
ni di risk management in essere.

Andamento del settore

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo & influenzata da vari

fattori connessi all'andamento del settore, tra cui:

e Andamento macro-economico generale: il mercato degli elettrodomestici e
influenzato da fattori macroeconomici quali: I'andamento del Prodotto Interno
Lordo, il livello di fiducia dei consumatori e delle imprese, I'andamento dei tassi
d'interesse, il costo delle materie prime, il tasso di disoccupazione, la facilita di
ricorso al credito.

e Concentrazione del mercato di sbocco: a seguito di fusioni e acquisizioni, i clienti
hanno acquisito potere contrattuale.

e Stagnazione della domanda nei mercati maturi(i.e. Europa) a favore della crescita
nei Paesi emergenti, caratterizzati da condizioni vendita differenti e da un conte-
sto macro-economico pit instabile.

e Inasprimento della concorrenza che, in alcuni casi, impone politiche di prezzo
aggressive.

Perfronteggiare tale situazione, il Gruppo punta a mantenere invariata e, ove possibi-

le, rafforzare la propria posizione di leadership attraverso:

e sviluppo di nuovi prodotti, caratterizzati da prestazioni superiori rispetto agli at-
tuali standard di mercato e personalizzati in base alle esigenze del cliente;

e diversificazione degli investimenti commerciali su mercati in crescita ed emer-
genti con investimenti commerciali e produttivi locali;

e mantenimento di elevati standard di qualita e sicurezza, che consentono di diffe-
renziare il prodotto mediante I'impiego di risorse e I'implementazione di processi
produttivi difficilmente sostenibili dai competitor;

e consolidamento delle relazioni commerciali con i principali player del settore;

e adozione di una strategia di diversificazione e ingresso in nuovi segmenti/ settori
di business.

Instabilita dei Paesi emergenti in cui il Gruppo opera

La Turchia rappresenta il principale polo di produzione di elettrodomestici a livello
europeo; neglianni, I'industria locale ha attratto ingenti investimenti esteri e favorito
la crescita di importanti produttori.

In tale contesto, Sabaf ha creato nel 2012 uno stabilimento produttivo in Turchia che
realizza oggiil 10% della produzione totale di Gruppo.

Il mercato turco rappresenta oltre il 25% delle vendite totali del Gruppo. Le tensioni
socio-politiche in Turchia degli ultimi anni non hanno avuto alcun effetto sulle attivita
del Gruppo Sabaf, che sono proseguite nella totale ordinarieta. In considerazione del-
la rilevanza strategica di tale Paese, il management ha valutato i rischi che potrebbero
derivare dall'impossibilita di operare in Turchia.

Si evidenzia come tutti i prodotti oggi realizzati in Turchia possono essere realizzati
anche in ltalia, sebbene a costi superiori, potendo garantire cosi la continuita delle
forniture ai clienti.

5 Dividendo proposto.
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Piur in generale, il Gruppo risulta esposto ai rischi connessi all'instabilita (politica,
economica, fiscale, normativa) di alcuni Paesi emergenti in cui produce o vende.
Eventuali situazioni di embargo o di particolare instabilita politico/economica, ovvero
mutamenti nei sistemi normativi e/o giudiziari locali, ovvero I'imposizione di nuove
tariffe doganali o imposte potrebbero incidere negativamente su una quota del fattu-
rato di Gruppo e sulla relativa marginalita.

Per mitigare i fattori di rischio sopra citati, Sabaf ha adottato le sequenti misure:

e diversificazione degli investimenti a livello internazionale, definendo diverse
priorita strategiche che considerano, oltre alle opportunita di business, anche i
diversi profili di rischio associati;

e monitoraggio dell'andamento economico e sociale dei Paesi target, anche attra-
verso una rete locale di agenti e collaboratori;

e tempestiva valutazione degliimpatti (potenziali) conseguenti all'eventuale inter-
ruzione del business sui mercati di Paesi emergenti;

e adozione di condizioni contrattuali di vendita che tutelano il Gruppo (es.: paga-
menti anticipati e pagamenti a mezzo di lettere di credito presso primari istituti
bancari).

Concorrenza di prodotto

Il modello di business del Gruppo Sabaf & incentrato sulla produzione di componenti
per la cottura a gas (rubinetti e bruciatori); pertanto esiste il rischio di non valutare
correttamente le minacce e le opportunita derivanti dalla concorrenza di prodotti al-
ternativi (soluzioni alternative alla cottura a gas, quali ad esempio I'induzione), con la
conseguenza di non sfruttare adeguatamente eventuali opportunita di mercato e/o
risentire di impatti negativi sulla marginalita e sul fatturato.

Negli ultimi anni, il Gruppo ha avviato alcuni progetti volti ad analizzare le opportu-
nita e le minacce connesse alla concorrenza di prodotti alternativi alla cottura a gas,
tra cui:

e analisi delle possibilita di espansione nel mercato dei piani cottura a induzione,
con focus sulle analisi di fattibilita tecnica e commerciale;

e sviluppo di nuovi componenti perla cottura a gas in grado di soddisfare le esigen-
ze che portano alcuni consumatori (soprattutto occidentali) a preferire I'induzione
(fattori estetici, praticita e facilita di pulizia, integrazione tecnologica);

e valutazione di operazioni di M&A, anche in settori contigui a quello tradizional-
mente seguito da Sabaf.

Perdita di opportunita di business nel mercato cinese

Con una produzione di oltre 20 milioni di piani cottura all'anno, la Cina rappresenta
uno dei pit importanti mercati al mondo. Dopo molti anni di sola presenza commer-
ciale, nel 2015 Sabaf ha avviato la produzione in loco di un bruciatore speciale per il
mercato cinese.

Esiste, tuttavia, il rischio che gli investimenti effettuati da Sabaf per I'apertura della
sede in Cina e I'avviamento della produzione non producano (almeno nel breve/me-
dio periodo) un adeguato ritorno economico.

Per supportare lo sviluppo della filiale cinese del Gruppo e garantire il ritorno econo-

mico degli investimenti effettuati, Sabaf ha in corso le seguenti azioni:

e sviluppare un piano strategico / operativo adeguato a sfruttare le opportunita di
crescita offerte dal mercato locale;

e proseguire nello sviluppo di linee di prodotto in linea con le esigenze del mercato
cinese e conformi alle normative locali;

e adottare e mantenere un mix qualita - prezzo in linea con le aspettative dei
potenziali clienti locali.

Crescita per linee esterne

Il piano strategico sviluppato dal management di Gruppo include, tra gli altri elemen-

ti, la possibilita di crescita per linee esterne, anche in settori contigui. Tale scelta stra-

tegica comporta specifici profili di rischio per Sabaf, riconducibili a:

e non corretta valutazione delle societa target/ non corretta valutazione dei rischi e
delle opportunita di una eventuale acquisizione;

e ritardi o difficolta nell'integrazione.

Il Gruppo ha adottato soluzioni e strumenti atti a mitigare i sopra citati rischi, quali:

e definizione di linee guida / requisiti necessari per l'individuazione di societa
target;

e costituzione di un team interno di lavoro, dedicato alla individuazione e
valutazione di potenziali target;

e sviluppo di linee guida, processi e strumenti a supporto della valutazione di
operazioni di M&A e delle successive attivita di integrazione.

Tutela dell’esclusivita di prodotto

Il modello di business di Sabaf basa la tutela dell'esclusivita del prodotto principal-
mente sulla capacita di progettazione e realizzazione interna dei macchinari speciali
utilizzati nei processi produttivi, grazie al know-how unico e difficilmente replicabile
dai concorrenti.

Esiste il rischio che alcuni prodotti del Gruppo, ancorché protetti da tutela brevettua-
le, siano copiati dai concorrenti. L'esposizione a tale rischio & aumentata a seguito
dell'apertura commerciale in Paesi in cui & difficile far valere i diritti sui brevetti in-
dustriali.

Sabaf ha sviluppato e mantenuto nel tempo un modello strutturato di gestione delle
innovazioni e della protezione della proprieta intellettuale. Inoltre, il Gruppo monito-
ra periodicamente le strategie brevettuali adottate/da adottare sulla base di valuta-
zioni di costo/opportunita.

Rischi finanziari

Il Gruppo Sabaf & esposto a una serie di rischi di natura finanziaria, riconducibili a:

e Volatilita dei prezzi delle materie prime: Sabaf impiega nei processi produttivi
metalli e leghe, i cui prezzi sono generalmente negoziati con frequenza
semestrale o annuale; di conseguenza le Societa del Gruppo potrebbero non
riuscire a trasferire ai clientiimmediatamente in corso d'anno eventuali variazioni
dei prezzi delle materie prime, con conseguenti effetti sulla marginalita.

e Oscillazione dei tassi di cambio: il Gruppo effettua transazioni prevalentemente
in euro; esistono tuttavia transazioni in altre valute, quali il dollaro USA, il real
brasiliano, la lira turca e il renminbi cinese. In particolare, poiché il 14% circa del
fatturato consolidato & realizzato in dollaro USA, I'eventuale suo deprezzamento
rispetto all'euro e al real potrebbe comportare una perdita di competitivita nei
mercati in cui tali vendite sono realizzate (soprattutto America Settentrionale e
Meridionale).

e Credito Commerciale: I'elevata concentrazione del fatturato su un numero
limitato di clienti, genera una concentrazione dei relativi crediti commerciali, con
conseguente potenziale aumento dell'impatto negativo sui risultati economico-
finanziari in caso di insolvenza di uno di essi. In particolare, in considerazione
delle difficolta strutturali del settore degli elettrodomestici nei mercati maturi, &
possibile che si manifestino situazioni di difficolta finanziaria o di insolvenza da
parte dei clienti.

Per approfondimenti in merito ai rischi di natura finanziaria, si rinvia alla Nota 35 del
bilancio consolidato in tema di informativa rilevate ai fini dell'lFRS 7.
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ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

I progetti di ricerca e sviluppo pit significativi condotti nel corso del 2017 sono stati
i seguenti:

Bruciatori

e sonoinfase disviluppo tre modelli di bruciatori customizzati destinati al mercato
nordamericano;

e ¢ stato realizzato un bruciatore tripla corona di dimensioni ridotte destinato al
mercato sudamericano;

e ¢ stato sviluppato un bruciatore personalizzato per un importante cliente
brasiliano;

e i stanno testando soluzioni tecniche innovative che facilitano la pulizia dei
bruciatori da parte degli utentj;

Rubinetti

e ¢ stato sviluppato un rubinetto con sicurezza specifico per la regolazione del
forno;

e ¢incorso un progetto per la realizzazione di un rubinetto multiposizione;

Cerniere

e ¢ stato completato lo sviluppo della motorizzazione di cerniere entro porta per
forno e relativo controllo elettronico dell'apertura e della chiusura della porta;

e ¢ stata sviluppata una cerniera lavastoviglie dotata di un sistema “sliding" per lo
scorrimento del pannello;

e @ statosviluppato un gruppo ammortizzatore entro forno idoneo perapplicazione
su forni a microonde;

e sono stati sviluppati una cerniera e un portarullino della tipologia high
performance, per applicazioni su impianti professionali.

Oltre ai gia citati interventi di integrazione tra impianti di produzione e sistemi ge-
stionali (industria 4.0), sono stati avviati studi per I'etichettatura elettronica dei colli
e per I'automazione della logistica interna. Per tutto il Gruppo, € proseguito il miglio-
ramento dei processi produttivi, che si & accompagnato allo sviluppo e realizzazione
interna di macchinari, utensili e stampi.

| costi di sviluppo sono stati capitalizzati per 496.000 euro, in quanto sono risultate
soddisfatte tutte le condizioni previste dai principi contabili internazionali, negli altri
casi sono stati imputati a conto economico.

DICHIARAZIONE DI CARATTERE
NON FINANZIARIO

A partire dal 2017, il Gruppo Sabaf pubblica in una relazione distinta dalla presen-
te relazione sulla gestione la dichiarazione consolidata di carattere non finanziario
prevista dal D.Lgs. 54/2016. Nella dichiarazione non finanziaria sono fornite tutte
le informazioni utili ad assicurare la comprensione dell'attivita del Gruppo, del suo
andamento, dei suoirisultati e dell'impatto dalla stessa prodotta, con particolare rife-
rimento ai temi ambientali, sociali, attinenti al personale, al rispetto dei diritti umani,
alla lotta contro la corruzione attiva e passiva, che sono rilevanti tenuto conto delle
attivita e delle caratteristiche del Gruppo.

La dichiarazione di carattere non finanziario & inclusa nello stesso fascicolo di stampa
in cui sono pubblicati la relazione sulla gestione, il bilancio consolidato, il bilancio
separato della capogruppo Sabaf S.p.A. e la relazione sulla remunerazione.

Si evidenzia come gia dal 2005, peraltro, il Gruppo Sabaf pubblica congiuntamente
nel Rapporto Annuale le proprie performance di sostenibilita economiche, sociali ed
ambientali.

PERSONALE

Nel Gruppo Sabaf nel corso del 2017 non vi sono stati morti sul lavoro o infortuni
gravi sul lavoro che hanno comportato lesioni gravi o gravissime peri quali € stata de-
finitivamente accertata una responsabilita aziendale o addebiti in ordine a malattie
professionali su dipendenti o ex dipendenti e cause di mobbing, per cui le societa del
Gruppo sono state dichiarate definitivamente responsabili.

Per ogni altra informazione si rimanda alla Dichiarazione non finanziaria.

AMBIENTE

Segnaliamo che nel corso del 2017 non vi sono stati:

e danni causati all'ambiente per cui il Gruppo & stato dichiarato colpevole in via
definitiva;

e sanzioni o pene definitive inflitte al Gruppo per reati o danni ambientali.

Per ogni altra informazione si rimanda alla Dichiarazione non finanziaria.

CORPORATE GOVERNANCE

Per una trattazione completa del sistema di corporate governance del Gruppo Sabaf
sirimanda alla relazione sul governo societario e sugli assetti proprietari, disponibile
sul sito della Societa alla sezione Investor Relations.

SISTEMA DI CONTROLLO INTERNO
SUL FINANCIAL REPORTING

Il sistema di controllo interno sul financial reporting & analiticamente descritto nella
relazione sul governo societario e sugli assetti proprietari, alla quale si rinvia.

Con riferimento alle “condizioni per la quotazione di azioni di societa controllanti so-
cieta costituite e regolate dalla legge di Stati non appartenenti all'Unione Europea”
di cui agli articoli 36 e 39 del Regolamento Mercati, la Societa e le sue controllate
dispongono di sistemi amministrativo-contabili che consentono la messa a disposi-
zione del pubblico delle situazioni contabili predisposte ai fini della redazione del
bilancio consolidato dalle societa che ricadono nell'ambito di tale normativa e sono
idonei a far pervenire regolarmente alla direzione e al revisore della Capogruppo i
dati necessari per la redazione del bilancio consolidato. Il Gruppo Sabaf dispone,
inoltre, di un efficace flusso informativo verso il revisore centrale, nonché di informa-
zioni in via continuativa in merito alla composizione degli organi sociali delle societa
controllate con evidenza delle cariche ricoperte e provvede alla raccolta sistematica e
centralizzata, nonché al regolare aggiornamento, dei documenti formali relativi allo
statuto ed al conferimento dei poteri agli organi sociali. Sussistono quindi le condi-
zioni di cui al citato articolo 36, lettere a), b) e ¢) del Regolamento Mercati emanato da
CONSOB. Nel corso dell'esercizio non sono state effettuate acquisizioni di societa con
sede in Paesi non appartenenti all’Unione Europea che, autonomamente considerate,
rivestano significativa rilevanza ai fini della normativa in esame.

MODELLO 231

Il Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo adottato ai sensi del Decreto Le-
gislativo 231/2001 & descritto nella relazione sul governo societario e sugli assetti
proprietari, alla quale si rinvia.
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PROTEZIONE DEI DATI PERSONALI

Con riferimento al D.Lgs. 196 del 30 giugno 2003, nel corso del 2017 il Gruppo ha
prosequito la sua attivita per garantire il rispetto delle norme in vigore. Sono in corso
le attivita di adeguamento al regolamento GDPR, che entrera in vigore nel mese di
maggio 2018.

STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Per il commento di tale voce rimandiamo alla Nota 35 del bilancio consolidato.

OPERAZIONI ATIPICHE O INUSUALI

Le societa del Gruppo Sabaf non hanno compiuto operazioni atipiche o inusuali nel
corso del 2017.

SEDI SECONDARIE

Né Sabaf S.p.A. né le sue controllate hanno sedi secondarie operative.

DIREZIONE E COORDINAMENTO

Sabaf S.p.A. non & soggetta ad attivita di direzione e coordinamento da parte di altre
societa.

Sabaf S.p.A. esercita attivita di direzione e coordinamento nei confronti delle sue con-

trollate italiane Faringosi Hinges s.r.l., Sabaf Immobiliare s.r.l. e A.R.C.s.r.l.

OPERAZIONI INFRAGRUPPO E
OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

I rapporti fra le societa del Gruppo, inclusi quelli con la controllante, sono regolati a
condizioni di mercato, cosi come i rapporti con parti correlate, definite ai sensi del
principio contabile las 24. Il dettaglio delle operazioni infragruppo e delle altre ope-
razioni con parti correlate & esposto alla Nota 36 del bilancio consolidato e alla Nota
37 del bilancio separato di Sabaf S.p.A.

FATTI DI RILIEVO INTERVENUTI
DOPO LA CHIUSURA ED EVOLUZIONE
PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

L'avvio del 2018 evidenzia un moderato incremento delle vendite rispetto allo stesso
periodo del 2017. Dopo un anno caratterizzato da un tasso di crescita nettamente
superiore al trend medio degli ultimi esercizi e nonostante lo scenario competitivo ri-
manga ancora impegnativo, il Gruppo stima per l'intero esercizio 2018 di potere rag-
giungere ricavi in aumento tra il 3% e il 5% rispetto al 2017. Il Gruppo ritiene inoltre
che I'adeguamento dei prezzi di vendita e gli ulteriori miglioramenti dell'efficienza
gestionale consentiranno di bilanciare gli impatti negativi legati all'indebolimento
del dollaro e all'aumento dei prezzi delle materie prime, e stima pertanto una redditi-
vita operativa (EBITDA%) in linea con il 2017.

Tali ipotesi considerano uno scenario macroeconomico non influenzato da eventi im-
prevedibili. Qualora la situazione economica subisca, invece, significative variazioni i
valori consuntivi potrebbero discostarsi dai dati previsionali.
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RELAZIONE SULLA GESTIONE

SITUAZIONE ECONOMICO-FINANZIARIA DI SABAF S.P.A.

2016 VAR.

IN MIGLIAIA DI EURO

VAR. %

Ricavi di vendita 115.687 101.523 14.164 +14,0%
Margine operativo lordo (EBITDA) 17.477 13.525 3.952 o
Risultato operativo (EBIT) 8.050 4.070 3.980 e
Utile ante imposte (EBT) 9.072 3.593 5.479 5%
Utile netto 8.001 2.460 5.541 a50%
Lariclassificazione della situazione patrimoniale in base a criteri finanziari si presenta come segue:
Attivita non correnti © 89.361 89.258
Attivita finanziarie non correnti 1.848 2.137
Attivita a breve 7 58.875 54.475
Passivita a breve & (23.643) (22.441)
Capitale circolante ¢ 35.232 32.034
Fondi per rischi e oneri, TFR, imposte differite (2.637) (2.888)
CAPITALE INVESTITO NETTO 123.804 120.541
Posizione finanziaria netta a breve termine (15.239) (11.496)
Posizione finanziaria netta a medio-lungo termine (16.478) (17.521)
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (31.717) (29.017)
PATRIMONIO NETTO 92.087 91.524
[ flussi finanziari dell'esercizio sono sinteticamente esposti nella seguente tabella:
Liquidita iniziale 1.797 1.090
Cash flow operativo 12.554 15.205
Flusso monetario da investimenti 9.319) (12.591)
Free cash flow 3.235 2.614
Flusso monetario da attivita finanziarie (2.335) (1.907)
FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO 900 707
Liquidita finale 2.697 1.797
6 Escluse le Attivita finanziarie. 8 Somma di Debiti commerciali, Debiti per imposte e Altri debiti. 121

7 Somma di Rimanenze, Crediti commerciali, Crediti per imposte e Altri crediti correnti.

9 Differenza tra Attivita a breve e Passivita a breve.



L'indebitamento finanziario netto e la posizione finanziaria netta a breve termine
nelle tabelle di cui sopra sono definiti in conformita alla posizione finanziaria netta
dettagliata nella Nota 22 del bilancio separato, come richiesto dalla comunicazione
CONSOB del 28 luglio 2006.

L'esercizio 2017 si & chiuso con un fatturato in aumento del 14% rispetto al 2016. La
famiglia di prodotto dei rubinetti e termostati é stata la pit debole, mentre le vendite
di bruciatori hanno registrato un andamento molto positivo. In particolare, si eviden-
ziala forte crescita dei bruciatori speciali, famiglia dove piu forte & stata 'innovazione
di prodotto negli ultimi anni. Lincremento delle vendite ha impattato positivamente
sulla redditivita operativa lorda: I'EBITDA & stato di 17,5 milioni di euro, parial 15,1%
del fatturato (13,5 milioni di euro nel 2016, parial 13,3%).

L'EBIT del 2017 ¢ stato di 8,1 milioni di euro, pari al 7% del fatturato (4,1 milioni di
euro nel 2016, pari al 4%).

L'incidenza del costo del lavoro sulle vendite & diminuita dal 26% al 24,8%.
L'incidenza degli oneri finanziari netti sul fatturato & minima e pariallo 0,4% (sostan-
zialmente invariata), in virtd del livello di indebitamento finanziario contenuto e dei
bassi tassi d'interesse.

Nel corso del 2017, a differenza del precedente esercizio, la Societa ha ricevuto divi-
dendi per 1,5 milioni di euro dalla controllata Sabaf Immobiliare e contabilizzato il
beneficio fiscale relativo al Patent Box per il triennio 2015-2017, pari a complessivi
1,3 milioni di euro, come dettagliatamente illustrato nella Nota 33 del bilancio se-
parato. L'onere fiscale effettivo relativo all'esercizio 2017 & pari al 11,8% (era pari al
31,5% nel 2016).

L'utile netto & stato di 8 milioni di euro, pari al 6,9% del fatturato (2,5 milioni di euro
nel 2016 parial 2,4%).

Il cash flow reddituale (utile netto pit ammortamenti) passa da 11,5 a 16,8 milioni
di euro, con una incidenza sul fatturato pariall"14,6% (era pari all'11,3% nel 2016).

Nel 2017 Sabaf S.p.A. ha investito oltre 8 milioni di euro in impianti e macchinari. |
principali investimenti dell'esercizio sono stati finalizzati alla ulteriore automazione
della produzione dei rubinetti in lega leggera e all'interconnessione degli impianti
di produzione con i sistemi gestionali (industria 4.0). Altri investimenti sono stati
destinati alla realizzazione di stampi per nuovi bruciatori, sono invece sistematici gli
investimenti volti al mantenimento di un parco macchinari costantemente aggiorna-
to e pienamente efficiente.

Al 31 dicembre 2017 il capitale circolante ammonta a 35 milioni di euro contro i 32
milioni di euro dell'esercizio precedente: la sua incidenza percentuale sul fatturato si
attesta al 30,5%, rispetto al 31,6% di fine 2016.

L'autofinanziamento generato dalla gestione corrente (cash-flow operativo) & risultato
paria 12,6 milioni di euro contro i 15,2 milioni di euro dell'esercizio precedente.

L'indebitamento finanziario netto & pari a 31,7 milioni di euro, rispetto ai 29 milioni
dieuro del 31 dicembre 2016.

Afine esercizio il patrimonio netto ammonta a 92,1 milioni di euro, contro i 91,5 mi-
lioni di euro del 2016. I rapporto tra I'indebitamento finanziario netto e il patrimonio
netto & pari al 34%, a fine 2016 era del 32%.
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RELAZIONE SULLA GESTIONE

PROSPETTO DI RACCORDO TRA IL PATRIMONIO NETTO E IL RISULTATO

DEL PERIODO DELLA CAPOGRUPPO E IL PATRIMONIO NETTO
E IL RISULTATO DEL PERIODO CONSOLIDATO

Ai sensi della Comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006 si riporta il prospetto di raccordo fra il risultato dell'esercizio 2017 e il patrimonio netto al 31 dicembre 2017 di Gruppo

con glianaloghi valori della Capogruppo Sabaf S.p.A.:

DESCRIZIONE

Utile d’esercizio

Patrimonio netto

Utile d’esercizio

31.12.2016

Patrimonio netto

Utile e patrimonio netto della capogruppo Sabaf S.p.A. 8.001 92.087 2.460 91.524
Patrimonio e fisultatisociets consolidate 7971 67.929 6175 06276
Eliminazion;c;;\ valore di cari‘;c‘);‘artecipazioni c;‘r;;;lidate 682 (485%) 521 (49900)
Awiamento o 6215 o 6215

Opdione putsuminorities ARC. 241 1763 o Cas2
Effotio IFRS 3su acquiszione ARC. o0 o0 oy s
Bisioni Intercompeny - (1.497) en | e | wn
Quota dipertnerzaditersi e (1.460) I Y

UTILE E PATRIMONIO NETTO 14.835 113.595 8.994 110.998

DI PERTINENZA DEL GRUPPO

UTILIZZO DEL MAGGIORE TERMINE PER LA CONVOCAZIONE DELLASSEMBLEA

Ai sensi del secondo comma dell'art. 2364 del codice civile, in considerazione della necessita di procedere a consolidare i bilanci delle societa del Gruppo e di predisporre
tutta la documentazione di supporto, gli amministratori intendono avvalersi del maggiore termine concesso alle societa tenute alla redazione del bilancio consolidato per la
convocazione dell'assemblea ordinaria degli azionisti chiamata ad approvare il bilancio dell'esercizio 2017. La stessa assemblea dovra anche deliberare I'elezione dei componenti
degli organi di amministrazione e controllo e deve pertanto essere convocata almeno 40 giorni prima ai sensi dell'art. 125-bis del TUF. Lassemblea & convocata in unica data per

il giorno 8 maggio 2018.

Proposta di approvazione del bilancio separato e proposta di dividendo

Ringraziando il personale dipendente, il Collegio Sindacale, la societa di revisione e le Autorita di controllo per la fattiva collaborazione, invitiamo gli azionisti ad
approvare il bilancio chiuso al 31 dicembre 2017, con la proposta di destinare I'utile di esercizio di 8.001.327 euro nel modo seguente:
e agliazionisti un dividendo di 0,55 euro per ogni azione, in pagamento dal 30 maggio 2018 (stacco cedola il 28 maggio 2018, record date il 29 maggio 2018). In

tema di azioni proprie, Vi invitiamo a destinare alla Riserva Straordinaria un ammontare corrispondente al dividendo delle azioni sociali in portafoglio alla data

di stacco cedola;
e allaRiserva Straordinaria il residuo.

Ospitaletto, 26 marzo 2018
I Consiglio di Amministrazione

(*) Valori rideterminati ai sensi dell'lFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla

data di acquisizione precedentemente considerata provvisoria.
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Innovazione

Ricerca costante e innovazione
continua dei processi e dei prodotti
che rappresentano un progresso per

|la societa; proponiamo nuove soluzioni
e approcci sperimentali per creare
valore a lungo termine.
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Struttura del gruppo
e organi sociali
Struttura del Gruppo

Capogruppo
SABAF S.p.A.

Societa controllate e quota di pertinenza del gruppo

. -, Sabaf Appli C t
Faringosi Hinges s.r.l. @ 100% (KaunashaFr)])pCI?)r?cl_?cd,omponen s
g Sabaf Beyaz Esya Parcalari Sanayi Ve
sabaf Immobiliare s.rl @ 100% Ticaret Limited Sirteki (Sabaf Turchia)
. o Sabaf Appliance Components Trading
Sabaf do Brasil Ltda. @ 100% (Kunshan) Co. Ltd. in liquidazione
Sabaf US Corp. @ 100% AR.C.s.rl

> 100%
> 100%
) 100%
> 0%

Societa collegate e quota di pertinenza del gruppo

Handan ARC Burners Co. Ltd. @ 35%

Consiglio di Amministrazione

Giuseppe Saleri ) Consigliere * Renato Camodeca )
Cinzia Saleri ) Consigliere * Giuseppe Cavalli )
Ettore Saleri ) Consigliere * Fausto Gardoni )
Roberta Forzanini ) Consigliere * Anna Pendoli )

Amministratore Delegato Pietro lotti ) Consigliere * Nicla Picchi )
Gianluca Beschi ) Consigliere Alessandro Potesta )

Collegio Sindacale Societa di revisione
Deloitte & Touche S.p.A.

Antonio Passantino )

Luisa Anselmi )

* Amministratori indipendenti.
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

IN MIGLIAIA DI EURO NOTE 31.12.2017 31.12.2016 *

ATTIVO
Attivita non correnti

“‘A{t.i‘vité materiali | 1 73.069 73.445
Ivestimenti immobiliari | 2 5.697 6.270
Attivits immateriali | 3 9.283 9.077
Partecipazioni [ 4 281 306
Attivits finanziarie non correnti | ‘.I‘O 180 0
Creditinon correntt | 5 196 262
Imposte anticipate | 2 1 5.096 4.781
TOTALE ATTIVITA NON CORRENTI 93.802 94.141
Attivita correnti
Rimanenze | 6 32.929 31.484
Crediti commerciall | 7 42.263 36.842
Creditiperimposte | 8 3.065 3.163
Altr crediti correnti | 9 1.057 1.419
Attivita finanziarie correnti | ‘.l‘O 67 0
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti | ;i1 11.533 12.143
TOTALE ATTIVITA CORRENTI 90.914 85.051
Attivita destinate alla vendita 0 0
TOTALE ATTIVO 184.716 179.192

PATRIMONIO NETTO E PASSIVO

Patrimonio netto

Capitale sociale 12 11.533 11.533
Utili accumulati, Altre riserve | 87.227 90.471
Utle dell'esercizio | 14.835 8.994
Totale quota di pertinenza della Capogruppo | 113.595 110.998
Interessi di Minoranza | 1.460 1.379
TOTALE PATRIMONIO NETTO 115.055 112.377
Passivita non correnti
Finanziament | ;i4 17.760 18.892
Altre passivita finanziarie 15 1.943 1.762
TFRe fondi di quiescenza | ;ib 2.845 3.086
Fondiperrischi e oneri | ;i7 385 434
Imposte differite | 2 1 804 870
TOTALE PASSIVITA NON CORRENTI 23.737 25.044
Passivith correnti
Finanziament | ;i4 17.288 14.612
Altre passivita finanziarie | ;iS 75 335
Debiti commerciali | ;i8 19.975 18.977
Debiti per imposte | ;i9 1.095 1.190
Altridebii 2 0 7.491 6.657
TOTALE PASSIVITA CORRENTI 45.924 41.771
Passivita destinate alla vendita 0 0
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 184.716 179.192
128 * Valori rideterminati ai sensi dell'lFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla data

di acquisizione precedentemente considerata provvisoria.
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BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2017

Conto economico

IN MIGLIAIA DI EURO

COMPONENTI ECONOMICHE

consolidato

Ricavi e proventi operativi

“Eé;aw ........... 23 150.223 130.978
Altri puroventi ........... Y 3.361 2.819
TOTALE RICAVI E PROVENTI OPERATIVI 153.584 133.797
Costi operativi
Acqui;ti dimeteriall —_— (59.794) (47.346)
Variaz'i‘one dellerimanenze | 2.380 (754)
Semid 2% (30.227) (27.983)
Costidelpersonale | 2 (35.328) (32.112)
Altri c;sti operati T (1.134) (1.078)
Costi Eer ovoriinterni capitaliza | 1.474 841
TOTALE COSTI OPERATIVI (122.629) (108.432)
RISULTATO OPERATIVO ANTE AMMORTAMENTI,

PLUS/MINUSVALENZE, SVALUTAZIONI/RIPRISTINI 30.955 25.365
DI VALORE DI ATTIVITA NON CORRENTI

Ammortamenti 1,2,3 (12.826) (12.882)
Plusvaulenze doredlizzo di attvita non comenti | (12) 18
RISULTATO OPERATIVO 18.117 12.501
Proventi finanziari 214 101
Oneri finanziari 29 ............... (804) (620)

Ut||| e perdite su cambi 30 ............... 274 435
Utili ek‘perdite depatecipazion | 3 0
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 17.804 12.417

mi.r.r;;)oste sul reddito s (2.888) (3.342)
UTILE DELL'ESERCIZIO 14.916 9.075
di cui: quota di pertinenza di terzi 81 81
UTILE DI PERTINENZA DEL GRUPPO 14.835 8.994
UTILI PER AZIONE 32
Base 1,323 euro 0,791 euro

D|Iu|to .................................... 1,323 euro 0,791 euro

* Valori rideterminati ai sensi dell'lFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla data 129

di acquisizione precedentemente considerata provvisoria.



Conto economico complessivo consolidato

IN MIGLIAIA DI EURO 20163

UTILE DELL'ESERCIZIO 14.916 ‘ 9.075

Utili/perdite complessivi che non saranno successivamente riclassificati nell’utile (perdita) dell’esercizio:

Valutazione attuariale TFR 82 41)

Effetto fiscale (20) 10
62 (31)

Utili/perdite complessivi che saranno successivamente riclassificati nell’utile (perdita) dell’esercizio:

Differenza cambi da traduzione bilanci in valuta (4.806) (340)

TOTALE ALTRI UTILI/(PERDITE) DELL'ESERCIZIO AL NETTO IMPOSTE (4.744) (371)

UTILE COMPLESSIVO 10.172 8.704

Prospetto dei movimenti
del patrimonio netto consolidato

Totale
patrimonio | Interessi di

Riserva da Utile

Totale
: Altre : : :
: : attualizza- : dell'eser- : patrimonio
Legale proprie | traduzione | _. riserve o netto del | minoranza
zione TFR cizio Gruppo netto

: Riserva so- : o : :
Capitale Riserva Azioni Riserva di
: vrapprezzo
sociale

EVAlelall

IN MIGLIAIA
DI EURO

AL 31
DICEMBRE
2015
Destinazione utile d'esercizio 2015
e dividendi
pagati
® anuovo 3.531 (3.531) 0 0
Acquisizione e
consolidamen- 1.210 1.210
to ARC
Effetto IFRS 3
su acquisizione (15) (15) 83 68
ARC
Opzione ARC (1.522) (1.522) (1.522)
Acquisto azioni
proprie
Utile
complessivo
al 31 dicembre
2016

A

D BR 11.533 10.002 2.307 (2.399) (7.388) (612) 88.561 8.994 110.998 1.379 112.377
016

11.533 10.002 2.307 (723) (7.048) (581) 86.552 8.998 111.040 0 111.040

(5.467) (5.467) (5.467)

(1.676) (1.676) (1.676)

(340) (31 9.009 8.638 86 8.724

Destinazione utile d'esercizio 2016
o dividendi
pagati
® anuovo 3.610 (3.610) 0 0

Acquisto
azioni proprie
Utile
complessivo
al 31 dicembr:
2017

AL 31
DICEMBRE 11.533 10.002 2.307 (4.509) (12.194) (550) 92171 14.835 113.595 1.460 115.055

(5.384) (5.384) (5.384)

(2.110) (2.110) (2.110)

(4.806) 62 14.835 10.091 81 10.172

o)

2017

130 * Valori rideterminati ai sensi dell'lFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla data
di acquisizione precedentemente considerata provvisoria.
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Rendiconto finanziario consolidato

Disponibilifé liquide e mezzi equivalenti di ini;io esercizio 12.143 3.991
Utile dell’esércizio ........... 14.916 9.075
Rettiﬂ;he per:
« Ammortament 12.826 12.882
o Plusvalenze realizzate 12 (18)
« Proventi e oneri finanziari netti 590 519
¢ Imposte sul reddito 2.888 3.350
Variazione TR (189) (184)
Variazione fondi rischi (49) 39
Variazione crediti commerciali (5.421) 5.107
Variazione delle rimanenze (1.445) 416
Variazione dei debiti commerciali 998 (1.286)
Variazione del capitale circolante netto (5.868) 4.237
............ 1.029 1.268
Pagamento imposte (3.058) (4.762)
Pagamento oneri finanziari (532) (576)
Incasso proventi finanziari 214 101
FLUSSI FINANZIARI GENERATI DALL'ATTIVITA OPERATIVA 22.779 25.931
Investimenti in attivita non correnti
o immateriali (860) (477)
. materiali (13.604) (11.465)
o finanziaie 0 5
Disinvestimento di attivita non correnti 520 175
FLUSSI FINANZIARI ASSORBITI DALL'ATTIVITA DI INVESTIMENTO (13.944) (11.762)
Rimborso finanziamenti (16.526) (33.141)
Accensione di finanziamenti 17.751 37.321
Attivita finanziarie abreve (247) 69
Acquisto azioni proprie (2.110) (1.676)
Pagamento di dividendi (5.384) (5.467)
FLUSSI FINANZIARI ASSORBITI DALL'ATTIVITA FINANZIARIA (6.516) (2.894)
Acquisizione ARC. 0 (2.614)
Differenze cambio di traduzione (2.929) (509)
FLUSSI FINANZIARI NETTI DELL'ESERCIZIO (610) 8.152
Dispz;nibilité liquide e mezzi equivalenti di fine esercizio (Nota 11) 11.533 12.143
Indeb'i‘tamento finanziario corrente 17.363 14.947
Indebitamento finanziario non corrente 19.703 20.654
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO (NOTA 22) 25.533 23.458

* Valori rideterminati ai sensi dell'lFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla data

di acquisizione precedentemente considerata provvisoria.
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Nota integrativa

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA
E CRITERI DI REDAZIONE

Il bilancio consolidato dell'esercizio 2017 del Gruppo Sabaf € stato redatto in confor-
mita agli International Financial Reporting Standards (IFRS) emanati dall'Internatio-
nal Accounting Standards Board (IASB) e adottati dall'Unione Europea. Il riferimento
agliIFRS include anche tutti gli International Accounting Standards (IAS) vigenti. Esso
& stato redatto in euro, che & la moneta corrente nelle economie in cui il Gruppo opera
principalmente, arrotondando gliimportialle migliaia, e viene comparato con il bilan-
cio consolidato dell'esercizio precedente redatto in omogeneita di criteri.  costituito
dai prospetti della situazione patrimoniale-finanziaria, conto economico, conto eco-
nomico complessivo, movimenti del patrimonio netto, rendiconto finanziario e dalle
presenti note esplicative. Il bilancio & stato redatto sulla base del principio del costo
storico, eccetto che per alcune rivalutazioni delle attivita materiali operate in esercizi
precedenti, e sul presupposto della continuita aziendale; in riferimento a tale ultimo
presupposto il Gruppo ha valutato, anche in virtt del forte posizionamento competi-
tivo, della elevata redditivita e della solidita della struttura patrimoniale e finanziaria,
di essere in continuita aziendale ai sensi dei paragrafi 25 e 26 del Principio IAS 1.

SCHEMI DI BILANCIO

Il Gruppo ha adottato i sequenti schemi di bilancio:

e un prospetto dellasituazione patrimoniale-finanziaria che espone separatamente
le attivita correnti e non correnti e le passivita correnti e non correnti;

e un prospetto di conto economico che espone i costi usando una classificazione
basata sulla natura degli stessi;

e un prospetto di conto economico complessivo, che espone le voci di ricavo e di
costo che non sono rilevate nell'utile (perdita) d'esercizio come richiesto o con-
sentito dagli IFRS;

e unrendiconto finanziario che presentaiflussi finanziari derivanti dall ‘attivita ope-
rativa utilizzando il metodo indiretto.

L'adozione di tali schemi permette la rappresentazione piti significativa della situazio-

ne patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo.

AREA DI CONSOLIDAMENTO

L'area di consolidamento al 31 dicembre 2017 comprende la Capogruppo Sabaf
S.p.A. e le sequenti societa di cui Sabaf S.p.A. possiede il controllo:

e Faringosi Hingess.r.l.

e Sabaf Immobiliare s.r.l.

e Sabafdo Brasil Ltda.

e Sabaf Beyaz Esya Parcalari Sanayi Ve Ticaret Limited Sirteki (Sabaf Turchia)

e SabafAppliance Components Trading (Kunshan) Co., Ltd.

e Sabaf Appliance Components (Kunshan) Co., Ltd.

e ARC.srl

Sabaf U.S. non & consolidata in quanto irrilevante ai fini del consolidamento.

Handan A.R.C. Ltd., societa cinese nella quale il Gruppo detiene un'interessenza del 35%,
& stata valutata al costo in quanto al 31 dicembre 2017 l'operativita & ancora in fase em-
brionale, e pertanto la societa € considerata irrilevante ai fini del consolidamento.

Sono considerate controllate le societa sulle quali Sabaf S.p.A. possiede in contempo-

ranea i seguenti tre elementi: (a) potere sull'impresa; (b) esposizione, o diritti, a ren-
dimenti variabili derivanti dal coinvolgimento con la stessa; (c) capacita di utilizzare il
potere perinfluenzare 'ammontare ditali rendimenti variabili. Le controllate, qualora
esercitino una attivita significativa per una corretta rappresentazione della situazione
patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo, sono consolidate a partire dalla
data in cuiinizia il controllo fino alla data in cui il controllo cessa.

CRITERI DI CONSOLIDAMENTO

I dati utilizzati per il consolidamento sono desunti dalle situazioni economiche e pa-
trimoniali predisposte da parte degli Amministratori delle singole societa controlla-
te. Tali dati sono stati opportunamente modificati e riclassificati, ove necessario, per
uniformarli ai principi contabili internazionali e ai criteri di classificazione omogenei
nellambito del Gruppo.

| criteri adottati per il consolidamento sono i seguenti:

a) Le attivita e le passivita, i proventi e gli oneri dei bilanci oggetto di consolidamento
con il metodo dell'integrazione globale sono inseriti nel bilancio di Gruppo, pre-
scindendo dall'entita della partecipazione. E' stato inoltre eliminato il valore di
carico delle partecipazioni contro il patrimonio netto di competenza delle societa
partecipate.

b) Le differenze positive risultanti dall'elisione delle partecipazioni contro il valore del
patrimonio netto contabile alla data del primo consolidamento vengono imputate
ai maggiori valori attribuibili alle attivita e alle passivita e, per la parte residua,
ad avviamento. In accordo con le disposizioni dell'IFRS 3, il Gruppo ha modificato
il criterio contabile per I'avviamento in modo prospettico a partire dalla data di
transizione. Percio, a partire dal 1° gennaio 2004, il Gruppo non ammortizza |'av-
viamento assoggettandolo, invece, a test di impairment.

¢) Le partite di debito/credito, costi/ricavi tra le societa consolidate e gli utili/perdite
risultanti da operazioni infragruppo sono eliminate.

d) La quota del patrimonio netto e del risultato netto dell'esercizio di spettanza dei
soci di minoranza € loro attribuita in apposite voci dello stato patrimoniale e del
conto economico consolidati.

INFORMAZIONI RELATIVE ALLIFRS 3

A completamento della valutazione delle attivita e passivita di A.R.C. alla data di
acquisizione, ai sensi dell'lFRS 3, precedentemente considerata provvisoria, i va-
lori provvisori delle immobilizzazioni materiali acquisite riportati a suo tempo nel
bilancio consolidato alla data di primo consolidamento (30 giugno 2016) sono stati
incrementati di 410.000 euro a seguito di un'analisi tecnica effettuata da esperti su
impianti, macchinari e attrezzature volta ad identificarne il fair value. Inoltre ¢ stato
incrementato per 114.000 euro il fondo imposte differite passive al fine di iscriverne
il relativo effetto fiscale. Il Gruppo si & avvalso della facolta prevista dall'lFRS 3 di
poter rendere definitiva I'allocazione entro 12 mesi dalla data dell'acquisizione in
quanto la valutazione tecnica sugli impianti, macchinari e attrezzature della societa
acquisita non era precedentemente completata e disponibile.

L'avviamento finale paria 1.770.000 euro riflette la variazione netta sopra descritta di
296.000 euro, al netto dell'allocazione effettuata ai terzi (89.000 euro), apportata nel
periodo di misurazione ai valori provvisori delle immobilizzazioni materiali e delle
imposte differite passive. Al 31 dicembre 2017 I'avviamento & stato sottoposto a test
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diimpairment, come dettagliatamente descritto nella successiva Nota 3.

Si & proceduto, come previsto dal principio contabile IFRS 3, a riesporre i dati del
bilancio comparativo al 31 dicembre 2016 in modo da tener conto retrospettivamen-
te degli effetti risultanti dal maggior valore degli assets acquisiti (381.000 euro) e

VALORI ORIGINARI

ATTIVITA/PASSIVITA
ACQUISITE

del relativo effetto fiscale (106.000 euro), cosi come della riduzione della voce avvia-
mento (207.000 euro). Tale iscrizione ha comportato un effetto di riduzione dell'utile
netto consolidato e del patrimonio netto consolidato 2016 pari a 21.000 euro, di cui
di pertinenza del Gruppo 15.000 euro.

FAIR VALUE
ATTIVITA/PASSIVITA
ACQUISITE

VALUTAZIONE
AL FAIR VALUE

ATTIVITA NON CORRENTI

Immobilizzazioni materiali e immateriali 303 410 713
Immobilizzazioni finanziarie 107 107
Crediti non correnti e crediti per imposte anticipate 145 145
ATTIVITA CORRENTI

Rimanenze 891 891
Crediti Commerciali 1.525 1.525
Altri crediti 234 234
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 2.186 2.186
TOTALE ATTIVO 5.391 410 5.801
PASSIVITA NON CORRENTI

Fondo TFR (238) (238)
Fondo imposte differite passive - (114) (114)
PASSIVITA CORRENTI

Debiti verso fornitori (813) (813)
Debiti diversi (308) (308)
TOTALE PASSIVO (1.359) (114) (1.473)
FAIR VALUE ATTIVITA NETTE ACQUISITE 4.032 296 4.328
- % di competenza Sabaf (70%) (a) 2.823 207 3.030
Costo totale dell'acquisizione (b) 4.800 4.800
Awviamento derivante dall'acquisizione (b-a) (Nota 3) 1.977 (207) 1.770
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti acquisiti (c) 2.186 2.186
Esborso di cassa complessivo (b-c) 2.614 2.614

CONVERSIONE IN EURO DELLE SITUAZIONI ECONOMICO-PATRIMIONIALI REDATTE

IN VALUTA ESTERA

I bilanci separati di ciascuna societa appartenente al Gruppo vengono preparati nella
valuta dell'ambiente economico primario in cui essa opera (valuta funzionale). Ai fini
del bilancio consolidato, il bilancio di ciascuna entita estera & espresso in euro, che &
lavaluta funzionale del Gruppo e la valuta di presentazione del bilancio consolidato.
La conversione delle poste di stato patrimoniale dei bilanci espressi in moneta
diversa dall'euro ¢ effettuata applicando i cambi correnti a fine esercizio. Le poste di
conto economico sono invece convertite ai cambi medi dell’esercizio.

Le differenze cambio di conversione risultanti dal raffronto tra il patrimonio netto
iniziale convertito ai cambi correnti e il medesimo convertito ai cambi storici, nonché
la differenza tra il risultato economico espresso ai cambi medi e quello espresso ai
cambi correnti, sono imputate alla voce di patrimonio netto "Altre riserve”.

I tassi di cambio utilizzati perla conversione in euro dei bilanci delle societa controllate
estere, predispostiin valuta locale, sono riportati nella seguente tabella:

DELLA VALUTA 2017 31.12.16 2016
Real brasiliano 3,9729 3,6048 3,4305 3,8576
Lira turca 4,5464 4,1207 3,7072 3,3435
Renminbi cinese 7,8044 7,6289 7,3202 7,3512
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PROSPETTO DI RACCORDO TRA IL PATRIMONIO NETTO E IL RISULTATO

DELL'ESERCIZIO DELLA CAPOGRUPPO E IL PATRIMONIO NETTO

E IL RISULTATO DELLESERCIZIO CONSOLIDATO

31.12.2016 *

DESCRIZIONE Utile d'esercizio Patrimonio netto Utile d'esercizio Patrimonio netto
Wl‘JN"c‘iIe e patrimo;lio netto deha capogruppuo Sabaf SpA ......... 8.001 92.087 2460 | o1524
Potrimonio e rsulatisocietd consolidate | o | esm | ews | esze
Elminazione del vlore di carico partecipazioni consolidate | e Cwse | s | @
..;\;\,/‘i,;r;]ento ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, O ............................ 6215 RSSO 0 SOOI RN 6215 B
OprioneputsuminoriisARC. | ey | aw® | o s
Effetio RS 3su acquisiione ARC.. o o o s
ElISIOm mtercompan; ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, (1497) (817) RSSO (60) TSSO NN (491) B
‘Quotadipertnenzaditerzi e 1460 ) nwe

pIREE AT ORO N 14.835 113.595 8.994 110.998

INFORMATIVA DI SETTORE

I settori operativi del Gruppo ai sensi dell'IFRS 8 - Operating Segment sono identificati nei settori di attivita che generano ricavi e costi, i cui risultati sono periodicamente rivisti
dal piu alto livello decisionale ai fini della valutazione delle performance e delle decisioni in merito all‘allocazione delle risorse. | settori operativi del Gruppo sono i sequenti:

e componenti gas (domestici e professionali)
® cerniere.

CRITERI DI VALUTAZIONE

| principi contabili ed i criteri di valutazione adottati per la redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2017, invariati rispetto all'esercizio precedente, sono di seguito

riportati:

Attivita materiali

Sono iscritte al costo di acquisto o di costruzione. Nel costo sono compresi gli oneri
accessori di direttaimputazione. Tali costi comprendono anche rivalutazioni eseguite
in passato in base ad apposite norme di rivalutazione monetaria ovvero in seguito ad
operazioni di fusione societaria. Gli ammortamenti sono calcolati sulla base dialiquo-
te ritenute idonee a ripartire il valore di carico delle attivita materiali sul periodo di
vita utile delle stesse. La vita utile stimata, in anni, € la sequente:

| costi di manutenzione ordinaria sono addebitati al conto economico nell'esercizio in
cui sono sostenuti, i costi incrementativi del valore o della vita utile dell'immobilizza-
zione sono capitalizzati ed ammortizzati in relazione alle residue possibilita di utilizzo
delle immobilizzazioni alle quali si riferiscono.

| terreni non sono ammortizzati.

Beni in leasing

Le attivita acquisite tramite contratti di locazione finanziaria sono contabilizzate

Fabbricati 33 secondo la metodologia finanziaria e sono esposte tra le attivita al valore di acquisto
Costruzioni leggere 10 diminuito delle quote di ammortamento. L'ammortamento di tali beni viene riflesso
Impianti generici 10 nei prospetti annuali consolidati applicando lo stesso criterio seguito per le attivita
materiali di proprieta. In contropartita dell'iscrizione del bene vengono contabilizzati
Macchinari e impianti specifici 6-10 b . . , ) L .
i debiti, a breve e a medio-lungo termine, verso I'ente finanziario locatore; si procede
Attrezzature 4-10 inoltre all'imputazione a conto economico degli oneri finanziari di competenza del
Mobili 8 periodo.
Macchine elettroniche 5
Automezzi e altri mezzi di trasporto 4-5
134 * Valori rideterminati ai sensi dell'lFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla data

di acquisizione precedentemente considerata provvisoria.
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Avviamento

L'avviamento rappresenta la differenza tra il prezzo di acquisto e il valore corrente
delle attivita e passivita identificabili delle partecipate alla data di acquisizione.
Relativamente alle acquisizioni anteriori alla data di adozione degli IFRS, il Gruppo
Sabaf si & avvalso della facolta prevista dall'lFRS 1 di non applicare I'lFRS 3 relativo
alle aggregazioni di imprese alle acquisizioni intervenute prima della data di transi-
zione. Di conseguenza, gli avviamenti emersi in relazione ad acquisizioni intervenute
in passato non sono stati rideterminati e sono stati rilevati al valore determinato sulla
base dei precedenti principi contabili, al netto degli ammortamenti contabilizzati fino
al 31 dicembre 2003 e delle eventuali perdite per riduzione durevole di valore.

A partire dalla data di transizione l'avviamento, rappresentando un‘attivita imma-
teriale con vita utile indefinita, non & ammortizzato ma é sottoposto annualmente,
o pitl frequentemente ogni qualvolta vi sia un'indicazione che I'attivita possa aver
subito una perdita di valore, a verifica per identificare eventuali riduzioni di valore
(impairment test).

Altre attivita immateriali

Le altre attivita immateriali acquistate o prodotte internamente sono iscritte nell‘at-
tivo, secondo quanto disposto dallo IAS 38, quando & probabile che I'uso dell'attivita
generera benefici economici futuri e quando il costo dell‘attivita pud essere determi-
nato in modo attendibile. Il venir meno della sussistenza di tali benefici economici fu-
turi, con riferimento ai costi di sviluppo, determina la loro svalutazione nell'esercizio
in cui si accerta tale fattispecie.

Tali attivita sono valutate al costo di acquisto o di produzione ed ammortizzate a quote
costanti lungo la loro vita utile stimata, se le stesse hanno una vita utile definita.
Lavita utile dei progetti relativamente ai quali sono stati capitalizzati costi di sviluppo
¢ stimata pari a 10 anni.

Il sistema gestionale SAP € ammortizzato in 5 anni.

Perdite durevoli di valore

Ad ogni data di bilancio, il Gruppo rivede il valore contabile delle proprie attivita
materiali e immateriali per determinare se vi siano indicazioni che queste attivita
abbiano subito riduzioni di valore. Qualora queste indicazioni esistano, viene stimato
I'ammontare recuperabile di tali attivita per determinare I'importo della svalutazio-
ne. Dove non & possibile stimare il valore recuperabile di una attivita individualmen-
te, il Gruppo effettua la stima del valore recuperabile della unita generatrice di flussi
finanziari a cui I'attivita appartiene.

In particolare, il valore recuperabile delle unita generatrici di flussi (che generalmen-
te coincidono con la entita giuridica a cui le attivita immobilizzate si riferiscono) &
verificato attraverso la determinazione del valore d'uso. Lammontare recuperabile
e il maggiore fra il prezzo netto di vendita e il valore d'uso. Nella determinazione
del valore d'uso, i flussi di cassa futuri al netto delle imposte, stimati sulla base delle
esperienze passate, sono scontati al loro valore attuale utilizzando un tasso al netto
delle imposte che riflette le valutazioni correnti del mercato del valore attuale del de-
naro e dei rischi specifici dell‘attivita. Le principali assunzioni utilizzate per il calcolo
delvalore d'uso riguardano il tasso di sconto, il tasso di crescita, le attese divariazione
dei prezzi di vendita e dell'andamento dei costi diretti durante il periodo assunto per
il calcolo. I'tassi di crescita adottati si basano su previsioni di crescita del settore indu-
striale di appartenenza. Le variazioni dei prezzi di vendita sono basate sulle passate
esperienze e sulle aspettative future di mercato. Il Gruppo prepara previsioni dei flus-
si di cassa operativi derivanti dai pili recenti budget approvati dal Consiglio di Ammi-
nistrazione delle societa consolidate, elabora delle previsioni per gli anni successivie
determina il valore terminale (valore attuale della rendita perpetua) sulla base di un
tasso di crescita di medio e lungo termine in linea con quello dello specifico settore
di appartenenza.

Se l'ammontare recuperabile di una attivita (o di una unita generatrice di flussi finan-
ziari) & stimato essere inferiore rispetto al relativo valore contabile, il valore contabile
dell'attivita e ridotto al minor valore recuperabile, rilevando la perdita di valore nel
conto economico.

Quando una svalutazione non ha piti ragione di essere mantenuta, il valore contabile
dell'attivita (o della unita generatrice di flussi finanziari) - ad eccezione dell'avviamen-
to - € incrementato al nuovo valore derivante dalla stima del suo valore recuperabile,
ma non oltre il valore netto di carico che I'attivita avrebbe avuto se non fosse stata
effettuata la svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore & imputato al
conto economico.

Investimenti immobiliari

Secondo quanto consentito dallo IAS 40, gli immobili ed i fabbricati non strumentali
sono valutati al costo al netto di ammortamenti e perdite per riduzione di valore ac-
cumulati. Il criterio di ammortamento utilizzato € la vita utile stimata del bene, che &
stabilita in 33 anni.

Se I'ammontare recuperabile dell'investimento immobiliare - determinato sulla base
del valore di mercato delle unita immobiliari - & stimato essere inferiore rispetto al
relativo valore contabile, il valore contabile dell'attivita e ridotto al minor valore recu-
perabile, rilevando la perdita di valore nel conto economico.

Quando una svalutazione non ha pili ragione di essere mantenuta, il valore contabi-
le dell'attivita (o della unita generatrice di flussi finanziari) & incrementato al nuovo
valore derivante dalla stima del suo valore recuperabile, ma non oltre il valore netto
di carico che I'attivita avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la svalutazione per
perdita di valore. Il ripristino del valore & imputato al conto economico.

Partecipazioni e crediti non correnti

Le partecipazioni non classificate come possedute per la vendita sono valutate con il
metodo del costo, che viene ridotto per perdite durevoli di valore.

Il valore originario viene ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno i
motivi della svalutazione effettuata.

| crediti non correnti sono iscritti al loro presumibile valore di realizzo.

Rimanenze

Le rimanenze di magazzino sono valutate al minore fra il costo di acquisto o di produ-
zione, determinato in base al metodo del costo medio ponderato, ed il corrisponden-
te valore di mercato rappresentato dal costo di sostituzione per i materiali di acquisto
e dal presumibile valore di realizzo per i prodotti finiti e i semilavorati, calcolato ten-
dendo conto sia degli eventuali costi di fabbricazione che dei costi diretti di vendita
ancora da sostenere. Nel costo delle rimanenze sono compresi gli oneri accessori ed
i costi diretti ed indiretti di produzione per la quota ragionevolmente imputabile alle
stesse. Le scorte obsolete e di lento rigiro sono svalutate in relazione alla loro possi-
bilita di utilizzo o di realizzo. La svalutazione delle rimanenze viene eliminata negli
esercizi successivi se vengono meno i motivi della stessa.

Crediti

| crediti sono iscritti al presumibile valore di realizzo. L'adeguamento del loro valore
nominale al minor valore di realizzo viene effettuato mediante lo stanziamento di un
apposito fondo a rettifica diretta della voce sulla base di una approfondita analisi che
riguarda le singole posizioni. | crediti commerciali ceduti pro-soluto, sebbene siano
stati legalmente ceduti, rimangono iscritti alla voce “Crediti commerciali” fino al mo-
mento del relativo incasso, mai anticipato rispetto alla scadenza. | crediti commerciali
scaduti e non recuperabili ceduti pro-soluto sono iscritti tra gli "Altri crediti correnti”.
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Attivita finanziarie correnti

Le attivita finanziarie destinate alla negoziazione sono valutate al fair value con impu-
tazione degli effetti economici tra i proventi o gli oneri finanziari.

Fondi per rischi ed oneri

I fondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite e debiti, di esistenza cer-
ta o probabile, dei quali tuttavia alla chiusura dell'esercizio non erano determinabili
I'ammontare o |a data di sopravvenienza. Gli stanziamenti sono rilevati nella situazio-
ne patrimoniale-finanziaria solo quando esiste una obbligazione legale o implicita
che determini lI'impiego di risorse atte a produrre effetti economici per I'adempimen-
to della stessa e se ne possa determinare una stima attendibile dell'ammontare. Nel
caso in cui l'effetto sia rilevante, gli accantonamenti sono calcolati attualizzando i
flussi finanziari futuri stimati ad un tasso di attualizzazione stimato al lordo delle im-
poste tale da riflettere le valutazioni correnti di mercato del valore attuale del denaro
e dei rischi specifici connessi alla passivita.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Il trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato (TFR) viene stanziato per coprire
I'intera passivita maturata nei confronti dei dipendenti in conformita alla legislazione
vigente ed al contratto collettivo di lavoro e integrativo aziendale. Tale passivita & sog-
getta a rivalutazione in base all'applicazione di indici fissati dalla normativa vigente.
Sino al 31 dicembre 2006 il TFR era considerato un piano a benefici definiti, e conta-
bilizzato in conformita allo IAS 19 utilizzando il metodo della proiezione unitaria del
credito. La disciplina di tale fondo é stata modificata dalla Legge 27 dicembre 2006,
n. 296 e successivi Decreti e Regolamenti emanati nei primi mesi del 2007. Alla luce
di tali modifiche, ed in particolare con riferimento alle societa con almeno 50 dipen-
denti, tale istituto & ora da considerarsi un piano a benefici definiti esclusivamente
per le quote maturate anteriormente al 1° gennaio 2007 (e non ancora liquidate alla
data di bilancio), mentre per le quote maturate successivamente a tale data esso &
assimilabile ad un piano a contribuzione definita. Gli utili o perdite attuariali sono
iscritti immediatamente nel Prospetto degli "Altri utili/(perdite) complessivi”.

I debiti sono iscritti al valore nominale; la quota interessi inclusa nel loro valore nomi-
nale non maturata a fine periodo viene differita a periodi futuri.

Finanziamenti

| finanziamenti sono valutati inizialmente al costo, al netto degli oneri accessori di
acquisizione. Tale valore viene rettificato successivamente per tenere conto dell'even-
tuale differenzatra il costo iniziale e il valore di rimborso lungo la durata del finanzia-
mento utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.

[ finanziamenti sono classificati tra le passivita correnti a meno che il Gruppo abbia il
diritto incondizionato di differire I'estinzione di tale passivita di almeno dodici mesi
dopo la data di riferimento.

Criteri di conversione delle poste in valuta

I crediti ed i debiti espressi originariamente in valuta estera sono convertiti in euro ai
cambi della data di effettuazione delle operazioni che lihanno originati. Le differenze
cambio realizzate in occasione dell'incasso dei crediti e del pagamento dei debiti in

valuta estera sono iscritte al conto economico. | proventi e gli oneri relativi ad opera-
zioni in valuta sono iscritti al cambio corrente alla data nella quale la relativa opera-
zione & compiuta. Afine esercizio le attivita e le passivita espresse in valuta estera, ad
eccezione delle attivita non correnti, sono iscritte al tasso di cambio a pronti alla data
di chiusura dell'esercizio ed i relativi utili e perdite su cambi sono imputati al conto
economico. Se dalla conversione si origina un utile netto, per un corrispondente am-
montare € vincolata una riserva non distribuibile fino al suo effettivo realizzo.

Strumenti derivati e contabilizzazione
delle operazioni di copertura

Le attivita del Gruppo sono esposte a rischi finanziari da variazioni nei tassi di cambio,
nei prezzi delle materie prime e nei tassi di interesse. Il Gruppo utilizza strumenti
derivati (principalmente contratti a termine su valute e opzioni su materie prime) per
coprire i rischi derivanti da variazioni delle valute estere con riferimento a impegni
irrevocabili o a operazioni future previste.

Gli strumenti derivati sono inizialmente rilevati al costo, e adeguati al fair value alle
successive date di chiusura.

Le variazioni nel fair value degli strumenti derivati che sono designati e si rivelano
efficaci per la copertura dei flussi di cassa futuri relativi ad impegni contrattuali del
Gruppo e ad operazioni previste sono rilevate direttamente nel patrimonio netto,
mentre la porzione inefficace viene iscritta immediatamente a conto economico. Se
gliimpegni contrattuali o le operazioni previste oggetto di copertura si concretizzano
nella rilevazione di attivita o passivita, nel momento in cui le attivita o le passivita
sono rilevate, gli utili o le perdite sul derivato che sono stati rilevati direttamente
nel patrimonio netto vengono ricompresi nella valutazione iniziale del costo di ac-
quisizione o del valore di carico dell'attivita o della passivita. Per le coperture di flussi
finanziari che non si concretizzano nella rilevazione di attivita o passivita, gli importi
che sono stati rilevati direttamente nel patrimonio netto verranno inclusi nel conto
economico nello stesso periodo in cui I'impegno contrattuale o I'operazione prevista
oggetto di copertura incidono sul conto economico, ad esempio, quando una vendita
prevista si verifica effettivamente. Per le coperture efficaci di un'esposizione a varia-
zioni di fair value, la voce coperta é rettificata delle variazioni di fair value attribuibili
al rischio coperto con contropartita di conto economico. Gli utili e le perdite derivanti
dalla valutazione del derivato sono iscritti anch'essi a conto economico.

Le variazioni nel fairvalue degli strumenti derivati che non sono qualificati di copertu-
ra sono rilevate nel conto economico del periodo in cui si verificano.

Il metodo contabile della copertura & abbandonato quando lo strumento di copertura
giunge a scadenza, & venduto o & esercitato, oppure non & piti qualificato come di
copertura. In tale momento, gli utili o le perdite accumulati dello strumento di coper-
tura rilevati direttamente nel patrimonio netto sono mantenuti nello stesso fino al
momento in cui I'operazione prevista si verifica effettivamente.

Se si prevede che l'operazione oggetto di copertura non si verifichera, gli utili o le
perdite accumulati rilevati direttamente nel patrimonio netto sono trasferiti nel conto
economico dell'esercizio.

| derivati impliciti inclusi in altri strumenti finanziari o in altri contratti sono trattati
come derivati separati, quando i loro rischi e caratteristiche non sono strettamente
correlati a quelli dei contratti che li ospitano e questi ultimi non sono valutati a fair
value con iscrizione dei relativi utili e perdite a conto economico.

Riconoscimento dei ricavi

| ricavi sono iscritti al netto dei resi, degli sconti, degli abbuoni e dei premi, nonché
delle imposte direttamente connesse con la vendita delle merci e la prestazione dei
servizi. | ricavi per la vendita sono riconosciuti quando I'impresa ha trasferito i rischi
ed i benefici significativi connessi alla proprieta del bene e I'ammontare del ricavo
puo essere determinato attendibilmente.

| ricavi di natura finanziaria vengono iscritti in base alla competenza temporale.
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Proventi finanziari

I proventi finanziari includono gli interessi attivi sui fondi investiti e i proventi deri-
vanti dagli strumenti finanziari, quando non compensati nell'ambito di operazioni di
copertura. Gli interessi attivi sono imputati a conto economico al momento della loro
maturazione, considerando il rendimento effettivo.

Oneri finanziari

Gli oneri finanziari includono gli interessi passivi sui debiti finanziari calcolati usando
il metodo dell'interesse effettivo e le spese bancarie.

Imposte sul reddito dell'esercizio

Le imposte sul reddito includono tutte le imposte calcolate sul reddito imponibile
del Gruppo. Le imposte sul reddito sono rilevate nel conto economico, ad eccezione
di quelle relative a voci direttamente addebitate o accreditate a patrimonio netto,
nei cui casi I'effetto fiscale & riconosciuto direttamente a patrimonio netto. Le altre
imposte non correlate al reddito, come le tasse sugli immobili, sono incluse tra gli
oneri operativi.

Le imposte differite sono stanziate secondo il metodo dello stanziamento globale del-
|a passivita. Esse sono calcolate su tutte le differenze temporanee che emergono tra
la base imponibile di una attivita o passivita ed il valore contabile nel bilancio consoli-
dato, ad eccezione dell'avviamento non deducibile fiscalmente e di quelle differenze
da investimenti in societa controllate per le quali non si prevede I'annullamento nel
prevedibile futuro. Le imposte differite attive sulle perdite fiscali e crediti d'imposta
non utilizzati riportabili a nuovo sono riconosciute nella misura in cui & probabile
che sia disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale possano essere
recuperate.

Le attivita e le passivita fiscali correnti e differite sono compensate quando le imposte
sul reddito sono applicate dalla medesima autorita fiscale e quando vi & un diritto
legale di compensazione. Le attivita e le passivita fiscali differite sono determinate
con le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili, nei rispettivi ordinamenti
dei paesi in cui il Gruppo opera, negli esercizi nei quali le differenze temporanee
saranno realizzate o estinte.

Dividendi

I dividendi sono contabilizzati per competenza al momento in cui vi & il diritto alla
percezione, che corrisponde con la delibera di distribuzione.

Azioni Proprie

Le azioni proprie sono a riduzione del patrimonio netto. Il valore di carico delle azioni
proprie ed i ricavi derivanti dalle eventuali vendite successive sono rilevati come mo-
vimenti di patrimonio netto.

Utile per azione

L'utile base per azione ¢ calcolato dividendo I'utile o la perdita attribuibile agli azio-
nisti della Capogruppo per la media ponderata delle azioni ordinarie in circolazione
durante I'esercizio. L'utile diluito per azione & calcolato dividendo I'utile o la perdita
attribuibile agli azionisti della Capogruppo per la media ponderata delle azioni in
circolazione, tenendo conto degli effetti di tutte le potenziali azioni ordinarie con ef-
fetto diluitivo.

Uso di stime

La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da
parte della Direzione I'effettuazione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui
valori delle attivita e delle passivita di bilancio e sull'informativa relativa ad attivita e
passivita potenziali alla data di bilancio. | risultati che si consuntiveranno potrebbero
differire da tali stime. Le stime sono utilizzate per valutare le attivita materiali ed im-
materiali sottoposte ad impairment test, come sopra descritto, oltre che per rilevare
gli accantonamenti per rischi su crediti, per obsolescenza di magazzino, ammorta-
menti, svalutazioni di attivo, benefici ai dipendenti, imposte e altri accantonamenti.

In particolare:

Recuperabilita del valore delle attivita materiali ed immateriali

La procedura di determinazione delle perdite di valore delle attivita materiali ed im-
materiali descritta al principio contabile "Perdite durevoli di valore” implica - nella
stima del valore d'uso - I'utilizzo di Business Plan delle partecipate che sono basati su
uninsieme di assunzioni ed ipotesi relative ad eventi futuri ed azioni degli organi am-
ministrativi delle partecipate, che non necessariamente si verificheranno. Nella stima
del valore di mercato, invece, sono effettuate assunzioni sull'andamento prevedibile
delle negoziazioni tra parti terze sulla base di andamenti storici che potrebbero non
ripetersi effettivamente.

Accantonamenti per rischi su crediti

| crediti sono rettificati dal relativo fondo svalutazione per tener conto del loro valore
recuperabile. La determinazione dell'ammontare delle svalutazioni richiede da parte
degli Amministratori I'esercizio di valutazioni soggettive basate sulla documentazio-
ne e sulle informazioni disponibili in merito anche alla solvibilita del cliente, nonché
sull'esperienza e sui trend storici di incasso.

Accantonamenti per obsolescenza di magazzino

Le rimanenze di magazzino che presentano caratteristiche di obsolescenza e lento
rigiro sono sistematicamente valutate e, nel caso in cui il valore recuperabile delle
stesse risultasse inferiore al valore contabile, sono svalutate. Le svalutazioni sono cal-
colate sulla base di assunzioni e stime della direzione, derivanti dall'esperienza e dai
risultati storici conseguiti.

Benefici ai dipendenti

Il valore attuale della passivita per benefici a dipendenti dipende da una serie di fat-
tori che sono determinati con tecniche attuariali utilizzando alcune assunzioni. Le as-
sunzioni riguardano il tasso di sconto, le stime dei futuri incrementi retributivi, i tassi
relativi alla mortalita e alle dimissioni. Ogni variazione nelle suindicate assunzioni
potrebbe comportare effetti significativi sulla passivita per benefici pensionistici.

Imposte sul reddito

Il Gruppo & soggetto a diverse legislazioni fiscali sui redditi. La determinazione della
passivita perimposte del Gruppo richiede I'utilizzo di valutazioni da parte della Dire-
zione con riferimento a transazioni le cui implicazioni fiscali non sono certe alla data
di chiusura del bilancio. Inoltre, la valutazione delle imposte anticipate ¢ effettuata
sulla base delle aspettative di reddito attese negli esercizi futuri; la valutazione di
tali redditi attesi dipende da fattori che potrebbero variare nel tempo e determinare
effetti significativi sulla valutazione delle imposte differite attive.

Altri accantonamenti e fondi

Con riferimento ai processi estimativi del rischio di passivita potenziali da conten-
ziosi, gli Amministratori fanno affidamento sulle comunicazioni ricevute in merito
allo stato di avanzamento delle procedure di recupero e contenziosi comunicato dai
consulenti legali che rappresentano il Gruppo nelle controversie. Tali stime sono de-
terminate tenendo conto del progressivo evolversi delle controversie, considerando
le franchigie esistenti.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione
sono riflessi immediatamente a conto economico.
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Nuovi principi contabili

Principi contabili ed emendamenti applicabili dal 1° gennaio 2017

Emendamento allo 1AS 7 “Disclosure Initiative” (pubblicato in data 29 genna-
i0 2016). Il documento ha I'obiettivo di fornire alcuni chiarimenti per migliorare
I'informativa sulle passivita finanziarie. In particolare, le modifiche richiedono di
fornire un'informativa che permetta agli utilizzatori del bilancio di comprendere
le variazioni delle passivita derivanti da operazioni di finanziamento.

Emendamento allo IAS 12 “Recognition of Deferred Tax Assets for Unrealised
Losses” (pubblicato in data 19 gennaio 2016). Il documento ha l'obiettivo di for-
nire alcuni chiarimenti sull'iscrizione delle imposte differite attive sulle perdite
non realizzate non realizzate nella valutazione di attivita finanziarie della cate-
goria “Available for Sale” al verificarsi di determinate circostanze e sulla stima dei
redditi imponibili per gli esercizi futuri.

L'adozione di tali emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio consolidato
del Gruppo.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni IFRS e IFRIC omologa-
ti dall'Unione Europea, non ancora obbligatoriamente applicabili e non
adottati in via anticipata dal Gruppo al 31 dicembre 2017

Principio IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers (pubblicato in
data 28 maggio 2014 e integrato con ulteriori chiarimenti pubblicati in data 12
aprile 2016) che & destinato a sostituire i principi IAS 18 - Revenue e IAS 11 -
Construction Contracts, nonché le interpretazioni IFRIC 13 - Customer Loyalty
Programmes, IFRIC 15 - Agreements for the Construction of Real Estate, IFRIC
18 - Transfers of Assets from Customers e SIC 31 - Revenues-Barter Transactions
Involving Advertising Services.

Il principio stabilisce un nuovo modello di riconoscimento dei ricavi, che si appli-
chera a tutti i contratti stipulati con i clienti ad eccezione di quelli che rientrano
nell'ambito di applicazione di altri principi IAS/IFRS come i leasing, i contratti
d‘assicurazione e gli strumenti finanziari. I passaggi fondamentali per la contabi-
lizzazione dei ricavi secondo il nuovo modello sono:

I'identificazione del contratto con il cliente;

I'identificazione delle performance obligations del contratto;

la determinazione del prezzo;

I'allocazione del prezzo alle performance obligations del contratto;
i criteri diiscrizione del ricavo quando I'entita soddisfa ciascuna
performance obligation.

Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2018. Le modifiche all'IFRS 15, Cla-
rifications to IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers sono state omolo-
gate dall'Unione Europea in data 6 novembre 2017. Sulla base delle analisi svolte,
gli amministratori si attendono che I'applicazione dell'lFRS 15 avra un impatto
poco significativo sugli importi iscritti a titolo di ricavi e sulla relativa informativa
riportata nel bilancio consolidato del Gruppo.

Versione finale dell'lFRS 9 - Financial Instruments (pubblicato in data 24 luglio
2014). Il documento accoglie i risultati del progetto dello IASB volto alla sostitu-
zione dello 1AS 39:
introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle
attivita e passivita finanziarie (unitamente alla valutazione delle modifiche
non sostanziali delle passivita finanziarie);
con riferimento al modello di impairment, il nuovo principio richiede che la
stima delle perdite su crediti venga effettuata sulla base del modello delle
expected losses (e non sul modello delle incurred losses utilizzato dallo IAS
39) utilizzando informazioni supportabili, disponibili senza oneri o sforzi ir-
ragionevoli che includano dati storici, attuali e prospettici;

introduce un nuovo modello di hedge accounting (incremento delle tipologie
di transazioni eleggibili per I'hedge accounting, cambiamento della modalita
di contabilizzazione dei contratti forward e delle opzioni quando inclusi in
una relazione di hedge accounting, modifiche al test di efficacia)

Il nuovo principio deve essere applicato dai bilanci che iniziano il 1° gennaio 2018
0 successivamente.

Sulla base delle analisi svolte, gli amministratori si attendono che I'applicazione
dell'lFRS 9 avra un impatto poco significativo sugli importi e sulla relativa infor-
mativa riportata nel bilancio consolidato del Gruppo.

Principio IFRS 16 - Leases (pubblicato in data 13 gennaio 2016), destinato a so-
stituire il principio IAS 17 - Leases, nonché le interpretazioni IFRIC 4 Determining
whether an Arrangement contains a Lease, SIC-15 Operating Leases-Incentives
e SIC-27 Evaluating the Substance of Transactions Involving the Legal Form of a
Lease. Il nuovo principio fornisce una nuova definizione di lease ed introduce un
criterio basato sul controllo (right of use) di un bene per distinguere i contratti di
leasing dai contratti per servizi, individuando quali discriminanti: I'identificazio-
ne del bene, il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto ad ottenere sostanzial-
mente tutti i benefici economici rivenienti dall'uso del bene e il diritto di dirigere
I'uso del bene sottostante il contratto.ll principio stabilisce un modello unico di
riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing per il locatario (lessee) che
prevede l'iscrizione del bene oggetto di lease anche operativo nell'attivo con con-
tropartita un debito finanziario, fornendo inoltre la possibilita di non riconoscere
come leasing i contratti che hanno ad oggetto i “low-value assets” e i leasing con
una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. Al contrario, lo Standard non
comprende modifiche significative perilocatori. Il principio si applica a partire dal
1° gennaio 2019 ma & consentita un‘applicazione anticipata, solo per le Societa
che hanno gia applicato I'lFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers.

Gli amministratori si attendono che |'applicazione dell'IFRS 16 possa avere un
impatto poco significativo sugli importi e sulla relativa informativa riportata nel
bilancio consolidato del Gruppo. Tuttavia, non € possibile fornire una stima ragio-
nevole degli effetti finché il Gruppo non avra completato un'analisi dettagliata
dei relativi contratti.

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

Alla data di riferimento del presente bilancio consolidato gli organi competenti
dell'Unione Europea non hanno ancora concluso il processo di omologazione neces-
sario per I'adozione degli emendamenti e dei principi sotto descritti.

Emendamento all'lFRS 2 “Classification and measurement of share-based
payment transactions” (pubblicato in data 20 giugno 2016), che contiene al-
cuni chiarimenti in relazione alla contabilizzazione degli effetti delle vesting
conditions in presenza di cash-settled share-based payments, alla classificazione
di share-based payments con caratteristiche di net settlement e alla contabiliz-
zazione delle modifiche ai termini e condizioni di uno share-based payment che
ne modificano la classificazione da cash-settled a equity-settled. Le modifiche si
applicano a partire dal 1° gennaio 2018. Gli amministratori non si attendono un
effetto significativo nel bilancio consolidato del Gruppo dall'adozione di queste
modifiche.

Documento “Annual Improvements to IFRSs: 2014-2016 Cycle”, pubblicato in
data 8 dicembre 2016 (tra cui IFRS 1 First-Time Adoption of International Financial
Reporting Standards - Deletion of short-term exemptions for first-time adopters,
IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures - Measuring investees at fair
value through profit or loss: an investment-by-investment choice or a consistent
policy choice, IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities - Clarification of the
scope of the Standard) che integrano parzialmente i principi preesistenti. La mag-
gior parte delle modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 2018. Gli ammi-
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nistratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio consolidato del
Gruppo dall'adozione di tali emendamenti.

Interpretazione IFRIC 22 “Foreign Currency Transactions and Advance Consi-
deration” (pubblicata in data 8 dicembre 2016). L'interpretazione ha l'obiettivo
di fornire delle linee guida per transazioni effettuate in valuta estera ove siano
rilevati in bilancio degli anticipi o acconti non monetari, prima della rilevazione
della relativa attivita, costo o ricavo. Tale documento fornisce le indicazioni su
come un'entita deve determinare la data di una transazione, e di conseguenza,
il tasso di cambio a pronti da utilizzare quando si verificano operazioni in valuta
estera nelle quali il pagamento viene effettuato o ricevuto in anticipo. L'IFRIC 22
¢ applicabile a partire dal 1° gennaio 2018.

Emendamento allo IAS 40 “Transfers of Investment Property” (pubblicato in
data 8 dicembre 2016). Tali modifiche chiariscono i trasferimenti di un immobile
ad, o da, investimento immobiliare. In particolare, un'entita deve riclassificare un
immobile tra, o da, gli investimenti immobiliari solamente quando c'é I'evidenza
che si sia verificato un cambiamento d'uso dell'immobile.

Tale cambiamento deve essere ricondotto ad un evento specifico che & accaduto
e non deve dunque limitarsi ad un cambiamento delle intenzioni da parte della
Direzione di un'entita. Tali modifiche sono applicabili dal 1° gennaio 2018. Gli
amministratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio consolidato
del Gruppo dall'adozione di queste modifiche.

In data 7 giugno 2017 lo IASB ha pubblicato il documento interpretativo IFRIC
23 - Uncertainty over Income Tax Treatments. Il documento affronta il tema
delle incertezze sul trattamento fiscale da adottare in materia di imposte sul red-
dito. Il documento prevede che le incertezze nella determinazione delle passivita
0 attivita per imposte vengano riflesse in bilancio solamente quando & probabile
che I'entita paghera o recuperera I'importo in questione. Inoltre, il documento
non contiene alcun nuovo obbligo d'informativa ma sottolinea che I'entita dovra
stabilire se sara necessario fornire informazioni sulle considerazioni fatte dal ma-
nagement e relative all'incertezza inerente alla contabilizzazione delle imposte,
inaccordo con quanto prevede lo IAS 1. La nuova interpretazione si applica dal 1°
gennaio 2019, ma € consentita un‘applicazione anticipata.

e Emendamento all'lFRS 9 “Prepayment Features with Negative Compensation

"

(pubblicato in data 12 ottobre 2017). Tale documento specifica gli strumenti che
prevedono un rimborso anticipato potrebbero rispettare il test “SPPI" anche nel
caso in cui la “reasonable additional compensation” da corrispondere in caso di
rimborso anticipato sia una “negative compensation” per il soggetto finanziatore.
La modifica si applica dal 1° gennaio 2019, ma & consentita un‘applicazione an-
ticipata. Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio
consolidato del Gruppo dall'adozione di queste modifiche.

Emendamento allo IAS 28 “Long-term Interests in Associates and Joint Ventu-
res” (pubblicato in data 12 ottobre 2017)". Tale documento chiarisce la necessita
di applicare I'FRS 9, inclusi i requisiti legati all'impairment, alle altre interessen-
ze a lungo termine in societa collegate e joint venture per le quali non si applica
il metodo del patrimonio netto. La modifica si applica dal 1° gennaio 2019, ma
e consentita un'applicazione anticipata Gli amministratori non si attendono un
effetto significativo nel bilancio consolidato del Gruppo dall'adozione di queste
modifiche.

Documento “Annual Improvements to IFRSs 2015-2017 Cycle”, pubblicato
in data 12 dicembre 2017 (tra cui IFRS 3 Business Combinations e IFRS 11 Joint
Arrangements - Remeasurement of previously held interest in a joint operation,
IAS 12 Income Taxes - Income tax consequences of payments on financial instru-
ments classified as equity, IAS 23 Borrowing costs Disclosure of Interests in Other
Entities - Borrowing costs eligible for capitalisation) che recepisce le modifiche ad
alcuni principi nell'ambito del processo annuale di miglioramento degli stessi. Le
modifiche si applicano dal 1° gennaio 2019, ma & consentita un‘applicazione an-
ticipata. Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio
consolidato del Gruppo dall'adozione di queste modifiche.
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Commento alle principali voci
di stato patrimoniale

1. ATTIVITA MATERIALI

IMPIANTI E IMMOBILIZZAZIONI
IMMOBILI MACCHINARI ALTRI BENI IN CORSO TOTALE

COSTO

51.225 176.529 37.149 2.059 266.962
Incrementi 95 8.417 2.275 1.101 11.888
Cessioni Q)] (3.075) (312) - (3.388)
Variazione area consolidamento ' - 1.745 584 - 2.329
Riclassifiche 1 875 177 (1.476) (423)
Differenze cambio (52) 657 430 86 1.121

51.268 185.148 40.303 1.770 278.489
Incrementi 1.589 7.050 2.487 2.782 13.908
Cessioni - (1.002) (538) - (1.540)
Riclassifiche 118 587 192 (1.201) (304)
Differenze cambio (914) (1.900) (626) (29) (3.469)
A D BRE 20 52.061 189.883 41.818 3.322 287.084
AMMORTAMENTI ACCUMULATI

15.470 146.059 32.396 - 193.925
Ammortamenti dell’anno 1.442 7.961 2.328 - 11.731
Eliminazioni per cessioni - (3.066) (231) - (3.297)
Var. area consolidamento - 1.174 492 - 1.666
Riclassifiche 5 40 21 - 66
Differenze cambio 59 588 306 - 953
A » BR 016 16.976 152.756 35.312 - 205.044
Ammortamenti dell’anno 1.459 8.047 2.260 - 11.766
Eliminazioni per cessioni - (800) (479) - (1.279)
Riclassifiche 5 41 30 - 76
Differenze cambio (156) (1.002) (434) - (1.592)
A » BRE 20 18.284 159.042 36.689 - 214.015
VALORE CONTABILE NETTO

33.777 30.841 5.129 3.322 73.069

34.292 32.392 4.991 1.770 73.445

140 1 Valori rideterminati ai sensi dell'IFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla data

di acquisizione precedentemente considerata provvisoria.
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Il valore contabile netto della voce Immobili € cosi composto:

0 31.12.2016 VAR.

Terreni 6.877 6.688 189
Immobili industriali 26.900 27.604 (704)
TOTALE 33.777 34.292 ‘ (515)

Il valore contabile netto degli immobili industriali include un ammontare pari a euro
2.125.000 (euro 2.211.000 al 31 dicembre 2016) relativo ad immobili industriali
detenuti in locazione finanziaria.

2. INVESTIMENTI IMMOBILIARI

COSTO

I principali investimenti dell'esercizio sono stati finalizzati all'automazione delle linee
di assemblaggio dei rubinetti in lega leggera e all'interconnessione degli impianti
di produzione con i sistemi gestionali (industria 4.0). E stato acquisito il fabbricato
di Campodarsego (PD) dove esercita I'attivita la A.R.C., precedentemente in affitto.
In Brasile & stato ampliato lo stabilimento, a fronte dell'aumento dei volumi di
produzione; mentre in Turchia sono state robotizzate tutte le isole di pressofusione.
Altriinvestimenti sono stati destinati alla realizzazione di stampi per nuovi bruciatori.
Sono sistematici gli investimenti di mantenimento e sostituzione per tenere
costantemente aggiornato e in efficienza I'apparato produttivo.

| decrementi sono relativi principalmente alla dismissione di macchinari non pit in
uso. Le immobilizzazioni in corso includono macchinari in costruzione e anticipi a
fornitori di beni strumentali.

Al 31 dicembre 2017 il Gruppo ha verificato I'insussistenza di indicatori endogeni o
esogenidipossibileriduzione delvalore delle proprieattivita materiali. Di conseguenza,
il valore delle attivita materiali non ¢ stato sottoposto a test di impairment.

AL 31 DICEMBRE 2015

Incrementi

Cessioni

AL 31 DICEMBRE 2016

Incrementi

Cessioni

AL 31 DICEMBRE 2017

AMMORTAMENTI ACCUMULATI

13.136

13.136

(199)

12.937

AL 31 DICEMBRE 2015

Ammortamenti dell’'anno

Eliminazioni per cessioni

AL 31 DICEMBRE 2016

Ammortamenti dell’'anno

Eliminazioni per cessioni

AL 31 DICEMBRE 2017

VALORE CONTABILE NETTO

6.424

442

AL 31 DICEMBRE 2017

5.697

AL 31 DICEMBRE 2016

In tale voce sono iscritti gli immobili non strumentali di proprieta del Gruppo: si
tratta principalmente di immobili ad uso residenziale da destinare alla locazione o
allavendita.

6.270

Al 31 dicembre 2017 il Gruppo ha verificato I'insussistenza di indicatori endogeni
o esogeni di possibile riduzione del valore dei propri investimenti immobiliari. Di
conseguenza, il valore degli investimenti immobiliari non & stato sottoposto a test di
impairment.
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3. ATTIVITA IMMATERIALI

BREVETTI,

AVVIAMENTO SOFTWARE E Sf.\:/(I)LSL;rl!’PD CI) 'o‘lll-\-llr:lliﬁ-llz-ll;ll,\QLA TOTALE
KNOW-HOW

COSTO
A D BR 0 9.008 6.231 4.685 799 20.723
Incrementi - 155 314 18 487
Var. area di consolidamento 1.770 13 - 19 1.802
Riclassificazioni - 62 (a4 (30) (12)
Decrementi - - - (15) (15)
Differenze cambio - 6 - - 6
A D BR 016 10.778 6.467 4.955 791 22.991
Incrementi - 420 496 23 939
Riclassificazioni - - 79 - (79)
Decrementi - (14) - (13) (27)
Differenze cambio - (14) - 8) (22)
A D BR 0 10.778 6.859 5.372 793 23.802

A D BRE 20 4.563 5.732 2.347 556 13.198
Ammortamenti dell’anno - 266 352 98 716
Var. area di consolidamento - 3 - 8 1"
Decrementi - - - (15 (15)
Differenze cambio - 4 - - 4

A » BRE 2016 4.563 6.005 2.699 647 13.914
Ammortamento dell’anno - 272 342 22 636
Decrementi - (14) - - (14)
Differenze cambio - ©) - 8) (17)

A D BRE 20 4.563 6.254 3.041 661 14.519

VALORE CONTABILE NETTO

AL 31 DICEMBRE 2017 6.215 605 2.331 132 9.283

AL 31 DICEMBRE 2016 6.215 462 2.256 144 9.077
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Avviamento

['avviamento iscritto in bilancio al 31 dicembre 2017 ¢ allocato:
e all'unita generatrice di cassa (CGU) "Cerniere” per 4,445 milioni di euro;
e alla CGU "Bruciatori Professionali” per 1,770 milioni di euro 2.

I Gruppo verifica la recuperabilita dell'avviamento almeno una volta I'anno o piti
frequentemente se vi sono indicatori di perdita di valore. Il valore recuperabile &
verificato attraverso la determinazione del valore d'uso, mediante I'attualizzazione
deiflussi di cassa attesi.

Avviamento allocato alla CGU Cerniere

Nel corso del 2017 la CGU Cerniere ha conseguito risultati molto positivi e migliori
- in termini di vendite e redditivita - sia nei confronti all'esercizio precedente
sia rispetto al budget. Il piano previsionale 2018-2022, elaborato a inizio 2018,
prospetta un ulteriore incremento delle vendite. La redditivita & attesa in flessione
nel 2018, a sequito della svalutazione del dollaro (divisa in cui & denominato oltre
il 40% delle vendite) e dell'aumento del prezzo dell'acciaio, per poi gradualmente
recuperare negli anni successivi. Al 31 dicembre 2017 il Gruppo ha sottoposto a
test di impairment il valore contabile della CGU Cerniere, determinandone il valore
recuperabile, considerato pari al valore d'uso, mediante |'attualizzazione dei flussi
di cassa futuri attesi stimati nel piano previsionale elaborato dal management. Ai
flussi di cassa del periodo 2018-2022 & stato sommato il cosiddetto valore terminale,
espressivo dei flussi operativi che la CGU sara in grado di generare a partire dal sesto
anno all'infinito e determinato sulla base della rendita perpetua. Il valore d'uso &
stato calcolato sulla base di un tasso di sconto (wacc) del 9,18% (7,76% nel test di
impairment condotto in occasione della redazione del bilancio consolidato al 31
dicembre 2016) e di un tasso di crescita (g) dell"1,50%, che risulta in linea con i dati
storici.

Il valore recuperabile determinato sulla base delle assunzioni e delle tecniche
valutative sopra citate é paria 12,680 milioni di euro, a fronte di un valore contabile
delle attivita allocate all'unita Cerniere pari a 7,427 milioni di euro, di conseguenza
si € ritenuto recuperabile il valore di iscrizione dell'avviamento al 31 dicembre 2017.

Analisi di sensitivita

Si riportano nella tabella seguente le variazioni del valore recuperabile al variare del
tasso di attualizzazione wacc e del fattore di crescita g.

MIGLIAIA
DI EURO TASSO DI CRESCITA

el q00% | 125% | 1,50% | 175% | 2,00%
8,18% 13890 | 14312 | 14765 | 15254 | 15782
8,68% 12002 | 13263 | 13649 | 14063 | 14508
9,18% 12.036 12.348
968% | 11272 | visis | sy | 1213 | 1244
10,18% 10592 | 10830 | 11.081 T

Avviamento allocato alla CGU Bruciatori Professionali

Al'31 dicembre 2017 il Gruppo ha sottoposto a test di impairment il valore contabile
della CGU Bruciatori Professionali, determinandoneil valore recuperabile, considerato
pari al valore d'uso, mediante I'attualizzazione dei flussi di cassa futuri attesi stimati
nel piano previsionale elaborato ainizio 2018. Aiflussi di cassa del periodo 2018-2022
e stato sommato il cosiddetto valore terminale, espressivo dei flussi operativi che la
CGUsarain grado digenerare a partire dal quarto anno all'infinito e determinato sulla
base della rendita perpetua. Il valore d'uso € stato calcolato sulla base di un tasso di
sconto (wacc) del 6,90% (5,79% nel test di impairment condotto in occasione della
redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2016) e di un tasso di crescita (g)
dell'1,50%.

Il valore recuperabile determinato sulla base delle assunzioni e delle tecniche
valutative sopra citate & pari a 11,345 milioni di euro, a fronte di un valore contabile
delle attivita allocate all'unita Bruciatori Professionali pari a 4,409 milioni di euro
(inclusa la quota di pertinenza di terzi), di conseguenza si & ritenuto recuperabile il
valore di iscrizione dell'avviamento al 31 dicembre 2017.

Analisi di sensitivita

Siriportano nella tabella sequente le variazioni del valore recuperabile al variare del
tasso di attualizzazione wacc e del fattore di crescita g.

MIGLIAIA
DI EURO TASSO DI CRESCITA

Brevetti, software e know-how

Gli investimenti in software includono I'implementazione di uno schedulatore della
produzione e lo sviluppo applicativo del sistema gestionale del Gruppo (SAP).

Sl 100% | 125% | 150% | 175% | 2,00%
5,90% 12790 | 1339 | 14066 | 14816 | 15663
6,40% 1519 | 12083 | 12566 | 13156 | 13814
aron | oms | oo R e | e
7,40% 9.646 9975 | 10333 | 10721 | 11146
7,90% 8.903 9.180 9.479 9.802 10153
Costi di sviluppo

| principali investimenti dell'esercizio sono relativi allo sviluppo di nuovi prodotti,
tra cui bruciatori speciali e bruciatori personalizzati per alcuni clienti (le attivita di
ricerca e sviluppo condotte nel corso dell'esercizio sono illustrate nella Relazione
sulla gestione).

2 Valore rideterminato ai sensi dell'IFRS 3, in modo da tener conto retrospettivamente degli effetti risultanti dalla valutazione al fair value delle attivita e passivita di A.R.C. alla data 143
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4. PARTECIPAZIONI

31.12.2016 CESSIONI

31.12.2017

Sabaf US 139 - 139
ARC Handan Burners Co. 101 - 101
Altre partecipazioni 66 (25) 40
TOTALE 306 (25) 281

La societa controllata Sabaf U.S. opera come base commerciale per il mercato
nordamericano. Il valore contabile della partecipazione & ritenuto recuperabile in
considerazione degli sviluppi attesi sul mercato nordamericano.

5. CREDITI NON CORRENTI

prime preserie.

Handan ARC Burners Co. & una joint venture cinese costituita afine 2015, in cui A.R.C.
s.r.l. detiene il 50% (la quota di interessenza del Gruppo & pertanto pari al 35%).
Handan ARC Burners ha l'obiettivo di produrre e commercializzare in Cina bruciatori
per la cottura professionale; nel corso del 2017 & stata avviata la produzione delle

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Crediti verso |'Erario 153 225 (72)
Depositi cauzionali 43 37 6
TOTALE 196 262 (66)

I crediti verso I'Erario sono relativi a imposte indirette il cui recupero ¢ atteso oltre il 31 dicembre 2018.

6. RIMANENZE

31.12.2017

31.12.2016 VARIAZIONE

Materie prime 11.459 9.740 1.719
Semilavorati 11.180 10.893 287
Prodotti finiti 13.448 13.308 140
Fondo svalutazione rimanenze (3.158) (2.457) (701)
TOTALE 32.929 31.484 1.445

Il valore delle rimanenze finali al 31 dicembre 2017 si & incrementato rispetto alla fine dell'esercizio precedente per far fronte ai maggiori volumi di attivita. Il fondo svalutazione
¢ stanziato principalmente a copertura del rischio di obsolescenza, quantificato sulla base delle analisi specifiche effettuate a fine esercizio sugli articoli non mossi o a basso

indice di rotazione.

144



SABAF | RAPPORTO ANNUALE 2017 BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2017

7. CREDITI COMMERCIALI

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Totale crediti verso clienti 43.002 37.576 5.426

Fondo svalutazione crediti (739) (734) (5)

TOTALE NETTO 42.263 36.842 5.421
L'importo dei crediti commercialial 31 dicembre 2017 & superiore rispetto al saldo di contabilizzati al cambio euro/dollaro del 31 dicembre 2017, pari a 1,1993. L'importo
fine 2016 a sequito delle maggiori vendite. Non sono intervenute variazioni significa- dei crediti commerciali iscritto in bilancio include circa 28,2 milioni di euro di crediti
tive nei termini di pagamento concordati con i clienti. assicurati (22,4 milioni di euro al 31 dicembre 2016).

IIfondo svalutazione crediti & stato adeguato alla migliore stima del rischio di credito
Al'31 dicembre 2017 i crediti verso clienti includono saldi per 6.826.000 dollari USA, alla data di chiusura dell'esercizio.

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Crediti correnti (non scaduti) 38.282 32.616 5.666
Scaduto fino a 30 gg 2.802 3.296 (494)
Scaduto da 30 a 60 gg 868 218 650
Scaduto da 60 a 90 gg 594 136 458
Scaduto da pit di 90 gg 456 1.310 (854)
TOTALE 43.002 37.576 5.426

8. CREDITI PER IMPOSTE

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Per imposte sul reddito 1.998 2.186 (188)
Per IVA e altre imposte sulle vendite 682 533 149
Altri crediti tributari 385 444 (59)
TOTALE 3.065 3.163 (98)

Il credito per imposte sul reddito € originato, per 1.153.000 euro, dalla deducibilita integrale dall'IRES dell'lRAP relativa alle spese sostenute per il personale dipendente e
assimilato per il periodo 2006-2011 (D.L. 201/2011), per il quale & stata presentata istanza di rimborso e, per la parte residua, agli acconti d'imposta sui redditi 2017, per la parte
eccedente |'imposta da versare.

Gli altri crediti verso I'erario si riferiscono principalmente a crediti di imposte indirette brasiliane e turche.
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9. ALTRI CREDITI CORRENTI

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

e | o |
Anticipi a fornitori 155 e | (13) ...............
o o WA (3) .................
TOTALE 1.057 1.419 (362)

Al 31 dicembre 2017 gli accrediti da ricevere da fornitori includono 248.000 euro
relativiallo sgravio spettante alla Capogruppo in qualita diimpresaaforte consumo di
energia (cosiddetto "bonus energivori”) per glianni 2016 e 2017.1"bonus energivori”
spettanti per gli anni 2014 e 2015 sono stati regolarmente incassati durante il 2017.

10. ATTIVITA FINANZIARIE

31.12.2017 31.12.2016

Cpnti b:?\ncari 60 180 )
vincolati
Strumenti derivati
. 7 - . .
su cambi
TOTALE 67 180 0 0

La voce Strumenti derivati su tassi fa riferimento al fair value negativo di un IRS a
copertura del rischio di tasso su un finanziamento chirografario in essere, per un
nozionale residuo di 4 milioni di euro circa e scadenza al 31 dicembre 2021. In
contropartita sono stati rilevati a conto economico proventi finanziari.

11. DISPONIBILITA LIQUIDE
E MEZZI EQUIVALENTI

La voce Disponibilita liquide e mezzi equivalenti, pari a euro 11.533.000 al 31
dicembre 2017 (euro 12.143.000 al 31 dicembre 2016) € rappresentata da saldi attivi
di c/c bancari per circa 11 milioni di euro e da investimenti di liquidita per circa 0,5
milioni di euro.

12. CAPITALE SOCIALE

Il capitale sociale della Capogruppo e rappresentato da 11.533.450 azioni da
nominali euro 1,00 cadauna. Il capitale sociale sottoscritto e versato non ha subito
variazioni nel corso dell'esercizio.

13. AZIONI PROPRIE

Nel corso dell'esercizio Sabaf S.p.A. ha acquistato 148.630 azioni proprie ad un
prezzo medio unitario di 14,20 euro; non sono state effettuate vendite.
Al 31 dicembre 2017 la Capogruppo detiene 381.769 azioni proprie, pari al 3,31%

del capitale sociale (233.139 azioni proprie al 31 dicembre 2016), iscritte in bilancio a
rettifica del patrimonio netto ad un valore unitario di euro 11,81 (il valore di mercato
afine esercizio era di 19,91 euro).

Le azioni in circolazione al 31 dicembre 2017 sono pertanto 11.151.681(11.300.311
al 31 dicembre 2016).

14. FINANZIAMENTI

31.12.2017 31.12.2016
Leasing 149 1462 145 1611
immobiliari
Mutui chirografari 5.982 16.298 6.656 17.281
Finanziamenti
bancari a breve 9.477 - 7.802 -
termine
Anticipi sbf su
ricevute bancarie 1.678 - 2 -
o fatture
I'nte'ressi da 2 ) 7 )
liquidare
TOTALE 17.288 17.760 14.612 18.892

Per gestire il rischio di tasso, i mutui chirografari sono stati stipulati a tasso fisso

oppure sono coperti da IRS.

Due dei mutui chirografari in essere, di importo residuo pari a 9 milioni di euro al 31

dicembre 2017, presentano covenants, definiti con riferimento al bilancio consolidato

alla data di chiusura di ogni esercizio, come di seguito specificato:

e Impegno a mantenere un rapporto tra posizione finanziaria netta e patrimonio
netto inferiore a 1

e Impegno a mantenere un rapporto tra posizione finanziaria netta ed EBITDA
inferiore a 2

entrambi ampiamente rispettati al 31 dicembre 2017.

Tutti i finanziamenti bancari in essere sono denominati in euro, ad eccezione di un

finanziamento a breve di 2 milioni di dollari USA e di un finanziamento a breve di 1,4

milioni di lire turche.

Nella successiva Nota 35 sono fornite le informazioni sui rischi finanziari richieste dal

principio contabile IFRS 7.

15. ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

31.12.2017 31.12.2016
Opzio}n}e su i 763 ) o
minorities
Debito verso
soci AR.C. 60 180 60 240
Strumenti
derivati su cambi | . - 238 -
Strumenti
derivati su tassi 15 - 37 -
TOTALE 75 1.943 335 1.762

Nel mese di giugno 2016, nell'ambito dell'operazione di acquisizione del 70% di
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A.R.C.S.r.l,, Sabafha sottoscritto con il Sig. Loris Gasparini (attuale socio di minoranza
al 30% della A.R.C.) un accordo che ha inteso regolamentare il diritto di uscita del
Sig. Gasparini da A.R.C. e l'interesse di Sabaf ad acquisire il 100% delle quote una
volta decorso il termine di cinque anni dalla stipula del contratto di compravendita
del 24 giugno 2016, mediante la sottoscrizione di specifici patti di opzione. L'accordo
prevede quindi specifici diritti di opzione ad acquistare (da parte di Sabaf) e avendere
(da parte del Sig. Gasparini) esercitabili a decorrere dal 24 giugno 2021, le restanti
quote pari al 30% della A.R.C., con prezzi di esercizio definiti contrattualmente sulla
base di parametri reddituali consuntivati da A.R.C. al 31 dicembre 2020.

Ai sensi di quanto previsto dallo IAS 32, I'assegnazione di un'opzione a vendere
(opzione put) nei termini sopra descritti richiede l'iscrizione di una passivita
corrispondente al valore stimato di rimborso, atteso al momento dell'eventuale
esercizio dell'opzione: a tal fine nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 era stata
rilevata una passivita finanziaria pari a 1,522 milioni di euro. Al 31 dicembre 2017 il
Gruppo ha rivalutato la stima di esborso, sulla base dei risultati attesi di A.R.C. al 31

16. TFR E FONDI DI QUIESCENZA

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Ira“ame”‘o di 2720 2.961 (241)
ine rapporto

Fondi di 125 125 :
qU|eSCenZa

TOTALE 2.845 3.086 (241)

Aseguito della revisione dello IAS 19 - Benefici ai dipendenti, a partire dal 1° gennaio
2013 tutti gli utili o perdite attuariali sono iscritti immediatamente nel prospetto di
conto economico complessivo (“"Other comprehensive income”) nella voce del conto
economico complessivo "Proventi e perdite attuariali”.

17. FONDI PER RISCHI E ONERI

dicembre 2020 in coerenza con il business plan della societa controllata elaborato a
inizio 2018. La rideterminazione del fair value, in conformita a quanto previsto dallo
IAS 39, ha comportato un incremento di 241.000 euro della passivita; in contropartita
sono stati contabilizzati oneri finanziari (Nota 29).

Il debito verso soci A.R.C., pari a 240.000 euro al 31 dicembre 2017, & relativo alla
parte di prezzo non ancora liquidata ai venditori, che ¢ stata depositata su un conto
vincolato e sara liberata a favore dei venditori in quote costanti nei prossimi 4 anni, in
coerenza con gli accordi contrattuali e alle garanzie rilasciate dai venditori.

Tra le altre passivita finanziarie & inoltre iscritto il fair value negativo di due IRS a
copertura del rischio di tasso su finanziamenti chirografari in essere, per nozionali
residui 5,4 milioni di euro circa e scadenza fino al 31 dicembre 2021. In contropartita
sono stati rilevati a conto economico oneri finanziari.

La valutazione del TFR si basa sulle seguenti ipotesi:

IPOTESI FINANZIARIE

31.12.2016

Tasso di sconto 1,15% ‘ 1,15%
Inflazione ‘ 1,80% ‘ 1,75%
IPOTESI DEMOGRAFICHE 31.12. 2017 31.12.2016
Tasso di mortalita ISTAT 2016 M/F ISTAT 2010 M/F

Invalidita

INPS 1998 M/F

INPS 1998 M/F

Turnover del personale

3% - 6%

3% - 6%

Anticipi

5% - 7% per anno

5% - 7% per anno

Eta di pensionamento

in accordo con la
legislazione vigente
al 31 dicembre 2017

in accordo con la
legislazione vigente
al 31 dicembre 2016

RILASCIO
016 UTILIZZI QUOTA D[;'I:ZEATVEI;‘IZOE 31.12.2017
ECCEDENTE

Fondo indennita

suppletiva di clientela 231 = (15 210
Fondo garanzia

prodotto 60 1 an - - 60
Fondo rischi legali 143 - (7) - (21) 115
TOTALE 434 26 (33) (21) (21) 385

Il fondo indennita suppletiva di clientela copre gli importi da corrispondere agli
agenti in caso dirisoluzione del rapporto di agenzia da parte del Gruppo.

I fondo garanzia prodotto copre il rischio di resi 0 addebiti da clienti per prodotti gia
venduti. Il fondo & stato adeguato a fine esercizio sulla base delle analisi effettuate e
dell'esperienza passata.

Il fondo rischi legali, stanziato a fronte di contenziosi di modesta entita, & stato
adeguato in funzione dell'evoluzione delle controversie in essere.

Gli accantonamenti iscritti nei fondi rischi, che rappresentano la stima degli esborsi
futuri elaborati anche sulla base dell'esperienza storica, non sono stati attualizzati
perché I'effetto € ritenuto trascurabile.
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18. DEBITI COMMERCIALI

31.12.2017

TOTALE

‘ 19.975

18.977

VARIAZIONE

998

I termini medi di pagamento non hanno subito variazioni rispetto all'esercizio precedente. Al 31 dicembre 2017 non sono presenti debiti scaduti di importo significativo, né il
Gruppo ha ricevuto decreti ingiuntivi per debiti scaduti.

19. DEBITI PER IMPOSTE

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Per imposte sul reddito 240 361 (121)
Ritenute fiscali 656 788 (132)
Altri debiti tributari 199 41 158
TOTALE 1.095 1.190 (95)

20. ALTRI DEBITI CORRENTI

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Verso il personale 4.552 3.965 587
Verso istituti previdenziali 2.304 2.139 165
Verso agenti 195 268 (73)
Acconti da clienti 94 181 (87)
Altri debiti correnti 346 104 242
TOTALE 7.491 6.657 834

A'inizio 2018 i debiti verso il personale e verso istituti previdenziali sono stati liquidati secondo le scadenze di pagamento previste.

21. IMPOSTE ANTICIPATE E DIFFERITE

31.12.2016

Imposte anticipate 5.096 4.781
Imposte differite passive (804) (870)
POSIZIONE NETTA 4.293 3.911
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Di seguito & analizzata la natura delle differenze temporanee che determinano l'iscrizione di imposte differite e anticipate e la loro movimentazione durante I'esercizio in corso
e quello precedente.

P ——— Accantonamenti| Fair value Incentivi Valutazione Altre
: e rettifiche di | di strumenti | Avviamento - attuariale differenze TOTALE
e leasing S fiscali
valore derivati TFR temporanee
A BR 016 (83) 1.062 67 1.771 595 210 289 3.91
A conto economico (37) 105 (64) - 159 2 423 584
A patrimonio netto - - - - - (19 - (19
Differenze cambio - (17) - - (125) - 41) (183)
A BR 0 (120) 1.150 3 1.771 629 189 671 4.293

Le imposte anticipate relative all'avviamento, pari a 1.771.000 euro, si riferiscono
all'affrancamento del valore della partecipazione in Faringosi Hinges s.r.l. effettuato
nel 2011 ai sensi del D.L. 98/2011. Il beneficio fiscale futuro potra essere conseguito
in dieci quote annuali a partire dall'esercizio 2018.

22. POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

Secondo quanto richiesto dalla Comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006, si segnala che la posizione finanziaria della Societa ¢ la seguente:

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Leimposte anticipate relative agli incentivi fiscali sono commisurate agli investimenti
effettuati in Turchia, a fronte dei quali il Gruppo gode di una tassazione ridotta sui
redditi realizzati in quel Paese.

A. Cassa (Nota 11) 14 12 2
B. Saldi attivi di ¢/c bancari non vincolati (Nota 11) 11.009 8.376 2.633
C. Altre disponibilita liquide 510 3.755 (3.245)
D. LIQUIDITA (A+B+C) 11.533 12.143 (610)
E. Debiti bancari correnti (Nota 14) 11.157 7.811 3.346
...... Parte corrente dell'indebitamento non corrente
F (Nota 14) 6.131 6.801 (670)
G. Altri debiti finanziari correnti (Nota 15) 75 335 (260)
H. INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE 17.363 14.947 2.416
(E+F+G)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE
I NETTO (H-D) 5.830 2.804 3.026
J. Debiti bancari non correnti (Nota 14) 16.298 17.281 (983)
K. Altri debiti finanziari non correnti (Nota 14) 3.405 3.373 32
INDEBITAMENTO FINANZIARIO
L. NON CORRENTE (J+K) 19.703 20.654 (951)
M. INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO (I+L) 25.533 23.458 2.075

Nel rendiconto finanziario consolidato € esposta la movimentazione della liquidita (lettera D. del presente prospetto).
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Commento alle principali voci
di stato patrimoniale

23. RICAVI

Nel 2017, i ricavi di vendita sono stati pari a 150.223.000 euro, superiori di 19.245.000 euro (+14,7%) rispetto al 2016. A parita di area di consolidamento I'incremento

dei ricavi & stato del 12,9%.

Ricavi per famiglia di prodotto

2017 % 2016 % VARIAZIONE %

Rubinetti in ottone 5.991 4,0% 9.007 6,9% -33,5%

Rubinetti in lega leggera 39.351 26,2% 32.393 24,7% +21,5%
Termostati 7.376 4,9% 7.699 5,9% -4,2%

Bruciatori standard 41.070 27,3% 37.338 28,5% +10,0%
Bruciatori speciali 27.184 18,1% 21.215 16,2% +28,1%
Accessori 15.267 10,2% 12.613 9,6% +21,0%
g:smjo"r;’:;‘d 136.239 90,7% 120.265 91,8% +13,3%
g:s’";g?:s’;f‘ona” 5.079 3,4% 2.289 1,8% +121,9%
Cerniere 8.905 5,9% 8.424 6,4% +5,7%

TOTALE 150.223 100% 130.978 100% +14,7%

Ricavi per area geografica

2017 VARAZIONE 3%

Italia 36.523 24,3% 36.365 27,8% +0,4%

Europa Occidentale 11.678 7.8% 8.553 6,5% +36,5%
Europa Orientale 42.824 28,5% 34.123 26,1% +25,5%
Medio Oriente e Africa 13.009 8,6% 11.698 8,9% +11,2%
Asia e Oceania 10.516 7,0% 8.088 6,2% +30,0%
Sud America 22.938 15,3% 20.847 15,9% +10,0%
Nord America e Messico 12.735 8,5% 11.304 8,6% +12,7%
TOTALE 150.223 100% 130.978 100% +14,7%

Dall'analisi delle vendite per categoria di prodotto si evidenzia la forte crescita dei
bruciatori speciali, la famiglia dove piti forte & stata I'innovazione di prodotto negli
ultimi anni. Molto positivo & stato anche 'andamento delle vendite dei rubinetti in
legaleggera, che ormai hanno quasi totalmente sostituito i rubinettiin ottone. Anche
tutte le altre linee di prodotto hanno registrato buoni tassi di crescita, ad esclusione
dei termostati

Nel 2017 tutti i mercati hanno registrato tassi di crescita a doppia cifra; fa eccezione
dell'ltalia, dove le vendite si sono comunque mantenute stabili dopo anni di declino a

causa del forte ridimensionamento della produzione di elettrodomestici sul territorio
nazionale. Tassi di incremento delle vendite molto positivi sono stati registrati negli
altri mercati europei, dove Sabaf sta consolidando la propria leadership. Il mercato
mediorientale ha mostrato un deciso recupero rispetto al 2016, Asia Nord America e
Sud America hanno confermato un trend di fondo positivo.

| prezzi medi di vendita del 2017 sono stati mediamente inferiori dello 0,8% rispetto
al 2016.
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24. ALTRI PROVENTI

2017 2016 VARIAZIONE

Vendita sfridi 2.261 1.684 577
Sopravvenienze 311 146 165
attive

Affitti attivi 89 85 4
Utilizzazione

fondi rischi e oneri 3 o/ 37
Altri proventi 664 837 (173)
TOTALE 3.361 2.819 542

L'incremento dei proventi derivanti dalla vendita di sfridi & direttamente correlato ai
maggiori volumi di produzione e all'incremento di prezzo delle materie prime.

26. COSTI PER SERVIZI

25. ACQUISTI DI MATERIALI

2017 VARIAZIONE

Materie prime

e componenti 54.179 42.540 11.639
di acquisto

Materiale 5615 4.806 809
di consumo

TOTALE 59.794 47.346 12.448

Nel 2017 i prezzi effettivi di acquisto delle principali materie prime (leghe di
alluminio, acciaio e ottone) sono stati mediamente superiori rispetto al 2016, con un
impatto negativo pari allo 0,9% delle vendite. L'incidenza dei consumi (acquisti pit
variazione delle rimanenze) sulle vendite & stata pari al 38,2% nel 2017, rispetto al
36,7% del 2016.

2017 2016 VARIAZIONE

Lavorazioni esterne 9.779 8.435 1.344
Metano e forza motrice 4.485 4.622 (137)
Manutenzioni 4.474 4.071 403
Trasporti 2.221 1.848 373
Consulenze 2.106 1.639 467
Compensi agli Amministratori 1.084 1.181 (97)
Spese di viaggio e trasferta 715 693 22
Prowvigioni 637 648 (11)
Assicurazioni 537 675 (138)
Servizio mensa 394 395 (1)
Somministrazione lavoro temporaneo 199 125 74
Altri costi 3.596 3.651 (55)
TOTALE 30.227 27.983 2.244

| maggiori costi per lavorazioni esterne sono legati all'incremento dei volumi
di produzione in Italia. La riduzione dei costi energetici & conseguente alla
contabilizzazione del "bonus energivori” relativo agli anni 2016 e 2017 per
complessivi 248.000 euro, che non era stato rilevato nel bilancio 2016 in quanto alla
data di chiusura di bilancio era incerta l'esigibilita. | maggiori costi per manutenzione
sono conseguenti alle attivita in corso per il continuo adeguamento di impianti,
macchinari e attrezzature presso tutti gli stabilimenti del Gruppo. Gli altri costi

includono costi per la registrazione di brevetti, per smaltimento rifiuti, per pulizie,
per noleggio di beni di terzi e altri costi di minore rilievo.

| costi per consulenze sono riferiti a consulenze tecniche per 568.000 euro,
a consulenze commerciali per 343.000 euro e a consulenze di natura legale,
amministrativa e generale per 1.195.000 euro.
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27. COSTI PER IL PERSONALE

Salari e stipeundi 23.987 22.284 1.703
Oneri sociali 7.585 7088 | 07
Lavoro temporaneo 1.910 1216 | R
TFR e altri costi 1.846 1500 | S
TOTALE 35.328 32.112 3.216

I numero medio dei dipendenti del Gruppo nel 2017 ¢ stato pari a 760, contro i 755
del 2016. Il numero medio di lavoratori temporanei € stato pari a 60 nel 2017 (40
nel 2016).

Nel corso dell'esercizio il Gruppo hafatto ricorso al contratto di solidarieta e alla Cassa
Integrazione Guadagni Ordinaria in misura del tutto trascurabile, mentre nel 2016
tali istituti, utilizzati in periodi di basso fabbisogno produttivo, avevano permesso un
risparmio di costi del personale per 689.000 euro.

28. ALTRI COSTI OPERATIVI

0 2016 VAR.

30. UTILI E PERDITE SU CAMBI

Nel corso del 2017 il Gruppo ha realizzato utili netti su cambi per 274.000 euro (utili
netti per 435.000 euro nel 2016).

31. IMPOSTE SUL REDDITO

0 2016 VAR.

Imposte non sul reddito 539 488 51
Oneri divers| 331 205 126
di gestione )

Sopravvenienze passive 145 69 76
Perd|te.eT svalutaZ|o_n|. 93 189 96)
su crediti commerciali | "™

Acca‘ntor'wamentl 11 127 (116)
PETISChl

Altri accantonamenti 15 - 15
TOTALE 1.134 1.078 56

Le imposte non sul reddito includono principalmente imposte sugli immobili di
proprieta.
Gli accantonamenti sono relativi agli stanziamenti ai fondi descritti alla Nota 17.

29. ONERI FINANZIARI

Interessi passivi 260 243 17
verso banche

Interes_sn passivi 19 2 3)

su leasing

Differenziali passivi IRS 10 37 (27)
Spese bancarie 240 263 (23)
Adeguamento al fair

value opzione ARC 241 - 241
(Nota 15)

Altri oneri finanziari 34 55 (22)
TOTALE 804 620 183

Imposte correnti 3.836 3.454 382

Imposte differite (452) 73 (525)
Imposte di esercizi 496) (176) (320)
precedenti

TOTALE 2.888 3.351 (463)

Le imposte correnti sul reddito includono I'IRES per euro 2.448.000, I'IRAP per
euro 545.000 e imposte sul reddito estere per euro 843.000 (rispettivamente euro
2.078.000, euro 452.000 ed euro 924.000 nel 2016).

La riconciliazione tra I'onere fiscale iscritto in bilancio e l'onere fiscale teorico,
determinato sulla base delle aliquote fiscali teoriche vigenti in Italia, & la sequente:

2017 2016

Imposte sul reddito teoriche 4.272 3.280
Effetto ﬁscaIé'.;lli#erenze”;.enl"tr‘nanen;i ............... 172 202
Imposte rela;c.%.\;;‘;d eser;;i;)reced;r.\l;i .......... 91 (138)
Effeto fiscale da aliquote estere difleenti | 5 (109

Effetto perdi't;;iﬂs‘cali no'|;1m|;;;uperabi|i 172 162
Beneficio ficale “Patentbox’ (1,151 :
Benefcio fiscale “Super ammortamento” | (179 :
Incentiv fiscal per investimentiin Turchia | (950) (o8

........... . o

Imposte sul reddito iscritte in bilancio,
esclusa IRAP e imposte sostitutive 2.442 2.918
(correnti e differite)

IRAP (corrente e differita) 446 433

TOTALE 2.888 3.351

Le imposte teoriche sono state determinate applicando I'aliquota fiscale vigente
IRES, parial 24% (27,50% nel 2016), al risultato ante imposte.

A seguito dell'accordo preventivo siglato con I'Agenzia delle Entrate, nel 2017 il
Gruppo ha contabilizzato il beneficio fiscale relativo al Patent Box per il triennio 2015-
2017, per complessivi 1.324.000 euro (1.151.000 euro per IRES e 173.000 euro per
IRAP), di cui 772.000 euro relativi agli esercizi 2015 e 2016 (Nota 38) e 552.000 euro
relativi al 2017.

152



SABAF | RAPPORTO ANNUALE 2017

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2017

Nel 2018 il Gruppo ha altresi contabilizzato 950.000 euro di benefici fiscali derivanti
dagli investimenti effettuati in Turchia, di cui 582.000 euro derivanti da investimenti
effettuatiin esercizi precedenti periquali solo nel 2017 & stata appurata la possibilita
di accedere all'incentivo (Nota 38).

32. UTILE PER AZIONE

Il calcolo degli utili per azione base e diluito & basato sui seguenti dati:

Ai fini della riconciliazione non si tiene conto dell'lRAP in quanto, essendo questa
un'imposta con una base imponibile diversa dall'utile ante imposte, genererebbe
degli effetti distorsivi.

Al 31 dicembre 2017 non sono in essere contenziosi fiscali di rilievo.

Euro '000 ‘ Euro ‘000
Utile netto dell’esercizio 14.835 ‘ 8.994

NUMERO DI AZIONI

Numero medio ponderato di azioni ordinarie per la

determinazione degli utili per azione base 11208062 11.376.320
Effetto di diluizione derivante da azioni ordinarie potenziali - -
Numero medio ponderato di azioni ordinarie per la 11.208.062 11376320

determinazione degli utili per azione diluiti

UTILE PER AZIONE (IN EURO) 0 2016
Utile per azione base 1,323 0,791
Utile per azione diluito 1,323 0,791

L'utile netto per azione base & calcolato sul numero medio di azioni in circolazione, deducendo la media delle azioni proprie in portafoglio, pari a 325.388 nel 2017

(157.130 nel 2016).

L'utile netto per azione diluito & calcolato tenendo conto di eventuali azioni deliberate, ma non ancora sottoscritte, fattispecie non presente nel 2017 e nel 2016.

33. DIVIDENDI

1131 maggio 2017 & stato pagato agli azionisti un dividendo ordinario paria 0,48 euro per azione (dividendi totali pari a 5.384.000 euro).

Relativamente all'esercizio in corso, gli Amministratori hanno proposto il pagamento di un dividendo di 0,55 euro per azione. Tale dividendo & soggetto all'approvazione degli
azionisti nell'assemblea annuale e non & stato pertanto incluso tra le passivita in questo bilancio.

Il dividendo proposto sara messo in pagamento il 30 maggio 2018 (stacco cedola il 28 maggio, record date il 29 maggio).

34. INFORMATIVA PER SETTORE DI ATTIVITA

Siforniscono di seguito le informazioni per settore operativo per il 2017 e peril 2016.

ESERCIZIO 2017

Componenti gas
(domestici
e professionali)

Cerniere

Vendite 141.280 ‘ 8.943

TOTALE

150.223

ESERCIZIO 2016

Componenti gas
(domestici
e professionali)

Cerniere TOTALE

122.636 ‘ 8.342 ‘ 130.978

Risultato operativo 16.974 ‘ 1.143

18.117

11.643 ‘ 887 ‘ 12.530
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35. INFORMAZIONI
SUI RISCHI FINANZIARI

Categorie di strumenti finanziari

Ai sensi dell'lFRS 7, si riporta di sequito la suddivisione degli strumenti finanziari tra

le categorie previste dallo IAS 39
31.12.2017 31.12.2016

ATTIVITA FINANZIARIE

Costo ammortizzato

e Disponibilita liquide e cassa 11.533 12.143
e Depositi bancari vincolati 240 -
+ Crediti commercial 43516 38.523
ealtricrediti
Fair Value a conto economico
] Derivati"éﬁé:opertura .............. ;] )
diflussi di cassa

PASSIVITA FINANZIARIE

Costo ammortizzato

® Finanziamenti 35.048 33.504
o Altre passivita finanziarie 240 300
e Debiti commerciali 19.975 18.977
Fair Value a conto economico
® Opzione put ARC 1.763 1.522
. Derivat,i‘.;copertura .........................................................................
di flussi di cassa = 275

Il Gruppo € esposto a rischi finanziari connessi alla sua operativita, e principalmente:

e al rischio di credito, con particolare riferimento ai normali rapporti commerciali
con i clienti;

e alrischio di mercato, relativamente alla volatilita dei prezzi delle materie prime,
dei cambi e dei tassi di interesse;

e alrischio di liquidita, che si pud manifestare con I'incapacita di reperire le risorse
finanziarie necessarie a garantire I'operativita del Gruppo.

Fa parte delle politiche del Gruppo Sabaf proteggere I'esposizione alla variazione dei
prezzi, dei cambi e dei tassi tramite strumenti finanziari derivati. La copertura puo
essere effettuata utilizzando contratti a termine, opzioni, o combinazioni di questi
strumenti. Generalmente, la copertura massima di queste coperture non & superiore
ai 18 mesi. Il Gruppo non pone in essere operazioni di natura speculativa. Quando gli
strumenti finanziari derivati utilizzati per la copertura dell'esposizione soddisfano i
requisiti richiesti, sono contabilizzati come coperture (hedge accounting).

Gestione del rischio di credito

I crediti commerciali sono nei confronti di produttori di apparecchi domestici, gruppi
multinazionali e produttori di minori dimensioni presenti su pochi o singoli mercati.
La Societa valuta I'affidabilita creditizia di tutti i clienti sia all'inizio della fornitura sia,
sistematicamente, con frequenza almeno annuale. Una volta effettuata la valutazione
ad ogni cliente & attribuito un limite di credito.

Ein essere una polizza di assicurazione del credito, che garantisce la copertura per il
65% circa dei crediti commerciali.

[l rischio di credito verso clienti operanti nei Paesi Emergenti e generalmente mitigato
mediante la previsione dell'incasso a mezzo di lettere di credito.

Gestione del rischio di cambio

Le principalivalute diverse dall'euro a cuiil Gruppo € espostosono il dollaro USA, il real
brasiliano e la lira turca, in relazione alle vendite effettuate in dollari (principalmente
su alcuni mercati asiatici ed americani) e alla presenza di unita produttive in Brasile
e in Turchia. Le vendite effettuate in dollari hanno rappresentato il 14% del fatturato
totale nel 2017, mentre gli acquisti in dollari hanno rappresentato il 4% del fatturato
totale. Nel corso dell'esercizio le operazioniin dollari sono state parzialmente coperte
tramite contratti di vendita a termine; al 31 dicembre 2017, peraltro, non sono in
essere strumenti finanziari derivati su cambi.

Sensitivity analysis

Con riferimento alle attivita e passivita finanziarie in dollari USA al 31 dicembre
2017, un'ipotetica ed immediata rivalutazione del 10% dell'euro nei confronti del
dollaro avrebbe comportato una perdita di 475.000 euro.

Gestione del rischio di tasso di interesse

Al 31 dicembre 2017 I'indebitamento finanziario lordo del Gruppo & a tasso variabile
per circa il 35% e a tasso fisso per circa il 65%; per raggiungere un mix ritenuto
ottimale tra tassi variabili e tassi fissi nella struttura dei finanziamenti, il Gruppo
utilizza anche strumenti finanziari derivati. Al 31 dicembre 2017 sono in essere tre
contratti di interest rate swap (IRS) per complessivi 9,4 milioni di euro, specchiati a
mutui di pari debito residuo, tramite i quali il Gruppo ha trasformato il tasso variabile
dei mutui in tasso fisso. Considerati gli IRS in essere, a fine 2017 la quota a tasso
fisso € pari a circa il 90% dell'indebitamento finanziario totale. | contratti derivati non
sono stati designati come a copertura diflussi finanziari e sono pertanto contabilizzati
secondo il metodo “fair value a conto economico”.

Sensitivity analysis

Al 31 dicembre 2017 I'analisi di sensitivita ha riguardato i leasing finanziari e la parte
a tasso variabile dell'indebitamento a breve termine. Il Gruppo non & esposto al
rischio di tasso di interesse per quanto riguarda |'indebitamento bancario a medio
lungo termine, in quanto mediante i contratti di interest rate swap in essere si &
trasformato il tasso variabile dei mutui in tasso fisso.

Con riferimento alle attivita e passivita finanziarie a tasso variabile al 31 dicembre
2017 e al 31 dicembre 2016, un ipotetico incremento (decremento) dei tassi di
interesse di 100 punti base rispetto ai tassi di interesse puntualiin essere in pari data,
in una situazione di costanza di altre variabili, comporterebbe gli effetti evidenziati
di seguito:

31.12.2017

31.12.2016

ONERI
FINANZIARI

ONERI
FINANZIARI

Incremento
di 100 punti base

Decremento
di 100 punti base

20
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Gestione del rischio di prezzo delle materie prime

Una componente significativa dei costi di acquisto del Gruppo & rappresentata da
ottone e leghe di alluminio. | prezzi di vendita dei prodotti sono generalmente
negoziati con frequenza annuale; di conseguenza il Gruppo non ha la possibilita di
trasferire ai clienti immediatamente in corso d'anno eventuali variazioni dei prezzi
delle materie prime. Il Gruppo si protegge dal rischio di variazione dei prezzi di ottone
e alluminio con contratti d'acquisto verso i fornitori per consegna fino a dodici mesi
o, alternativamente, mediante strumenti finanziari derivati. Nel corso del 2017 e del
2016 il Gruppo non ha operato tramite strumenti finanziari derivati sulle materie
prime. Al fine di stabilizzare i costi di acquisto delle materie prime é stata infatti
privilegiata I'operativita sul mercato fisico, fissando i prezzi di acquisto con i fornitori
anche per consegne differite.

Gestione del rischio di liquidita

Il Gruppo opera con un rapporto di indebitamento contenuto (indebitamento
finanziario netto / patrimonio netto al 31 dicembre 2017 pari al 22%, indebitamento
finanziario netto / risultato operativo lordo pari a 0,82) e dispone di ampie linee di
credito a breve termine non utilizzate. Al fine di minimizzare il rischio di liquidita,
inoltre, la Direzione Amministrativa e Finanziaria:

e mantiene una corretta composizione dell'indebitamento finanziario netto,
finanziando gli investimenti con i mezzi propri ed eventualmente con debiti a
medio-lungo termine;

o verifica sistematicamente che i flussi finanziari attivi a breve termine (incassi
da clienti e altre entrate) siano in grado di fare fronte ai flussi finanziari passivi
(indebitamento finanziario a breve termine, pagamenti a fornitori e altre uscite);

e verifica costantemente i fabbisogni finanziari previsionali al fine di porre in essere
tempestivamente eventuali azioni correttive.

Siriporta di seguito un‘analisi per scadenza delle passivita finanziarie al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016:

ONTAB RA A1A A
E‘gf:vzéagﬂ;za”cari 11.157 11.157 11.157 0 - -
Mutui chirografari 22.280 22.676 1.537 4.612 16.527 -
Leasing finanziari 1.611 1.818 47 141 754 876
Debito verso soci ARC 240 240 - 60 180 -
Opzione ARC 1.763 1.763 - - 1.763 -
TOTALE DEBITI FINANZIARI 37.051 37.654 12.741 4.813 19.224 876
Debiti commerciali 19.975 19.975 19.021 954 - -
TOTALE 57.026 57.629 31.762 5.767 19.224 876
A » BRE 2016
\\Ke]: A RO DA DA 1 A . .
ONTAB RA A1A A
Zigfgvzéagfr:f:w:a”ca” 7.811 7.811 5811 2,000 - -
Mutui chirografari 23.937 24.388 1.709 5.129 17.550 -
Leasing finanziari 1.756 2.007 47 141 754 1.065
Debito verso soci ARC 300 300 - 60 240 -
Opzione ARC 1.522 1.522 - - 1.522 -
TOTALE DEBITI FINANZIARI 35.326 36.028 7.567 7.330 20.066 1.065
Debiti commerciali 18.977 18.977 18.340 637 - -
TOTALE 54.303 55.005 25.907 7.967 20.066 1.065

Le varie fasce di scadenza sono determinate sulla base del periodo intercorrente trala
data di riferimento del bilancio e la scadenza contrattuale delle obbligazioni, i valori
indicati nellatabella corrispondono ai flussi di cassa non attualizzati. | flussi finanziari

includono le quote capitale e le quote interessi; per le passivita a tasso variabile le
quote interessi sono determinate sulla base del valore del parametro di riferimento
alladata di chiusura dell'esercizio aumentato dello spread previsto per ogni contratto.
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Livelli gerarchici di valutazione del fair value

In relazione agli strumenti finanziari rilevati nella situazione patrimoniale al fair va-
lue, I'FRS 7 richiede che tali valori siano classificati sulla base di una gerarchia di
livelli che rifletta la significativita degli input utilizzati nella determinazione del fair
value. Si distinguono i sequenti livelli:
e livello 1 - quotazioni rilevate su un mercato attivo per attivita o passivita

oggetto di valutazione;

e Llivello 2 -input diversi dai prezzi quotati di cui al punto precedente, che sono
osservabili direttamente (prezzi) o indirettamente (derivati dai prezzi) sul

mercato,

e Livello 3-input che sono basati su dati di mercato osservabili

36. OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

Le operazioni tra le societa consolidate sono state eliminate nel bilancio consolidato e non sono evidenziate in queste note. Di seguito é riportata I'incidenza sulle voci di stato
patrimoniale e di conto economico delle operazioni tra il Gruppo e altre parti correlate.

Laseguente tabella evidenzia le attivita e passivita che sono valutate al fair value al 31
dicembre 2017, per livello gerarchico di valutazione del fair value.

O 1|LIVELLO 2|LIVELLO 3| TOTALE

Altre attivita finanziarie
(derivati su tassi)

- 7

Altre passivita finanziarie
(derivati su tassi)

- (15)

Altre passivita finanziarie
(opzione put ARC)

(1.763) (1.763)

TOTALE PASSIVITA

(1.763) (1.771)

Incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di stato patrimoniale

INCIDENZA
SUL TOTALE

=

S.A.PA. NON CONSOLIDATE CORRELATE CORRELATE
Crediti commerciali 42.263 - 299 - 299 0,71%
Crediti per imposte 3.065 1.158 - - 1.158 37,78% .
Debiti commerciali 19.976 - 2 2 0,01%

S.A.PA. NON CONSOLIDATE CORRELATE CORRELATE SUL TOTALE
Crediti commerciali 36.842 - 221 - 221 0,60%
Crediti per imposte 3.163 1.158 - - 1.158 36,61% .
Debiti commerciali 18.977 - - 2 2 0,01%

Incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di conto economico

INCIDENZA
SUL TOTALE

OTA GIUSEPPE SALERI CONTROLLATE ALTRE PARTI TOTALE PARTI
S.A.PA. NON CONSOLIDATE CORRELATE CORRELATE
Altri proventi 3.361 10 - - 10 0,30%
Servizi (30.227) - (167) (20) (187) 0,62%
OTA 016 GIUSEPPE SALERI CONTROLLATE ALTRE PARTI TOTALE PARTI INCIDENZA
S.A.PA. NON CONSOLIDATE CORRELATE CORRELATE SULTOTALE
Altri proventi 2.819 10 - - 10 0,35%
Servizi (27.983) - (181) (22) (203) 0,73%

I rapporti con I'azionista Giuseppe Saleri S.a.p.A. consistono in:
e prestazioni di servizi amministrativi forniti da Sabaf S.p.A. alla Giuseppe Saleri

S.a.pA;

e rapporti intrattenuti fino al 2016 nell'ambito del consolidato fiscale, che hanno

generato il credito evidenziato nelle tabelle.

| rapporti sono regolati da appositi contratti le cui condizioni sono in linea con quelle

di mercato.

| rapporti con le societa controllate non consolidate hanno natura esclusivamente

commerciale.

Compensi ad Amministratori, Sindaci e Dirigenti con responsabilita strategiche

Tali informazioni sono presentate nella Relazione sulla Remunerazione 2017, alla quale si fa rinvio.
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37. PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

Al 31 dicembre 2017 non sono in essere piani di incentivazione azionaria a favore di Amministratori e dipendenti del Gruppo.

38. EVENTI ED OPERAZIONI SIGNIFICATIVE NON RICORRENTI

Anche ai sensi della Comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006, di seguito sono evidenziati e commentati gli eventi significativi non ricorrenti, le cui conseguenze sono riflesse
nei risultati economici, patrimoniali e finanziari dell'esercizio:

PATRIMONIO NETTO UTILE NETTO DI INDEBITAMENTO

FLUSSI

DI PERTINENZA DEL PERTINENZA DEL FINANZIAMENTO FINANZIARI

GRUPPO GRUPPO NETTO

Valori di bilancio (A) 113.595 14.835 25.533 (610)

Contabilizzazione beneficio fiscale “Patent box”
relativo al 2015 e 2016 (772) (772) - -

Contabilizzazione incentivi fiscali per investimenti in
Turchia effettuati in esercizi precedenti

(592) (592 - -

VALORE FIGURATIVO DI BILANCIO (A+B) 112.231 13.471 25.533 (610)
Come descritto alla Nota 31, nel presente bilancio consolidato il Gruppo ha contabilizzato:
-il beneficio fiscale relativo al Patent Box per il triennio 2015-2017;

-il beneficio fiscale relativo agli investimenti effettuati in Turchia, a fronte dei quali & riconosciuto un credito d'imposta.
I benefici fiscali relativi agli esercizi precedenti sono considerati come non ricorrenti e pertanto sono stati riportati nella precedente tabella.

39. TRANSAZIONI DERIVANTI DA OPERAZIONI ATIPICHE E/O INUSUALI

Ai sensi della Comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006, si precisa che nel corso del 2017 il Gruppo non ha posto in essere operazioni atipiche e/o inusuali, cosi come definite
dalla Comunicazione stessa.

40. IMPEGNI

Garanzie prestate

Il Gruppo Sabaf ha prestato fideiussioni a garanzia di prestiti al consumo e mutui ipotecari concessi da istituti bancari a favore di dipendenti del Gruppo per complessivi 5.145.000
euro (5.510.000 euro al 31 dicembre 2016).

41. AREA DI CONSOLIDAMENTO E PARTECIPAZIONI RILEVANTI

Societa consolidate con il metodo dell’'integrazione globale

DENOMINAZIONE SOCIALE SEDE CAPITALE SOCIALE SOCI % DI PARTECIPAZIONE

Faringosi Hinges s.r.|. Ospitaletto (BS) EUR 90.000 Sabaf S.p.A. 100%
Sabaf Immobiliare s.r.l. Ospitaletto (BS) EUR 25.000 Sabaf S.p.A. 100%
Sabaf do Brasil Ltda Jundiai (SP, Brasile) BRL 24.000.000 Sabaf S.p.A. 100%

Sabaf Beyaz Esya Parcalari Sanayi

Ve Ticaret Limited Sirteki Manisa (Turchia) TRK 28.000.000 Sabaf S.p.A. 100%
Sabaf Appliance Components . .

Trading Ltd. Kunshan (Cina) EUR 200.000 Sabaf S.p.A. 100%
Sabaf Appliance Components Ltd. Kunshan (Cina) EUR 4.400.000 Sabaf S.p.A. 100%
ARC.srl Campodarsego (PD) - Italia EUR 45.000 Sabaf S.p.A. 70%
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Societa non consolidate valutate al costo

% DI % DI
DENOMINAZIONE SOCIALE SEDE CAPITALE SOCIALE SOCI PARTECIPAZIONE INTERESSENZA

Sabaf US Corp. ‘ Plainfield (USA) USD 100.000 ‘ Sabaf S.p.A. 100% 100%

Handan ARC Burners Co., Ltd. ‘ Handan (Cina) ‘ RMB 7.000.000 ‘ AR.C.surl ‘ 50% ‘ 35%

42. DATI GENERALI DELLA CAPOGRUPPO

Sede legale e amministrativa: Dati fiscali:
Via dei Carpini, 1 R.E.A. Brescia: 347512
25035 Ospitaletto (Brescia) Codice Fiscale: 03244470179

Partita IVA: 01786910982
Collegamenti:
Tel.: +39 030 6843001
Fax: +39 030 6848249
E-mail: info@sabaf.it
Sito web: www.sabaf.it

APPENDICE

Informazioni ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti CONSOB

Il sequente prospetto, redatto ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti CONSOB, evidenzia i corrispettivi di competenza dell'esercizio 2017 per i servizi di
revisione e per quelli diversi dalla revisione resi dalla stessa Societa di revisione e dalla sua rete.

® ® CORRISPETTIVI DI COMPETENZA
IN MIGLIAIA DI EURO A EROGATO . o DESTINATARIO DELL'ESERCIZIO 2017

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A. Capogruppo 57
Deloitte & Touche S.p.A. Societa controllate italiane 30
Rete Deloitte Sabaf do Brasil 27
Rete Deloitte Sabaf Turchia 21
Servizi di attestazione Deloitte & Touche S.p.A. Capogruppo 2
Deloitte & Touche S.p.A. Societa controllate italiane 1M
Altri servizi Deloitte & Touche S.p.A. Capogruppo 14
Rete Deloitte Sabaf do Brasil 36
TOTALE 155
158 (1) Sottoscrizione dei modelli Unico, IRAP e 770.

(2) Procedure concordate di revisione relativamente ai resoconti intermedi di gestione; revisione di rendiconti di attivita di formazione.
(3) Assistenza fiscale in materia di transfer pricing.
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ATTESTAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO

| sottoscritti Pietro lotti, in qualita di Amministratore Delegato, e Gianluca Beschi, in qualita di Dirigente Preposto alla
redazione dei documenti contabili societari della SABAF S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall‘art.
154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

e l'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 2017.
Siattesta inoltre che:

e il bilancio consolidato:
é redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunita Europea ai sensi
del regolamento CE 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002 nonché ai provvedi-
menti emanati in attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. n. 38/2005;
corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
e idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e finanziaria
dell'emittente e dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento;

e la relazione sulla gestione comprende un‘analisi attendibile dell'andamento e del risultato della gestione, nonché

della situazione dell'emittente e dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento, unitamente alla descrizione
dei principali rischi e incertezze cui sono esposti.

Ospitaletto, 26 marzo 2018

L'Amministratore Il Dirigente Preposto alla redazione
Delegato dei documenti contabili societari
Pietro lotti Gianluca Beschi

I

- A A
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE Al SENSI DELL'ART. 14
DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39 E DELL'ART. 10 DEL REGOLAMENTO (UE) N. 537/2014

Agli Azionisti di
SABAF S.p.A.

RELAZIONE SULLA REVISIONE CONTABILE DEL BILANCIO CONSOLIDATO
Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Sabaf (il Gruppo), costituita dalla
situazione patrimoniale - finanziaria consolidata al 31 dicembre 2017, dal conto economico consolidato, dal
conto economice complessivo consolidato, dal rendiconto finanziario consolidato, dal prospetto dei
movimenti del patrimonio netto consolidato, per I'esercizio chiuso a tale data e dalla relativa nota
integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale ¢ finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2017, del risultato economico e dei flussi di cassa per
I'esercizio chiuso a tale data in conformitad agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati In attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. n. 38/05.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (di seguito anche
"15A Italia”). Le nostre responsabilitd ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione
Responsabilita della socleta di revisione per la revisione contabile del bitancio consolidate della presente
relazione. Siamo indipendenti rispetto alla socdetd capogruppo Sabaf S.p.A. (di seguite anche "Societad”) in
conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ardinamenta italiano
alla revisione contabile del bilancio. Riteniameo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati
su cui basare il nostro giudizio.

Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione cantabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio professionale,
sono stati maggiormente significativi nell"ambito della revisione contabile del bilancio consolidato
dell'esercizio in esame. Tall aspetti sono stati da noi affrontati nell'ambito della revisione contabile e nella
formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidate nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non
esprimiamo un giudizio separato.

Arvora Ban Bergamo Sologra Bresca Caglani Firenge Gantva Miling MNapoll Padavs Parma Boma Todna Trewsa Verona

Socle Lagake: via Tortong, 25 - 20184 Miano | Caphale Sockabs: Eurg 103ZE I30L00 Ly,

Codice FscalpRogimnd deby mprese Miang n 00405601 66 - RIEA Mano n 1720239 | Partita A IT 02040550166

Il nome Detoite 5 riferisce & und 0 pil) celio seguent entid: Delorms Toushe ToRmatiy Limited, una societd inghese & responsabilinh Braacs FOTTL . be rimber B Soerert & 0 network &
Vo il & il ooorelale, DTTL @ cliaoung dele Sae member firm sono entith gurdicamenie separse o indisensdens tra lond. DTTL [denominats srche "Deionts Ghobel™ non ke e seris 8
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Test di impairment sull’avviamento
Descrizione dell‘aspetto chiave della revisione

Mel bilancio consolidato del Gruppo Sabaf al 31 dicembre 2017 & iscritto un avviamento pari ad Euro 6.215
migliaia (3,4% dell'attivo consolidato). Sulla base delle scelte strategiche e organizzative attuate dal
Gruppo, l'avviamento & stato attribuito alle cash generating unit (di seguito anche “CGU") "Cerniere” per
Eurc 4,445 migliaia e "Bruciatori professionali” per Euro 1.770 migliaia. Gli impairment test sono effettuati
mediante confronto tra il valore recuperabile della CGU e il valore contabile, che tiene conto sia
dell'avviamento sia delle altre attivitd materiali @ immateriali allocate alla CGU, La predisposizione del test
di impairment & effettuata dalla Direzione, che identifica il valore recuperabile nell’accezione del valore
d'uso, determinando il valore delle attivita sulla base della lare capacitd di generare flussi di cassa futuri.

Il processe di impairment effettuato dalla Direzione & complesso e si basa su assunzioni riguardanti, tra
Ialtro, la previsione dei flussi di cassa attesi delle CGU, la determinazione di un appropriato tasso di
attualizzazione (“WACC") e di crescita di lunge periedo ("g-rate). Per la determinazione del valore
recuperabile /| Gruppo ha fatto principalmente riferimento ai flussi finanziari riflessi nel piano previsionale
2018-2022 elaborato ad inizio 2018.

La determinazione del flussi attesi si basa su assunzioni influenzate da aspettative future e da variabili
esogene fra le quali assumono significativa rilevanza I'evoluzione dei mercati di riferimento, sia in termini di
volumi sia in termini di valore, oltre che | tassi di attualizzazione.,

In considerazione della rilevanza dell'ammontare degli attivi iscritti in bilancio e della soggettivita delle
stime attinentl la determinazione dei flussi di cassa attesi e delle variabili chiave precedentemente descritte,
abbiamo considerato il test di impairment un aspetto chiave della revisione del bilancio consolidato del
Gruppo Sabaf.

1l paragrafo "Uso di stime” ed in particolare Ia sezione "Avviamento” del paragrafo "Attivitd immateriali®
della nota integrativa riportano Iinformativa sul best di impairment, ivi inclusa "analisi di sensitivitd che
illustra gli effetti derivanti da variazioni nelle variabili chiave utilizzate nello svolgimento del test di
impairment,

Procedure i revisione svolte

Abbiame preliminarmente esaminato le modalith utilizzate dalla Direzione per la determinazione del valore
d'uso delle CGU, analizzando | metodi e le assunzioni considerate per lo sviluppo del test di impairment.

Mell'ambito delle nostre verifiche abbiamo svolto le seguenti principali procedure, anche avvalendoci del
supporto di esperti del nostro netwaork:

rilevazione e comprensione dei controlli rilevanti posti in essere dal Gruppo sul processo di effettuazione
del test di impairment;

- analisi di ragionevolezza delle principali assunzioni adottate per la formulazione delle previsioni dei flussi
di cassa anche mediante analisi di dati di settore (quali le previsioni dell’evoluzione della domanda
nazionale e le stime di crescita del Prodotto Intermno Lordo) e ottenimento di altre informazioni da noi
ritenute rilevanti dalla Direzione;

= analisi dei dati consuntivi rispetto al piani originari, al fine di valutare la natura degli scostamenti
storicamente riscontrati e I'attendibilita del processo di predisposizione dei plani;

- analisi circa la ragionevolezza del tasso di attualizzazione (WACC) e di crescita di lunge periedo (g-rale);
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verifica dell’accuratezza matematica del modello utilizzato per la determinazione del valore d'uso delle
CGU;

verifica della corretta determinazione del valore contabile delle attivith allocate alle CGU "Cemniere” e
"Bruciatori professionali”™ e confronto con il valore recuperabile emergente dal test d'impairment;

verifica dell’analisi di sensitivitd predisposta dalla Direzione;

esame della conformitd ai principi contabili di riferimento della metodologia adottata dalla Direzione per
il test di impairment;

esame della conformita dell'informativa fornita dal Gruppo relativa al test di impairment a quanto
previsto dallo IAS 36,

Responsabilitd degli Amministratori e del Collegio Sindacale per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consalidate che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'Unione Europea nonché ai provvediment! emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Las. n. 38/05 e, nei
termini previsti dalla Legge, per quella parte del controlle interno dagli stessi ritenuta necessaria per
consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti
o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo Sabaf di continuare ad
operare come un'entitd in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per I'appropriatezza
dell’'utilizzo del presupposto della continuitd aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli
Amministratori utilizzano il presupposto della continuitd aziendale nella redazione del bilancio consolidato a
mena che abbiano valutate che sussistono le condizioni per la liquidazione della capogruppo Sabaf S.p.A. o
per linterruzione dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte,

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla Legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppo Sabaf.

Responsabilita della societa di revisione per la revisiona contabile del bilancio consolidato

I nostri obiettivi sono I"acquisizione di una ragioneveole slcurezza che il bilancio consolidate nel sug
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali, e
I'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro gludizio. Per ragionevele sicurezza si intende
un livello elevate di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svalta in
conformita agli 1SA Italia individui sempre un errore significative, qualora esistente. Gli errori possono
derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si
possa ragionevolmente attendere che essl, singolarmente o nel lore insieme, siano in grado di influenzare le
decisloni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio consolidato.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (154 Italia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la
durata della revisione contabile, Inoltre:

+«  abblamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilanclo consolidato, dovuti a frodi o a
compartamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito & svolto procedure di revisione in risposta a
tali rischi; abbiame acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare || nostro
giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & pid elevato rispetto al
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzienali,
poiché la frode pud implicare l'esistenza di collusioni, falsificazieni, omissioni intenzionali,
rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo Interno;
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. abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante al fini della revisione contabile allo
scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un giudizio
sull'efficacia del controllo interno del Gruppo Sabat;

. abblamo valutato 'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa;

. siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
presupposto della continuithd aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi
significativi sulla capacitd del Gruppo Sabaf di continware ad operare come un’entita in funzionamento.
In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richlamare I"attenzione nella relazione di
revisione sulla relativa infermativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a
riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli
elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze
successivi possono comportare che il Gruppo Sabaf cessi di operare come un'entitd in funzionamento;

. abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo
complesso, inclusa 'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione;

- abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie delle
imprese o delle differenti attivitd economiche svolte all'interno del Gruppo Sabaf per esprimere un
giudizio sul bilancio consolidate. Siamo responsabill della direzione, della supervisione e dello
svolgimento dell'incarico di revisione contabile del Gruppo Sabaf. Siamo gli unici responsabili del
giudizio di revisione sul bilancio consolidato.

Abbiamo comunicato al responsabili delle attivita di governance, Identificati ad un livello appropriato come
richiesto dagli 15A Italia, tra gli altri aspetti, la portata e |a tempistica pianificate per |a revisione contabile e
i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel
corse della revisione contabile,

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivitd di governance anche una dichiarazione sul fatto che abbiamo
rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’'ordinamento italiano e
abbiarmo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla nostra
indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivitd di governance, abbiamo identificato quelli che sono
stati pid rilevanti nell'ambito della revisione contabile del bilancio consolidato dell'esercizio In esame, che
hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di
revisione.

Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014

L'assemnblea degli azionisti di Sabaf 5.p.A. d ha conferito in data 28 aprile 2009 lincarico di revisione legale
del bilancio separato e consolidato della Societd per gli esercizi dal 31 dicembre 2009 al 31 dicembre 2017,

Dichiariamo che non sono stati prestati servizl diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dellart., 5,
par. 1, del Regolamento (UE) S537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
nell'esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidate espresso nella presente relazione & in linea con guanto
Indicato nelia relazione aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nella sua funzione di Comitato per il
Controllo Interno e la Revisione Legale, predisposta al sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.
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Deloitte.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera &), del D.Lgs. 39/10 & dell’art. 123-bis, comma 4,
del D.Lgs. 58/98

Gli Amministratori di Sabaf S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla gestione e
della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari del Gruppo Sabaf al 31 dicembre 2017, incluse
la toro coerenza con il relativo bilancio consolidato e la loro conformita alle norme di Legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (ISA Ttalia) n. 7208 al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo societario ¢ gli assetti proprietan indicate nell’art, 123-bis, co. 4, del D.Lgs. 58/98,
con il bilancio conselidato del Gruppo Sabaf al 31 dicembre 2017 e sulla conformita delle stesse alle norme
di Legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella relazione sul
gaoverna societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio consolidato del
Gruppo Sabaf al 31 dicembre 2017 & sono redatte in conformita alle norme di Legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera ), del D.Lgs. 39/10, rilasciata sulla base

delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto acquisite nel carso dell’attivitd di
revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Dichiarazione ai sensi dell’art. 4 del Regolamento Consob di attuazione del D.Lgs. 30 dicembre
2016, n.254

Gli Amministratori di Sabaf 5.p.A. sono responsabili per la predisposizione della dichiarazione non
finanziaria ai sensi del D.Lgs. 30 dicembre 2016, n.254,

Abbiamo verificato I'avvenuta approvazione da parte degli Amministratori della dichiarazione non
finanziaria,

Al sensi dell'art, 3, comma 10, del D.Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254, tale dichiarazione & oggetto di
separata attestazione di conformita da parte di altro revisore.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Audee e

Socio

Brescia, 12 aprile 2018
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Situazione patrimoniale-finanziaria

ATTIVO
Attivita non correnti
Attivita materiali 1 31610510 | 31.092.204
Investimenti immobiliari 2 1453564 | 1.645.412
Attivita immateriali 3 33702600 | 3.095.000
Partecipazioni 4 49451811 | 50.098.459
Attivita finanziarie non correnti 5 1847639 | 2.137.353
di cui verso parti correlate 36 1667.639 | 1.897.353
Crediti non correnti 19871 | 11.621
Imposte anticipate 21 3455483 | 3.315.263
TOTALE ATTIVITA NON CORRENTI 91.209.138 91.395.312
Attivita correnti
Rimanenze 6 26768927 | 23.492.840
Crediti commerciali 31154012 | 27.465.436
- di cui verso parti correlate 36 1.208.883 | 1.191.581
Crediti per imposte 8 2229708 | 2.477.294
- di cui verso parti correlate 36 1.083.666 | 1.083.666
Altri crediti correnti 9 72159 | 1.039.324
Attivita finanziarie correnti 10 1067429 | 1.060.000
- di cui verso parti correlate 36 1.000.000 | 1.000.000
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 11 2696664 | 1.796.980
TOTALE ATTIVITA CORRENTI 62.638.269 57.331.874
Attivita destinate alla vendita 0 0
TOTALE ATTIVO 153.847.407 148.727.186
PATRIMONIO NETTO E PASSIVO
Patrimonio netto
Capitale sociale 12 11533450 | 11.533.450
Utili accumulati, Altre riserve 72552367 | 77.530.764
Utile dell'esercizio 8001327 | 2.459.688
TOTALE PATRIMONIO NETTO 92.087.144 91.523.902
Passivita non correnti
Finanziamenti 14 16297969 | 17.281.379
Altre passivita finanziarie 15 180000 | 240.000
TFR e fondi di quiescenza 16 2199523 | 2.435.538
Fondi per rischi e oneri 17 69482 | 322.979
Imposte differite 21 67983 | 129.289
TOTALE PASSIVITA NON CORRENTI 19.114.957 20.409.185
Passivita correnti
Finanziamenti 14 18927558 | 14.054.604
di cui verso parti correlate 36 2100000 | 0
Altre passivita finanziarie 15 74849 | 298.161
Debiti commerciali 18 16569390 | 16.010.381
di cui verso parti correlate 36 509.631 | 104.142
Debiti per imposte 19 623013 | 641.944
Altri debiti 20 645049 | 5.789.009
TOTALE PASSIVITA CORRENTI 42.645.306 36.794.099
Passivita destinate alla vendita o | 0
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 153.847.407 148.727.186
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Conto economico

IN EURO

COMPONENTI ECONOMICHE

Ricavi e proventi operativi

Ricavi 2 | 115.687.029 0523407

di cui verso parti correlate s | 10.238.405 PN
Altri proventi 2w | 2.647.542 sorsee9
TOTALE RICAVI E PROVENTI OPERATIVI 118.334.571 103.802.056
Costioperativi
Acquisti di materiali s | (46.554.625) o
Veriazione delle rimarenze | | 1.276.087 ais2000
Servizi s | 07 605697 o

di cui da parti correlate s | (3.966.399) v
Costi del personale 7 | (28.734.310) oesas)
Altri costi operativi . | 15 29%) o
Costiper lavori interni capitalizzatt | | 1.474.322 s
TOTALE COSTI OPERATIVI (100.857.459) (90.277.380)

RISULTATO OPERATIVO ANTE AMMORTAMENTI, PLUS/MINUSVALENZE,

SVALUTAZIONI/RIPRISTINI DI ATTIVITA NON CORRENTI 17.477.112 13.524.676
Ammortamenti 1,2,3 (8.843.617) (9.020.829)
Plusvalenze/Minusvalenze da realizzo attivita non correnti 97.873 87.113
Svalutazioni/Ripristini di valore di attivita non correnti 29 (681.628) (521.021)
di cui da parti correlate 36 (681.628) (521.021)
RISULTATO OPERATIVO 8.049.740 4.069.939
Proventi finanziari 88.754 84.559
Oneri finanziari 30 (482.136) (512.872)
Utili e perdite su cambi 31 (88.145) (48.356)
Utili e perdite da partecipazioni 32 1.503.354 0
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 9.071.567 3.593.270
Imposte sul reddito 33 (1.070.240) (1.133.582)
UTILE DELL'ESERCIZIO 8.001.327 2.459.688
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Conto economico complessivo

IN EURO 2017 2016

UTILE DELL'ESERCIZIO 8.001.327 2.459.688

Utili/perdite complessivi che non saranno successivamente riclassificati nell’utile (perdita) dell’esercizio:

® Valutazione attuariale TFR 73.372 (35.894)

o [Effetto fiscale (17.609) 8.615
Totale altri utili/(perdite) dell’esercizio al netto imposte 55.763 (27.279)
UTILE COMPLESSIVO 8.057.090 2.432.409

Prospetto dei movimenti del patrimonio netto

Riserva da

Riserva Azioni valutazione Altre Utile
Legale proprie attuariale riserve dell’'esercizio
TFR

Totale
patrimonio
netto

Riserva
sovrapprezzo
azioni

IN MIGLIAIA
DI EURO

Capitale So-
ciale

SALDO AL 31
DICEMBRE 11.533 10.002 2.307 (723) (506) 67.979 5.642 96.234
2015
Destinazione utile d'esercizio 2015
* Dividendi (5.467) (5.467)
pagati
® ariserva 175 (175)
Acquisto azioni
oroprie (1.676) (1.676)
Utile complessivo
al 31 dicembre (27) 2.460 2.433
2016
ALDO A
D BR 11.533 10.002 2.307 (2.399) (533) 68.154 2.460 91.524
016
Pagamento
dividendo 2017 (2.924) (2.460) (5.384)
Acquisto azioni 2.110) (2.110)
proprie ’ ’
Utile complessivo
al 31 dicembre 56 8.001 8.057
2016
ALDO A
» BR 11.533 10.002 2.307 (4.509) (477) 65.230 8.001 92.087
0
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Rendiconto finanziario

IN MIGLIAIA DI EURO

ESERCIZIO 2017 ESERCIZIO 2016

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti di inizio esercizio

"""" 1.797 1.090
Utile dell’esercizio 8.001 2.460
Rettifiche per:
* Ammortamenti 8.844 9.021
e Plusvalenze realizzate S (98) (87)
e Svalutazioni (ripristini di valore) di attivita non correnti 622 521
e Utili e perdite da partecipazioni (1.503)
e Proventi e oneri finanziari netti 393 428
e Differenze cambio non monetarie 23 (60)
¢ Imposte sul reddito 1.070 1.133 i
Variazione TFR (263) (131)
Variazione fondi rischi 47 (©)
Variazione crediti commerciali (3.689) 5.405"
Variazione delle rimanenze (1.276) 1.182
Variazione dei debiti commerciali 559 (2.192)
Variazione del capitale circolante netto (4.406) 4.395
Variazione altri crediti e debiti, imposte differite 830 367
Pagamento imposte (847) (2.450)"
Pagamento oneri finanziari (456) (474)
Incasso proventi finanziari 89 85
FLUSSI FINANZIARI GENERATI DALLATTIVITA OPERATIVA 12.554 15.205
Investimenti in attivita non correnti
® immateriali (1.099) (735)
e materig (8.670) (7.298)"
e finanziarie - (4.800)
Disinvestimento di attivita non correnti 449 242
FLUSSI FINANZIARI ASSORBITI DALL'ATTIVITA DI INVESTIMENTO (9.319) (12.591)
Rimborso finanziamenti (10.607) (19.077)
Accensione di finanziamenti 14.273 24.243
Variazione delle attivita finanziarie (7) 69
Vendita di azioni proprie (2.110) (1.675)
Pagamento di dividendi (5.384) (5.467)"
Incasso di dividendi 1.500 -
FLUSSI FINANZIARI ASSORBITI DALL'ATTIVITA FINANZIARIA (2.335) (1.907)
TOTALE FLUSSI FINANZIARI 900 707
Disponibilita liquide e mezzi equivaler};i di fine esercizio (Nota 11) 2.697 1.797::
Indebitamento finanziario corrente 15.239 11.496
Indebitamento finanziario non corrente 16.478 17.521
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO (NOTA 22) 31.717 29.017
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Nota integrativa

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA
E CRITERI DI REDAZIONE

Il bilancio separato dell'esercizio 2017 di Sabaf S.p.A. & stato redatto in conformita
agli International Financial Reporting Standards (IFRS) emanati dall'International Ac-
counting Standards Board (IASB) e adottati dall'Unione Europea. Il riferimento agli
IFRS include anche tutti gli International Accounting Standards (IAS) vigenti.

Il bilancio separato & redatto in euro, che € la moneta corrente nell'economia in cui
opera la Societa. | prospetti di Conto economico, di Conto economico complessivo e
della Situazione patrimoniale-finanziaria sono presentati in unita di euro, mentre il
Rendiconto finanziario, il prospetto delle Variazioni del Patrimonio netto e i valori
riportati nella Nota integrativa sono presentati in migliaia di euro.

Il bilancio & stato redatto sulla base del principio del costo storico, eccetto che peral-
cune rivalutazioni delle attivita materiali operate in esercizi precedenti, e sul presup-
posto della continuita aziendale; in riferimento al tale ultimo presupposto la Societa
ha valutato, anche in virtt del forte posizionamento competitivo, della elevata reddi-
tivita e della solidita della struttura patrimoniale e finanziaria, di essere in continuita
aziendale ai sensi dei paragrafi 25 e 26 del Principio IAS 1.

Sabaf S.p.A., in qualita di Capogruppo, ha inoltre predisposto il bilancio consolidato
del Gruppo Sabafal 31 dicembre 2017.

SCHEMI DI BILANCIO

La Societa ha adottato i sequenti schemi di bilancio:

e un prospetto dellasituazione patrimoniale-finanziaria che espone separatamente
le attivita correnti e non correnti e le passivita correnti e non correnti;

e un prospetto di conto economico che espone i costi usando una classificazione
basata sulla natura degli stessi;

e un prospetto di conto economico complessivo, che espone le voci di ricavo e di costo
che non sono rilevate nell'utile d'esercizio, come richiesto o consentito dagli IFRS;

e unrendiconto finanziario che presenta i flussi finanziari derivanti dall‘attivita ope-
rativa utilizzando il metodo indiretto.

L'adozione di tali schemi permette la rappresentazione piti significativa della situazio-
ne patrimoniale, economica e finanziaria della Societa.

CRITERI DI VALUTAZIONE

I principi contabili ed i criteri di valutazione adottati per la redazione del bilancio
separato al 31 dicembre 2017, invariati rispetto all'esercizio precedente, sono di
sequito riportati:

Attivita materiali

Sono iscritte al costo di acquisto o di costruzione. Nel costo sono compresi gli oneri
accessori di diretta imputazione. Tali costi comprendono anche rivalutazioni eseguite
in passato in base ad apposite norme di rivalutazione monetaria ovvero in seguito ad
operazioni di fusione societaria.

Gli ammortamenti sono calcolati sulla base di aliquote ritenute idonee a ripartire il
valore di carico delle attivita materiali sul periodo divita utile delle stesse. La vita utile
stimata, in anni, € la seguente:

Fabbricati

Attrezzature 4
Mobili 8
Macchine elettronich 5
Automezzi e altri mezzi di trasporto 5

| costi di manutenzione ordinaria sono addebitati al conto economico nell'esercizio in
cui sono sostenuti, i costi incrementativi del valore o della vita utile dell'immobilizza-
zione sono capitalizzati ed ammortizzati in relazione alle residue possibilita di utilizzo
delle immobilizzazioni alle quali si riferiscono.

| terreni non sono ammortizzati.

Investimenti immobiliari

Gli investimenti immobiliari sono valutati al costo, rivalutato in passato in base ad
apposite norme di rivalutazione monetaria ovvero in sequito ad operazioni di fusione
societaria.

Gliammortamenti sono calcolati sulla base di una vita utile stimata di 33 anni.

Se I'ammontare recuperabile dell'investimento immobiliare - determinato sulla base
del valore di mercato delle unita immobiliari - & stimato essere inferiore rispetto al
relativo valore contabile, il valore contabile dell'attivita & ridotto al minor valore recu-
perabile, rilevando la perdita di valore nel conto economico.

Quando una svalutazione non ha pili ragione di essere mantenuta, il valore contabi-
le dell'attivita (o dell'unita generatrice di flussi finanziari) & incrementato al nuovo
valore derivante dalla stima del suo valore recuperabile, ma non oltre il valore netto
di carico che I'attivita avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la svalutazione per
perdita divalore. Il ripristino del valore & imputato al conto economico.
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Attivita immateriali

Le attivita immateriali acquistate o prodotte internamente sono iscritte nell‘attivo, se-
condo quanto disposto dallo IAS 38, quando & probabile che I'uso dell‘attivita gene-
rera benefici economici futuri e quando il costo dell'attivita puo essere determinato
in modo attendibile. Il venir meno della sussistenza di tali benefici economici futuri,
con riferimento ai costi di sviluppo, determina la loro svalutazione nell’esercizio in cui
si accerta tale fattispecie.

Tali attivita sono valutate al costo di acquisto o di produzione ed ammortizzate a quote
costanti lungo la loro vita utile stimata, se le stesse hanno una vita utile definita.
Lavita utile dei progetti relativamente ai quali sono stati capitalizzati costi di sviluppo
e stimata pari a 10 anni.

Il sistema gestionale SAP & ammortizzato in 5 anni.

Partecipazioni e crediti non correnti

Le partecipazioni non classificate come possedute per la vendita sono iscritte al costo,
rettificato in presenza di perdite di valore durevoli.
I crediti non correnti sono iscritti al loro presumibile valore di realizzo.

Perdite durevoli di valore

Ad ogni data di bilancio, Sabaf S.p.A. rivede il valore contabile delle proprie attivita
materiali, immateriali e delle partecipazioni per determinare se vi siano indicazio-
ni che queste attivita abbiano subito riduzioni di valore. Qualora queste indicazio-
ni esistano, viene stimato 'ammontare recuperabile di tali attivita per determinare
I'importo della svalutazione. Dove non € possibile stimare il valore recuperabile di
un‘attivita individualmente, la Societa effettua la stima del valore recuperabile della
unita generatrice di flussi finanziari a cui l'attivita appartiene. In particolare, il va-
lore recuperabile delle unita generatrici di flussi (che generalmente coincidono con
I'entita giuridica a cui le attivita immobilizzate si riferiscono) & verificato attraverso la
determinazione del valore d'uso. L'ammontare recuperabile & il maggiore fra il prezzo
netto di vendita e il valore d'uso. Nella determinazione del valore d'uso, i flussi di
cassa futuri al netto delle imposte, stimati sulla base delle esperienze passate, sono
scontati al loro valore attuale utilizzando un tasso al netto delle imposte che riflette
le valutazioni correnti del mercato del valore attuale del denaro e dei rischi specifici
dell'attivita. Le principali assunzioni utilizzate per il calcolo del valore d'uso riguarda-
no il tasso di sconto, il tasso di crescita, le attese di variazione dei prezzi di vendita
e dell'andamento dei costi di-retti durante il periodo assunto per il calcolo. | tassi di
crescita adottati si basano su previsioni di crescita del settore industriale di appar-
tenenza. Le variazioni dei prezzi di vendita sono basate sulle passate esperienze e
sulle aspettative future di mercato. La Societa prepara previsioni dei flussi di cassa
operativi derivanti dai pil recenti budget approvati dal Consiglio di Amministrazio-
ne delle societa partecipate, elabora delle previsioni per i successivi quattro anni e
determina il valore terminale (valore attuale della rendita perpetua) sulla base di un
tasso di crescita di medio e lungo termine in linea con quello dello specifico settore
diappartenenza.

Inoltre, la Societa verifica la recuperabilita del valore di carico delle societa partecipa-
te almeno una volta I'anno in occasione della predisposizione del bilancio separato.
Se I'ammontare recuperabile di un‘attivita (o di una unita generatrice di flussi finan-
ziari) & stimato essere inferiore rispetto al relativo valore contabile, il valore contabile
dell‘attivita € ridotto al minor valore recuperabile, rilevando la perdita di valore nel
conto economico. Quando una svalutazione non ha piti ragione di essere mantenuta,
il valore contabile dell‘attivita (o dell'unita generatrice diflussi finanziari) € incremen-
tato al nuovo valore derivante dalla stima del suo valore recuperabile, ma non oltre il
valore netto di carico che I'attivita avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la sva-
lutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore & imputato al conto economico.

Rimanenze

Le rimanenze di magazzino sono valutate al minore fra il costo di acquisto o di produ-
zione, determinato in base al metodo del costo medio ponderato, ed il corrisponden-
te valore di mercato rappresentato dal costo di sostituzione peri materiali di acquisto
e dal presumibile valore di realizzo per i prodotti finiti e i semilavorati, calcolato te-
nendo conto sia degli eventuali costi di fabbricazione che dei costi diretti di vendita
ancora da sostenere. Nel costo delle rimanenze sono compresi gli oneri accessori ed
i costi diretti ed indiretti di produzione per la quota ragionevolmente imputabile alle
stesse. Le scorte obsolete e di lento rigiro sono svalutate in relazione alla loro possi-
bilita di utilizzo o di realizzo. La svalutazione delle rimanenze viene eliminata negli
esercizi successivi se vengono meno i motivi della stessa.

Crediti

I crediti sono iscritti al presumibile valore di realizzo. L'adeguamento del loro valore
nominale al minor valore di realizzo viene effettuato mediante lo stanziamento di
un apposito fondo a rettifica diretta della voce sulla base di una approfondita analisi
che riguarda le singole posizioni. | crediti commerciali ceduti pro-soluto, sebbene si-
ano stati legalmente ceduti, rimangono iscritti alla voce "Crediti commerciali” fino al
momento del relativo incasso. Gli anticipi ottenuti a fronte della cessione di crediti
commerciali sono contabilizzati tra i finanziamenti correnti.

Attivita finanziarie correnti e non correnti

Le attivita finanziarie destinate alla negoziazione sono valutate al fair value con impu-
tazione degli effetti economici tra i proventi o gli oneri finanziari.

Fondi per rischi ed oneri

Ifondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite e debiti, di esistenza certa o pro-
babile, dei quali tuttavia alla chiusura dell'esercizio non erano determinabili 'ammontare
o la data di sopravvenienza. Gli stanziamenti sono rilevati nella situazione patrimoniale-
finanziaria solo quando esiste una obbligazione legale o implicita che determini I'impiego
dirisorse atte a produrre effetti economici per I'adempimento della stessa e se ne possa
determinare una stima attendibile del'ammontare. Nel caso in cui I'effetto sia rilevante,
gli accantonamenti sono calcolati attualizzando i flussi finanziari futuri stimati ad un tasso
di attualizzazione stimato al lordo delle imposte tale da riflettere le valutazioni correnti di
mercato del valore attuale del denaro e dei rischi specifici connessi alla passivita.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Il trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato (TFR) viene stanziato per coprire I'in-
tera passivita maturata nei confronti dei dipendenti in conformita alla legislazione vigente
ed al contratto collettivo di lavoro e integrativo aziendale. Tale passivita € soggetta a riva-
lutazione in base all'applicazione diindici fissati dalla normativa vigente. Sino al 31 dicem-
bre 2006 il TFR era considerato un piano a benefici definiti, e contabilizzato in conformita
allo 1AS 19 utilizzando il metodo della proiezione unitaria del credito. La disciplina di tale
fondo & stata modificata dalla Legge 27 dicembre 2006, n. 296 e successivi Decreti e Re-
golamenti emanati nei primi mesi del 2007. Alla luce di tali modifiche, ed in particolare
con riferimento alle societa con almeno 50 dipendenti, tale istituto & ora da considerar-
si un piano a benefici definiti esclusivamente per le quote maturate anteriormente al 1°
gennaio 2007 (e non ancora liquidate alla data di bilancio), mentre per le quote maturate
successivamente a tale data esso € assimilabile ad un piano a contribuzione definita.

Gli utili o perdite attuariali sono iscritti immediatamente nel Prospetto degli "Altri utili/
(perdite) complessivi”.
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Debiti

| debiti sono iscritti al valore nominale; la quota interessi inclusa nel loro valore nomi-
nale non maturata a fine periodo viene differita a periodi futuri.

Finanziamenti

| finanziamenti sono valutati inizialmente al costo, al netto degli oneri accessori di
acquisizione. Tale valore viene rettificato successivamente per tenere conto dell'even-
tuale differenzatra il costo iniziale e il valore di rimborso lungo la durata del finanzia-
mento utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.

[ finanziamenti sono classificati tra le passivita correnti a meno che la Societa abbia il
diritto incondizionato di differire I'estinzione di tale passivita di almeno dodici mesi
dopo la data di riferimento.

Criteri di conversione delle poste in valuta

| crediti ed i debiti espressi originariamente in valuta estera sono convertiti in euro
ai cambi della data di effettuazione delle operazioni che li hanno originati. Le dif-
ferenze cambio realizzate in occasione dell'incasso dei crediti e del pagamento dei
debiti in valuta estera sono iscritte al conto economico. | proventi e gli oneri relativi
ad operazioni in valuta sono iscritti al cambio corrente alla data nella quale la relativa
operazione € compiuta.

Afine esercizio le attivita e le passivita espresse in valuta estera sono iscritte al tasso
di cambio a pronti alla data di chiusura dell'esercizio ed i relativi utili e perdite su
cambi sono imputati al conto economico. Se dalla conversione si origina un utile net-
to, per un corrispondente ammontare  vincolata una riserva non distribuibile fino al
suo effettivo realizzo.

Strumenti derivati e contabilizzazione
delle operazioni di copertura

Le attivita della Societa sono esposte a rischi finanziari da variazioni nei tassi di cambio,
nei prezzi delle materie prime e nei tassi di interesse, per coprire i quali la Societa pud
utilizzare strumenti finanziari derivati.

Gli strumenti derivati sono inizialmente rilevati al costo, e adeguati al fair value alle suc-
cessive date di chiusura.

Le variazioni nel fair value degli strumenti derivati che sono designati, e si rivelano effica-
ci, per la copertura dei flussi di cassa futuri relativi ad impegni contrattuali della Societa
e ad operazioni previste sono rilevate direttamente nel patrimonio netto, mentre la por-
zione inefficace viene iscritta immediatamente a conto economico. Se gli impegni con-
trattuali o le operazioni previste oggetto di copertura si concretizzano nella rilevazione
di attivita o passivita, nel momento in cui le attivita o le passivita sono rilevate, gli utili o
le perdite sul derivato che sono stati rilevati direttamente nel patrimonio netto vengono
ricompresi nella valutazione iniziale del costo di acquisizione o del valore di carico dell'at-
tivita o della passivita. Per le coperture di flussi finanziari che non si concretizzano nella
rilevazione diattivita o passivita, gli importi che sono stati rilevati direttamente nel patri-
monio netto verranno inclusi nel conto economico nello stesso periodo in cuil'impegno
contrattuale o I'operazione prevista oggetto di copertura incidono sul conto economico,
ad esempio, quando una vendita prevista si verifica effettivamente.

Per le coperture efficaci di un'esposizione a variazioni difair value, la voce coperta & retti-
ficata delle variazioni di fair value attribuibili al rischio coperto con contropartita di conto
economico.

Gli utili e le perdite derivanti dalla valutazione del derivato sono iscritti anch'essi a conto
economico.

Le variazioni nel fair value degli strumenti derivati che non sono qualificati di copertura
sono rilevate nel conto economico del periodo in cui si verificano.

Il metodo contabile della copertura & abbandonato quando lo strumento di copertura
giunge a scadenza, € venduto o & esercitato, oppure non € pili qualificato come di co-
pertura. In tale momento, gli utili o le perdite accumulati dello strumento di copertura
rilevati direttamente nel patrimonio netto sono mantenuti nello stesso fino al momento
in cui l'operazione prevista si verifica effettivamente. Se si prevede che l'operazione og-
getto di copertura non si verifichera, gli utili o le perdite accumulati rilevati direttamente
nel patrimonio netto sono trasferiti nel conto economico dell'esercizio.

| derivati impliciti inclusi in altri strumenti finanziari o in altri contratti sono trattati come
derivati separati, quando i loro rischi e caratteristiche non sono strettamente correlati a
quelli dei contratti che li ospitano e questi ultimi non sono valutati a fair value con iscri-
zione dei relativi utili e perdite a conto economico.

Riconoscimento dei ricavi

| ricavi sono iscritti al netto dei resi, degli sconti, degli abbuoni e dei premi, nonché
delle imposte direttamente connesse con la vendita delle merci e la prestazione dei
servizi. | ricavi per la vendita sono riconosciuti quando I'impresa ha trasferito i rischi
ed i benefici significativi connessi alla proprieta del bene e I'ammontare del ricavo
puo essere determinato attendibilmente.

| ricavi di natura finanziaria vengono iscritti in base alla competenza temporale.

Proventi finanziari

| proventi finanziari includono gli interessi attivi sui fondi investiti e i proventi deri-
vanti dagli strumenti finanziari, quando non compensati nell'ambito di operazioni di
copertura. Gli interessi attivi sono imputati a conto economico al momento della loro
maturazione, considerando il rendimento effettivo.

Oneri finanziari

Gli oneri finanziari includono gli interessi passivi sui debiti finanziari calcolati usando
il metodo dell'interesse effettivo e le spese bancarie.

Imposte sul reddito dell'esercizio

Le imposte sul reddito includono tutte le imposte calcolate sul reddito imponibile
della Societa. Le imposte sul reddito sono rilevate nel conto economico, ad eccezione
diquelle relative a voci direttamente addebitate o accreditate a patrimonio netto, nei
cui casi I'effetto fiscale € riconosciuto direttamente a patrimonio netto. Le altre impo-
ste non correlate al reddito, come le tasse sugli immobili, sono incluse tra gli oneri
operativi. Le imposte differite sono stanziate secondo il metodo dello stanziamento
globale della passivita.

Esse sono calcolate su tutte le differenze temporanee che emergono tra la base impo-
nibile di una attivita o passivita ed il valore contabile. Le attivita e le passivita fiscali
correnti e differite sono compensate quando le imposte sul reddito sono applicate
dalla medesima autorita fiscale e quando vi & un diritto legale di compensazione.
Le attivita e le passivita fiscali differite sono determinate con le aliquote fiscali che si
prevede saranno applicabili negli esercizi nei quali le differenze temporanee saranno
realizzate o estinte.
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Dividendi

| dividendi sono contabilizzati per competenza al momento in cui vi & il diritto alla
percezione, che corrisponde con la delibera di distribuzione.

Azioni proprie

Le azioni proprie sono iscritte a riduzione del patrimonio netto. Il valore di carico del-
le azioni proprie ed i ricavi derivanti dalle eventuali vendite successive sono rilevati
come movimenti di patrimonio netto.

Uso di stime

La redazione del bilancio separato in applicazione degli IFRS richiede da parte degli
Amnministratori I'effettuazione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori
delle attivita e delle passivita di bilancio e sull'informativa relativa ad attivita e passi-
vita potenziali alla data di bilancio. | risultati che si consuntiveranno potrebbero dif-
ferire da tali stime. Le stime sono utilizzate per valutare attivita materiali, immateriali
e partecipazioni sottoposte ad impairment test, come sopra descritto, oltre che per
valutare la recuperabilita delle imposte anticipate, rilevare gli accantonamenti per ri-
schi su crediti, per obsolescenza di magazzino, ammortamenti, svalutazioni di attivo,
benefici ai dipendenti, imposte, altri accantonamenti e fondi. In particolare:

Recuperabilita del valore delle attivita materiali, immateriali e delle
partecipazioni

La procedura di determinazione delle perdite di valore delle attivita materiali ed im-
materiali descritta al principio contabile "Perdite durevoli di valore” implica - nella
stima del valore d'uso - I'utilizzo di Business Plan delle partecipate che sono basati
su un insieme di assunzioni ed ipotesi relative ad eventi futuri ed azioni degli organi
amministrativi delle partecipate, che non necessariamente si verificheranno.

Nella stima del valore di mercato, invece, sono effettuate assunzioni sull'andamento
prevedibile delle negoziazioni tra parti terze sulla base di andamenti storici che po-
trebbero non ripetersi effettivamente.

Accantonamenti per rischi su crediti

I crediti sono rettificati dal relativo fondo svalutazione per tener conto del loro valore
recuperabile. La determinazione dell'ammontare delle svalutazioni richiede da parte
degli Amministratori I'esercizio di valutazioni soggettive basate sulla documentazio-
ne e sulle informazioni disponibili in merito anche alla solvibilita del cliente, nonché
sull'esperienza e sui trend storici di incasso.

Accantonamenti per obsolescenza di magazzino

Le rimanenze di magazzino che presentano caratteristiche di obsolescenza o lento
rigiro sono sistematicamente valutate e, nel caso in cui il valore recuperabile delle
stesse risultasse inferiore al valore contabile, sono svalutate. Le svalutazioni sono cal-
colate sulla base di assunzioni e stime della direzione, derivanti dall'esperienza e dai
risultati storici conseguiti.

Benefici ai dipendenti

llvalore attuale della passivita per benefici a dipendenti dipende da una serie difatto-
ri che sono determinati con tecniche attuariali utilizzando alcune assunzioni.

Le assunzioni riguardano il tasso di sconto, le stime dei futuri incrementi retributivi,
i tassi relativi alla mortalita e alle dimissioni. Ogni variazione nelle sopra indicate
assunzioni potrebbe comportare effetti sulla passivita per benefici pensionistici.

Imposte sul reddito

La determinazione della passivita per imposte della Societa richiede I'utilizzo di va-
lutazioni da parte del management con riferimento a transazioni le cui implicazioni
fiscali non sono certe alla data di chiusura del bilancio. Inoltre, la valutazione delle

imposte anticipate & effettuata sulla base delle aspettative di reddito attese negli
esercizi futuri; la valutazione di tali redditi attesi dipende da fattori che potrebbero
variare nel tempo e determinare effetti significativi sulla valutazione delle imposte
differite attive.

Altri accantonamenti e fondi

Con riferimento ai processi estimativi del rischio di passivita potenziali da conten-
ziosi, gli Amministratori fanno affidamento sulle comunicazioni ricevute in merito
allo stato di avanzamento delle procedure di recupero e contenziosi comunicato dai
consulenti legali che rappresentano la Societa nelle controversie. Tali stime sono de-
terminate tenendo conto del progressivo evolversi delle controversie, considerando
le franchigie esistenti.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione
sono riflessi immediatamente a conto economico.

Nuovi principi contabili

Principi contabili ed emendamenti applicabili dal 1° gennaio 2017

e Emendamento allo IAS 7 “Disclosure Initiative” (pubblicato in data 29 gennaio
2016). Il documento ha l'obiettivo di fornire alcuni chiarimenti per migliorare
I'informativa sulle passivita finanziarie. In particolare, le modifiche richiedono di
fornire un'informativa che permetta agli utilizzatori del bilancio di comprendere
le variazioni delle passivita derivanti da operazioni di finanziamento.

e Emendamento allo IAS 12 “Recognition of Deferred Tax Assets for Unrealised
Losses” (pubblicato in data 19 gennaio 2016). Il documento ha l'obiettivo di
fornire alcuni chiarimenti sull'iscrizione delle imposte differite attive sulle
perdite non realizzate non realizzate nella valutazione di attivita finanziarie della
categoria "Available for Sale" al verificarsi di determinate circostanze e sulla stima
dei redditi imponibili per gli esercizi futuri.

L'adozione di tali emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio separato della
Societa.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni IFRS e IFRIC omologati
dall’Unione Europea, non ancora obbligatoriamente applicabili e non
adottati in via anticipata dalla Societa al 31 dicembre 2017

e Principio IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers (pubblicato in
data 28 maggio 2014 e integrato con ulteriori chiarimenti pubblicati in data 12
aprile 2016) che & destinato a sostituire i principi IAS 18 - Revenue e IAS 11 -
Construction Contracts, nonché le interpretazioni IFRIC 13 - Customer Loyalty
Programmes, IFRIC 15 - Agreements for the Construction of Real Estate,
IFRIC 18 - Transfers of Assets from Customers e SIC 31 - Revenues-Barter
Transactions Involving Advertising Services. 1l principio stabilisce un nuovo
modello di riconoscimento dei ricavi, che si applichera a tutti i contratti stipulati
con i clienti ad eccezione di quelli che rientrano nell'ambito di applicazione di
altri principi IAS/IFRS come i leasing, i contratti d'assicurazione e gli strumenti
finanziari. | passaggi fondamentali per la contabilizzazione dei ricavi secondo il
nuovo modello sono:

I'identificazione del contratto con il cliente;

I'identificazione delle performance obligations del contratto;

la determinazione del prezzo;

I'allocazione del prezzo alle performance obligations del contratto;
i criteri diiscrizione del ricavo quando I'entita soddisfa ciascuna
performance obligation.
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Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2018. Le modifiche all'IFRS 15,
Clarifications to IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers sono state
omologate dall'Unione Europea in data 6 novembre 2017. Sulla base delle ana-
lisi svolte, gli amministratori si attendono che I'applicazione dell'lFRS 15 avra
un impatto poco significativo sugli importi iscritti a titolo di ricavi e sulla relativa
informativa riportata nel bilancio separato della Societa.

e Versione finale dell'lFRS 9 - Financial Instruments (pubblicato in data 24 luglio
2014). Il documento accoglie i risultati del progetto dello IASB volto alla sostitu-
zione dello IAS 39:

- introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle attivita
e passivita finanziarie (unitamente alla valutazione delle modifiche non so-
stanziali delle passivita finanziarie);
con riferimento al modello di impairment, il nuovo principio richiede che la
stima delle perdite su crediti venga effettuata sulla base del modello delle
expected losses (e non sul modello delle incurred losses utilizzato dallo IAS
39) utilizzando informazioni supportabili, disponibili senza oneri o sforzi ir-
ragionevoli che includano dati storici, attuali e prospettici;
introduce un nuovo modello di hedge accounting (incremento delle tipo-
logie di transazioni eleggibili per I'hedge accounting, cambiamento della
modalita di contabilizzazione dei contratti forward e delle opzioni quando
inclusiin una relazione di hedge accounting, modifiche al test di efficacia)

Il nuovo principio deve essere applicato dai bilanci che iniziano il 1° gennaio
2018 o successivamente.

Sulla base delle analisi svolte, gli amministratori si attendono che I'applicazione
dell'lFRS 9 avra un impatto poco significativo sugli importi e sulla relativa informati-
va riportata nel bilancio separato della Societa.

e Principio IFRS 16 - Leases (pubblicato in data 13 gennaio 2016), destinato

a sostituire il principio IAS 17 - Leases, nonché le interpretazioni IFRIC 4
Determining whether an Arrangement contains a Lease, SIC-15 Operating
Leases-Incentives e SIC-27 Evaluating the Substance of Transactions
Involving the Legal Form of a Lease. Il nuovo principio fornisce una nuova
definizione di lease ed introduce un criterio basato sul controllo (right of use) di un
bene per distinguere i contratti di leasing dai contratti per servizi, individuando
quali discriminanti: I'identificazione del bene, il diritto di sostituzione dello
stesso, il diritto ad ottenere sostanzialmente tutti i benefici economici rivenienti
dall'uso del bene e il diritto di dirigere I'uso del bene sottostante il contratto. Il
principio stabilisce un modello unico di riconoscimento e valutazione dei contratti
di leasing per il locatario (lessee) che prevede I'iscrizione del bene oggetto di
lease anche operativo nell'attivo con contropartita un debito finanziario, fornendo
inoltre la possibilita di non riconoscere come leasing i contratti che hanno ad
oggetto i “low-value assets” e ileasing con una durata del contratto pari o inferiore
ai 12 mesi. Al contrario, lo Standard non comprende modifiche significative per
i locatori. Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2019 ma ¢ consentita
un‘applicazione anticipata, solo per le Societa che hanno gia applicato I'lFRS 15 -
Revenue from Contracts with Customers.
Gli amministratori si attendono che I'applicazione dell'lFRS 16 possa avere un
impatto poco significativo sugli importi e sulla relativa informativa riportata nel
bilancio separato della Societa. Tuttavia, non & possibile fornire una stima ragio-
nevole degli effetti finché la Societa non avra completato un‘analisi dettagliata
dei relativi contratti.

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

Alla data di riferimento del presente bilancio separato gli organi competenti dell'U-
nione Europea non hanno ancora concluso il processo di omologazione necessario
per I'adozione degli emenda-menti e dei principi sotto descritti.

Emendamento all'lFRS 2 “Classification and measurement of share-based
payment transactions” (pubblicato in data 20 giugno 2016), che contiene alcuni
chiarimentiin relazione alla contabilizzazione degli effetti delle vesting conditions
in presenza di cash-settled share-based payments, alla classificazione di share-
based payments con caratteristiche di net settlement e alla contabilizzazione
delle modifiche ai termini e condizioni di uno share-based payment che ne
modificano la classificazione da cash-settled a equity-settled. Le modifiche si
applicano a partire dal 1° gennaio 2018. Gli amministratori non si attendono un
effetto significativo nel bilancio separato della Societa dall'adozione di queste
modifiche.

Documento “Annual Improvementsto IFRSs: 2014-2016 Cycle”, pubblicatoin data
8 dicembre 2016 (tra cui IFRS 1 First-Time Adoption of International Financial
Reporting Standards - Deletion of short-term exemptions for first-time
adopters, 1AS 28 Investments in Associates and Joint Ventures - Measuring
investees at fair value through profit or loss: an investment-by-investment
choice or a consistent policy choice, IFRS 12 Disclosure of Interests in Other
Entities - Clarification of the scope of the Standard) che integrano parzialmente
i principi preesistenti. La maggior parte delle modifiche si applicano a partire dal
1° gennaio 2018. Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel
bilancio separato della Societa dall'adozione di tali emendamenti.

Interpretazione IFRIC 22 “Foreign Currency Transactions and Advance
Consideration” (pubblicata in data 8 dicembre 2016). Linterpretazione ha
I'obiettivo di fornire delle linee guida per transazioni effettuate in valuta estera
ove siano rilevati in bilancio degli anticipi o acconti non monetari, prima della
rilevazione della relativa attivita, costo o ricavo. Tale documento fornisce le
indicazioni su come unentita deve determinare la data di una transazione,
e di conseguenza, il tasso di cambio a pronti da utilizzare quando si verificano
operazioniin valuta estera nelle quali il paga-mento viene effettuato o ricevuto in
anticipo. L'IFRIC 22 ¢ applicabile a partire dal 1° gennaio 2018.

Emendamento allo IAS 40 “Transfers of Investment Property” (pubblicato in
data 8 dicembre 2016). Tali modifiche chiariscono i trasferimenti di un immobile
ad, o da, investimento immobiliare. In particolare, un‘entita deve riclassificare un
immobile tra, o da, gli investimenti immobiliari solamente quando c'é I'evidenza
che si sia verificato un cambiamento d'uso dell'immobile. Tale cambiamento
deve essere ricondotto ad un evento specifico che & accaduto e non deve
dunque limitarsi ad un cambiamento delle intenzioni da parte della Direzione di
un'entita. Tali modifiche sono applicabili dal 1° gennaio 2018. Gli amministratori
non si attendono un effetto significativo nel bilancio separato della Societa
dall'adozione di queste modifiche.

In data 7 giugno 2017 lo IASB ha pubblicato il documento interpretativo IFRIC
23 - Uncertainty over Income Tax Treatments. || documento affronta il tema
delle incertezze sul tratta-mento fiscale da adottare in materia di imposte sul
reddito. Il documento prevede che le incertezze nella determinazione delle
passivita o attivita per imposte vengano riflesse in bilancio solamente quando
e probabile che I'entita paghera o recuperera I'importo in questione. Inoltre, il
documento non contiene alcun nuovo obbligo d'informativa ma sottolinea che
I'entita dovra stabilire se sara necessario fornire informazioni sulle considerazioni
fatte dal management e relative all'incertezza inerente alla contabilizzazione
delle imposte, in accordo con quanto prevede lo IAS 1. La nuova interpretazione
siapplica dal 1° gennaio 2019, ma e consentita un‘applicazione anticipata.
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e Emendamento all'lFRS 9 “Prepayment Features with Negative Compensation e Documento "Annual Improvements to IFRSs 2015-2017 Cycle”, pubblicato

(pubblicato in data 12 ottobre 2017). Tale documento specifica gli strumenti che
prevedono un rimborso anticipato potrebbero rispettare il test "SPPI" anche nel
caso in cui la “reasonable additional compensation” da corrispondere in caso di
rimborso anticipato sia una "negative compensation” per il soggetto finanziatore.
La modifica si applica dal 1° gennaio 2019, ma & consentita un‘applicazione
anticipata. Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel
bilancio separato della Societa dall'adozione di queste modifiche.

Emendamento allo 1AS 28 “Long-term Interests in Associates and Joint
Ventures” (pubblicato in data 12 ottobre 2017)". Tale documento chiarisce la
necessita di applicare I'lFRS 9, inclusi i requisiti legati all'impairment, alle altre
interessenze a lungo termine in societa collegate e jointventure perle quali non si
applicail metodo del patrimonio netto. La modifica si applica dal 1° gennaio 2019,
ma & consentita un‘applicazione anticipata Gli amministratori non si attendono
un effetto significativo nel bilancio separato della Societa dall'adozione di queste
modifiche.

in data 12 dicembre 2017 (tra cui IFRS 3 Business Combinations e IFRS 11
Joint Arrangements - Remeasurement of previously held interest in a joint
operation, 1AS 12 Income Taxes - Income tax consequences of payments on
financial instruments classified as equity, 1AS 23 Borrowing costs Disclosure
of Interests in Other Entities - Borrowing costs eligible for capitalisation)
che recepisce le modifiche ad alcuni principi nell'ambito del processo annuale
di miglioramento degli stessi. Le modifiche si applicano dal 1° gennaio 2019, ma
& consentita un‘applicazione anticipata. Gli amministratori non si attendono un
effetto significativo nel bilancio separato della Societa dall'adozione di queste
modifiche.
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Commento alle principali voci
della situazione patrimoniale-finanziaria

1. ATTIVITA MATERIALI

Impianti e : : Immobilizzazioni
pranti € Altri beni : Totale
macchinari in corso

COSTO
6.275 155.364 30.574 1.672 193.885
Incrementi 53 5.325 1.462 758 7.598
Cessioni 1 (2.982) (236) - (3.219)
Riclassifica - 684 19 (1.003) (300)
6.327 158.391 31.819 1.427 197.964
Incrementi 56 5.347 1.770 1.785 8.958
Cessioni - (721) (430) (33) (1.184)
Riclassifica 18 551 59 (883) (255)
6.401 163.568 33.218 2.296 205.483
AMMORTAMENTI ACCUMULATI
A » BR 0 2.711 131.920 27.314 - 161.945
Ammortamenti dell’anno 176 6.200 1.702 - 8.078
Eliminazioni per cessioni - (2.973) (178) - (3.151)
A D BRE 2016 2.887 135.147 28.838 - 166.872
Ammortamenti dell’anno 177 6.221 1.521 - 7.920
Eliminazioni per cessioni - (525) (395) - (920)
3.064 140.843 29.965 - 173.872
VALORE CONTABILE NETTO
AL 31 DICEMBRE 2017 3.337 22.725 3.253 2.296 31.611
AL 31 DICEMBRE 2016 3.440 23.244 2.981 1.427 31.092
Il valore contabile netto della voce Immobili & cosi composto:
.
Terreni 1.291 1.291 -
Immobili industriali 2.046 2.149 (103)
TOTALE 3.337 3.440 (103)
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I principali investimenti dell'esercizio sono stati finalizzati alla ulteriore automazione
della produzione dei rubinetti in lega leggera e all'interconnessione degli impianti
di produzione con i sistemi gestionali (industria 4.0). Altri investimenti sono stati
destinati alla realizzazione di stampi per nuovi bruciatori. Sono sistematici gli
investimenti di mantenimento e sostituzione per tenere costantemente aggiornato
e in efficienza 'apparato produttivo.

2. INVESTIMENTI IMMOBILIARI

| decrementi sono relativi principalmente alla dismissione di macchinari non piti in
uso. Le immobilizzazioni in corso includono macchinari in costruzione e anticipi a
fornitori di beni strumentali.

Al 31 dicembre 2017 la Societa ha verificato I'insussistenza di indicatori endogeni
o esogeni di possibile riduzione del valore delle proprie attivita materiali. Di
conseguenza, il valore delle attivita materiali non & stato sottoposto a test di
impairment.

COSTO

A D BRE 20 6.675
Incrementi -
Cessioni -

A D BRE 2016 6.675
Incrementi -
Cessioni -

A » BRE 20 6.675
AMMORTAMENTI ACCUMULATI

A » BRE 20 4.838
Ammortamenti dell’anno 192
A D BRE 2016 5.030
Ammortamenti dell’anno 191

A D BR 0 5.221
VALORE CONTABILE NETTO
AL 31 DICEMBRE 2017 1.454
AL 31 DICEMBRE 2016 1.645

In tale voce sono iscritti gli immobili non strumentali di proprieta della Societa.
Nel corso dell'esercizio tale voce non ha subito variazioni ad eccezione degli
ammortamenti di competenza dell'esercizio. Al 31 dicembre 2017 la Societa ha

verificato I'insussistenza di indicatori endogeni o esogeni di possibile riduzione
del valore dei propri investimenti immobiliari. Di conseguenza, il valore degli
investimenti immobiliari non & stato sottoposto a test di impairment.
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3. ATTIVITA IMMATERIALI

Kni';:ev‘f::\ll:l e Sc‘llﬁzti - ?Itre atti‘.’it? Totale
Software ppo mmateriali

COSTO
A D BRE 20 6.113 4.676 1.807 12.596
Incrementi 108 313 53 474
Riclassificazioni 54 (87) 207 174
Decrementi - - - .
A » BRE 2016 6.275 4.902 2.067 13.244
Incrementi 243 441 161 845
Riclassificazioni 99 - 155 254
Decrementi (14) (79) (14) (107)
A D BRE 20 6.603 5.264 2.369 14.236

A D BRE 20 5.619 2.347 1.432 9.398
Ammortamenti 254 350 147 751
Decrementi - - - -

A D BRE 2016 5.873 2.697 1.579 10.149
Ammortamenti 242 341 148 731
Decrementi (14) - - (14)

A » BRE 20 6.101 3.038 1.727 10.866

VALORE CONTABILE NETTO

AL 31 DICEMBRE 2017 502 2.226 642 3.370

AL 31 DICEMBRE 2016 402 2.205 488 3.095

Le attivita immateriali hanno vita utile definita e sono conseguentemente Le altre attivita immateriali si riferiscono principalmente a migliorie sugli immobili
ammortizzate lungo la stessa. | maggiori investimenti dell'esercizio sono relativi diterziin locazione.

allo sviluppo di nuovi prodotti, principalmente in relazione all'ampliamento della Al 31 dicembre 2017 la Societa ha verificato I'insussistenza di indicatori endogeni o
gamma di bruciatori (le attivita di ricerca e sviluppo condotte nel corso dell'esercizio esogeni di possibile ulteriore riduzione del valore delle proprie attivita immateriali.
sono illustrate nella Relazione sulla gestione). Gli investimenti in software includono Di conseguenza, il valore delle attivita immateriali non € stato sottoposto a test di
I'implementazione di uno schedulatore della produzione e lo sviluppo applicativo del impairment.

sistema gestionale del Gruppo (SAP).
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4. PARTECIPAZIONI

0 31.12.2016 VARIAZIONE

In societa controllate 49.417 50.039 (622)
Altre partecipazioni 34 59 (25)
TOTALE 49.451 50.098 (647)

La movimentazione delle partecipazioni in societa controllate & esposta nella sequente tabella:

SABAF
o | PARINGOS! sasar us. | ‘cowpo. | TeapiG | (25 [ apc s | rommee
LIARE NENTS (CINA)
(CINA)
COSTO STORICO
AL 31 DICEMBRE 2015 13.475 10.329 8.469 139 4.400 200 12.005 0 49.017
Acquisto partecipazioni - - - - - - - 4.800 4.800
AL 31 DICEMBRE 2016 13.475 10.329 8.469 139 4.400 200 12.005 4.800 53.817
Acquisto partecipazioni - - - - - - - - 0
13.475 10.329 8.469 139 4.400 200 12.005 4.800 53.817
FONDO SVALUTAZIONE
A D BRE 20 0 0 0 0 3.257 0 0 0 3.257
Svalutazioni (Nota 28) - - - - 521 - - - 521
A » BRE 2016 0 0 0 0 3.778 0 0 0 3.778
Svalutazioni (Nota 28) - - - - 622 - - - 622
A D BRE 20 0 0 0 0 4.400 0 0 0 4.400
VALORE CONTABILE NETTO
AL 31 DICEMBRE 2017 13.475 10.329 8.469 139 0 200 12.005 4.800 49.417
AL 31 DICEMBRE 2016 13.475 10.329 8.469 139 622 200 12.005 4.800 50.039
QUOTA PATRIMONIO NETTO DI PERTINENZA (DETERMINATO IN CONFORMITA AGLI IFRS)
AL 31 DICEMBRE 2017 30.061 6.248 10.409 (79) (60) 251 16.449 3.200 66.479
AL 31 DICEMBRE 2016 30.027 5.546 10.628 (25) 683 266 14.805 3.025 64.955
DIFFERENZA TRA PATRIMONIO NETTO E VALORE CONTABILE
AL 31 DICEMBRE 2017 16.586 (4.081) 1.940 (218) (60) 51 4.444 (1.600) 17.062
AL 31 DICEMBRE 2016 16.552 (4.783) 2.159 (164) 61 66 2.800 (1.775) 14.916
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Faringosi Hinges s.r.|

Nel corso del 2017 Faringosi Hinges ha conseguito risultati molto positivi e migliori
- in termini di vendite e redditivita - sia nei confronti all'esercizio precedente
sia rispetto al budget. Il piano previsionale 2018-2022, elaborato a inizio 2018,
prospetta un ulteriore incremento delle vendite. La redditivita é attesa in flessione
nel 2018, a sequito della svalutazione del dollaro (divisa in cui & denominato oltre
il 40% delle vendite) e dell'aumento del prezzo dell'acciaio, per poi gradualmente
recuperare negli anni successivi. Al 31 dicembre 2017 Sabaf S.p.A. ha sottoposto a
test di impairment il valore contabile della partecipazione, determinandone il valore
recuperabile, considerato pari al valore d'uso pit la liquidita disponibile, mediante
I'attualizzazione dei flussi di cassa futuri attesi stimati nel piano previsionale
elaborato dal management. Ai flussi di cassa del periodo 2018-2022 ¢ stato sommato

il cosiddetto valore terminale, espressivo dei flussi operativi che la partecipata sara in
grado di generare a partire dal sesto anno all'infinito e determinato sulla base della
rendita perpetua. Il valore d'uso ¢ stato calcolato sulla base di un tasso di sconto
(wacc) del 9,18% (7,76% nel test di impairment condotto in occasione della redazione
del bilancio separato al 31 dicembre 2016) e di un tasso di crescita (g) dell'1,50%, che
risultain linea con i dati storici.

Il valore recuperabile determinato sulla base delle assunzioni e delle tecniche
valutative sopra citate € pari a 12,279 milioni di euro, a fronte di un valore contabile
della partecipazione di 10,329 milioni di euro, di conseguenza si & ritenuto
recuperabile il valore di iscrizione della partecipazione al 31 dicembre 2017.

Analisi di sensitivita

Siriportano nella tabella seguente le variazioni del valore recuperabile al variare del tasso di attualizzazione wacc e del fattore di crescita g:

IN MIGLIAIA DI EURO TASSO DI CRESCITA

ASSO D ONTO 1,00% 1,25% 1,50% 1,75% 2,00%
8,18% 13.466 13.888 14.341 14.830 15.358
8,68% 12.490 12.851 13.237 13.651 14.096
9,18% 11.635 11.847 12.279 12.634 13.013
9,68% 10.882 11.154 11.442 11.748 12.074
10,18% 10.213 10.451 10.703 10.969 11.252
Sabaf do Brasil Sabaf Appliance Components Trading

Nel 2017 Sabaf do Brasil ha continuato a conseguire risultati positivi e in migliora-
mento rispetto al 2016. La riduzione del patrimonio netto (convertito in euro al cam-
bio di fine esercizio) & da imputarsi interamente alla svalutazione del real brasiliano.

Sabaf U.S.

La societa controllata Sabaf U.S. opera come supporto commerciale per il mercato nor-
damericano.
La differenza tra il valore contabile e il patrimonio netto della partecipata € attribuibile
a perdite ritenute non durevoli in considerazione degli sviluppi attesi sul mercato nor-
damericano.

Sabaf Appliance Components

Sabaf Appliance Components (Kunshan) Co., Ltd. produce bruciatori speciali per il
mercato cinese a partire dal 2015. Inoltre, la societa svolge la funzione di distributore
sul mercato cinese di prodotti Sabaf realizzati in Italia e in Turchia. | bassi volumi di
produzione non hanno consentito alla societa di raggiungere il punto di pareggio nel
corso del 2017. Al 31 dicembre 2017 il valore della partecipazione & stato ridotto di
622.000 euro, azzerando il valore della partecipazione, in quanto la perdita realizzata
& stata ritenuta durevole.

Sabaf Appliance Components Trading (Kunshan) Co., Ltd., & stata costituita nel corso
del 2012 persvolgere la funzione di distributore. Nel corso del 2015 tale attivita é sta-
taaccentrata presso Sabaf Appliance Components, la societa pertanto é stata posta in
liquidazione; il processo di liquidazione si concludera nel corso del 2018.

Sabaf Beyaz Esya Parcalari Sanayi Ve Ticaret Limited
Sirteki (Sabaf Turchia)

Anche nel 2017 Sabaf Turchia ha conseguito risultati estremamente soddisfacenti. La
conversione in euro del patrimonio netto di fine esercizio risente della svalutazione
dellalira turcaafine 2017; peraltro il patrimonio netto si mantiene superiore al valore
di carico della partecipazione.
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AR.C.s.r.l.

Nel mese di giugno 2016 la Societa ha acquisito la quota di controllo (70%) di A.R.C.
s.r.l., societa leader in Italia nella produzione di bruciatori per la cottura professio-
nale. L'operazione ha permesso a Sabaf di entrare in un nuovo settore, contiguo a
quello tradizionale dei componenti per apparecchi domestici per la cottura a gas, e di
valorizzare la consolidata presenza internazionale del Gruppo Sabaf.

Al'31 dicembre 2017 la Societa ha sottoposto a test di impairment il valore contabile
della partecipazione, determinandone il valore recuperabile, considerato pari al va-
lore d'uso piti la liquidita disponibile, mediante I'attualizzazione dei flussi di cassa
futuri attesi stimati nel piano previsionale elaborato a inizio 2018.

Aiflussi di cassa del periodo 2018-2022 ¢ stato sommato il cosiddetto valore termina-
le, espressivo dei flussi operativi che la partecipata sara in grado di generare a partire
dal quarto anno all'infinito e determinato sulla base della rendita perpetua.

[l valore d'uso & stato calcolato sulla base di un tasso di sconto (wacc) del 6,90%
(5,79% nel test di impairment condotto in occasione della redazione del bilancio se-
parato al 31 dicembre 2016) e di un tasso di crescita (g) dell'1,50% in linea con lo
SCOrso esercizio.

La quota di pertinenza di Sabaf S.p.A. del valore recuperabile determinato sulla base
delle assunzioni e delle tecniche valutative sopra citate & pari a 8,746 milioni di euro
(70% del valore recuperabile totale, paria 12,495 milioni di euro), a fronte di un valo-
re contabile della partecipazione di 4,8 milioni di euro, di conseguenza si ¢ ritenuto
recuperabile il valore di iscrizione della partecipazione al 31 dicembre 2017.

Analisi di sensitivita

Siriportano nella tabella sequente le variazioni del valore recuperabile al variare del tasso di attualizzazione wacc e del fattore di crescita g:

IN MIGLIAIA DI EURO

TASSO DI CRESCITA

ASSO D ONTO 1,00% 1,25% 1,50% 1,75% 2,00%
5,90% 13.929 14.531 15.201 15.951 16.798
6,40% 12.692 13.176 13.709 14.299 14.957
6,90% 11.667 12.063 12.495 12.970 13.493
7,40% 10.804 11.133 11.490 11.879 12.303
7,90% 10.067 10.345 10.643 10.967 11.317

Nell'ambito dell'operazione di acquisizione del 70% di A.R.C. S.r.l., Sabaf S.p.A. ha
sottoscritto con il Sig. Loris Gasparini (attuale socio di minoranza al 30% della A.R.C.)
un accordo che ha inteso regolamentare il diritto di uscita del Sig. Gasparini da A.R.C.
e l'interesse di Sabaf ad acquisire il 100% delle quote una volta decorso il termine
di cinque anni dalla stipula del contratto di compravendita del 24 giugno 2016, me-
diante la sottoscrizione di specifici patti di opzione. L'accordo prevede quindi speci-
fici diritti di opzione ad acquistare (da parte di Sabaf) e a vendere (da parte del Sig.
Gasparini) esercitabili a decorrere dal 24 giugno 2021, le restanti quote pari al 30%
della A.R.C., con prezzi di esercizio definiti contrattualmente sulla base di parametri
reddituali consuntivati da A.R.C. al 31 dicembre 2020.

L'opzione per I'acquisto del 30% residuo di A.R.C. rappresenta uno strumento deriva-
to; dal momento che il prezzo di esercizio definito contrattualmente é stato ritenuto
rappresentativo del fair value della quota potenzialmente acquisibile, non ¢ stato
iscritto nessun valore nel bilancio separato chiuso al 31 dicembre 2017.
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5. ATTIVITA FINANZIARIE NON CORRENTI

31.12.2016 VARIAZIONE

Crediti finanziari verso controllate 1.668 1.897 (229)
Conto bancario vincolato 180 240 (60)
TOTALE 1.848 2.137 (289)

Al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016 i crediti finanziari verso controllate sono
costituiti da un finanziamento fruttifero di 2 milioni di dollari USA, concesso alla so-
cieta controllata Sabaf do Brasil con I'obiettivo di ottimizzare I'esposizione al rischio
di cambio del Gruppo e la cui scadenza, originariamente prevista per il 31 marzo
2017, & stata posticipata al 14 marzo 2019.

Nell'ambito dell'acquisizione del 70% di A.R.C., Sabaf S.p.A. ha versato su un conto
bancario vincolato I'importo complessivo di 300.000 euro. Tale somma ¢ stata trat-
tenuta dal corrispettivo pattuito a garanzia degli impegni assunti dai venditori e sara
liberata a favore dei venditori in quote costanti nei prossimi 4 anni (Nota 15). Al 31
dicembre 2017 la quota esigibile oltre 12 mesi & paria 180.000 euro.

6. RIMANENZE

31.12.2016 VARIAZIONE

Materie prime 8.795 7.455 1.340
Semilavorati 9.115 9.310 (195)
Prodotti finiti 8.789 8.773 16
Fondo svalutazione rimanenze (1.930) (2.045) 115
TOTALE 24.769 23.493 1.276

Il valore delle rimanenze finali al 31 dicembre 2017 si & incrementato rispetto alla
fine dell'esercizio precedente per far fronte ai maggiori volumi di attivita. Il fondo
svalutazione € stanziato principalmente a copertura del rischio di obsolescenza,

7. CREDITI COMMERCIALI

quantificato sulla base delle analisi specifiche effettuate a fine esercizio sugli articoli
non mossi 0 a basso indice di rotazione, ed @ riferibile per 453.000 euro alle materie
prime, per 536.000 euro ai semilavorati e per 941.000 euro ai prodotti finiti.

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

Totale crediti verso clienti 31.754 28.065 3.689
Fondo svalutazione crediti (600) (600) 0
TOTALE NETTO 31.154 27.465 3.689

Al 31 dicembre 2017 i crediti verso clienti includono saldi per 3.656.000 dollari USA,
contabilizzati al cambio euro/dollaro del 31 dicembre 2017, pari a 1,1993. Limporto
dei crediti commerciali iscritto in bilancio include circa 22 milioni di euro di crediti
assicurati (14 milioni di euro al 31 dicembre 2016).

I fondo svalutazione crediti invariato rispetto al precedente esercizio € ritenuto ade-
guato a coprire il rischio di credito alla data di chiusura dell'esercizio.

L'importo dei crediti commerciali al 31 dicembre 2017 & superiore rispetto al saldo di
fine 2016 a seguito delle maggiori vendite. Non sono intervenute variazioni significa-
tive nei termini di pagamento concordati con i clienti.

31.12.2016 VARIAZIONE

Crediti correnti (non scaduti) 28.591 24.378 4.213
Scaduto fino a 30 gg 1.524 2.242 (718)
Scaduto da 31 a 60 gg 754 184 570
Scaduto da 61 a 90 gg 519 64 455
Scaduto da pit di 90 gg 366 1.197 (831)
TOTALE 31.754 28.065 3.689
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8. CREDITI PER IMPOSTE

ST2:20078 31.12.2016 [VARIAZIONE

Per imposte sul reddito 1.644 2.075 (431)
Per IVA e gltre imposte 586 402 184

sulle vendite

TOTALE 2.230 ‘ 2.477 ‘ (247)

Il credito per imposte sul reddito & originato, per 1.153.000 euro, dalla deducibilita
integrale dall'IRES dell'IRAP relativa alle spese sostenute per il pers