Indice Fedrigoni Group Bilancio Consolidato | Bilancio di Sostenibilita




FEDRIGONI

Fedrigoni e sinonimo
di eccellenza

nel mondo delle
carte speciali per
packaging, grafica,
editoria, belle arti,
sicurezza, e dei
materiali autoadesivi.

Fedrigoni oggi

Fondata nel 1888

1 ,3 Miliardi € Fatturato 2020
166,4 Milioni € Adj. EBITDA 2020
197,2 Milioni di € PF Adj. EBITDA*
ca.4.000 personein 25 Paesi
21 siti logistici e di produzione

13 centri di taglio e distribuzione

25.000 prodotti

Distribuzione in 132 Paesi

*include rettifiche contabili, run rate costs per operazioni del Gruppo Fedrigoni,

effetti run rate per acquisizione IP Venus e costi legati a Covid-19.

La nostra missione Come lavoriamo

Essere il partner di riferimento di brand,
stampatori, converter e designer offrendo la
migliore gamma di prodotti e servizi nel mondo
della carta premium, del packaging e delle
soluzioni autoadesive.

7\

\

Forniamo un'offerta di prodotti distintiva e
premium attraverso una gestione dinamica del
prodotto e un'innovazione continua

Perseguiamo senza sosta la qualita e
I'efficienza, attraverso I'eccellenza operativa
negli acquisti e nella produzione

Continuiamo a espandere la hostra presenza
geografica e l'offerta di prodotti, sia tramite
crescita organica che attraverso acquisizioni

Offriamo un‘esperienza superiore ai nostri
clienti, attraverso una profonda comprensione
delle loro esigenze e un servizio eccellente

e affidabile

Attraiamo e sviluppiamo i migliori talenti,
valorizzando e premiando la collaborazione
e il contributo individuale

Miglioriamo costantemente il nostro impegno
di sostenibilita, sostenendo gli obiettivi di
sviluppo sostenibile delle Nazioni Unite e
agendo lungo l'intera catena del valore

Highlights 2020
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FEDRIGONI

Il nostro impegno di sostenibilita

Making Progress

In Fedrigoni sostenibilita significa mettere
in campo un impegno concreto per

fare progressi, ogni giorno. Lo facciamo
attraverso sforzi costanti nel ridisegnare il
modo in cui facciamo le cose. E lo facciamo
attraverso la collaborazione con l'intero
ecosistema in cui operiamo per ottenere
un impatto reale. La nostra missione € di
elevare i brand e la creativita di designer,
stampatori, converter. [l nostro impegno

e di farlo in modo sostenibile, elevando gl
standard del nostro settore, condividendo
i progressi quotidiani, promuovendo la
circolarita e la partnership, a partire dal
presente. Questo € il nostro modo per
costruire un futuro migliore, per le nostre
persone, per il nostro pianeta.

Risultati 2020

Ambiente
264,5 Ktons emissioni CO,

90% acqua pulita restituita allambiente
e zero casi di non compliance

15% rifiuti recuperati

Sociale e Governance
20% donne in posizioni manageriali
105 infortuni (-40% dal 2019)
Sviluppo Prodotti

B0 % fornitori qualificati ESG

100% cellulosa acquistata certificata FSC
(Chain of Custody+ Controlled Wood)

Inostrigoal 2030

Ambiente

-30% Emissioni CO,

100% Recupero rifiuti industriali

95% Acqua pulita restituita allambiente

+45% Fornitori qualificati ESG

Sociale e Governance
+50% Donne in posizioni manageriall
-67% di Infortuni sul lavoro

100% Persone coinvolte in colloqui
di sviluppo individuale

60 NPS dipendenti

100% Dipendenti formati sul Codice Etico

Highlights 2020

Sviluppo Prodotti
Da20% a 40%

di crescita di volumi di prodotti ESG nella
divisione Paper & Security

Da35% a70%

di crescita di volumi di prodotti ESG
nella divisione Self-Adhesives

Trasparenza e Endorsement

ESG tra i KPI di valutazione delle
performance individuali

Reporting secondo standard GRI
Adesione a UN Global Compact

Rating ESG a cura di un soggetto accreditato
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FEDRIGONI

Report Annuale 2020

Cari Stakeholders,

112020 & stato un anno di grande intensita
dovuta allemergenza sanitaria del
coronavirus. Abbiamo messo in campo
da subito tutte le azioni necessarie a
tutelare la salute delle nostre 4.000
persone nel mondo e a garantire, al
contempo, la continuita del business -
dall'approvvigionamento, alla produzione,
fino al delivery - nel rispetto degliimpegni
presi con i nostri 30.000 clienti

a livello globale.

Il nostro Gruppo sta portando avanti
I'ambizioso percorso di trasformazione
definito nel piano industriale 2020-2023,
mantenendo fede a tutti gliimpegni,
senza arretrare di un passo. Abbiamo,
anzi, accelerato le principali direttrici
strategiche del nostro piano di crescita.

In primis le nostre persone: siamo
impegnati, da un lato, ad attrarre i
migliori talenti, dall'altro, a creare una
nuova cultura Fedrigoni, fondata su
comportamenti comuni che perseguano
'eccellenza, in un clima di collaborazione,
dialogo e apertura al cambiamento.

Secondo pilastro della nostra strategia
e 'attenzione assoluta al cliente, al centro
di ogni nostra decisione e protagonista
attivo nel processo di innovazione
di prodotto. La nostra ambizione é di
continuare ad evolvere la gamma prodotti

- con un’attenzione crescente ai supporti
per il packaging - producendo carte
premium e materiali autoadesivi unici,
performanti e vicini alle esigenze del
mercato in costante evoluzione.

Il cliente & protagonista anche del
nostro terzo pilastro, che si fonda sulla
volonta di attuare un miglioramento
continuo dell'esperienza e interazione che
offriamo ai clienti e alle nostre audience
(brand, stampatori, converter, designer),
partendo dai loro feedback, anche tramite
l'uso di piattaforme digitali che rendano
I'interazione piu facile e immediata.

La quarta direttrice & il miglioramento
continuo delle nostre attivita di
approvvigionamento, produzione e
distribuzione, con investimenti ed iniziative
specifiche su impianti e tecnologia,
processi e modelli organizzativi, sistemi di
supporto e competenze.
| nostri sforzi in questo ambito puntano al
servizio, all'efficienza ed alla sostenibilita.

Quinta dimensione di accelerazione
€ il nostro piano di acquisizioni che ci
consente di rafforzare la nostra presenza
nei diversi mercati geografici e di ampliare
il portafoglio dei prodotti e la nostra
capacita produttiva, creando forti sinergie
con le societa che si uniscono al nostro
Gruppo, attraverso un articolato percorso

di integrazione di competenze, tecnologie,

cultura e identita. Nel 2020 abbiamo
portato a termine con successo due
operazioni importanti per la crescita della

nostra divisione Self-Adhesives: a gennaio

'acquisto e successiva integrazione
dellitaliana Ritrama - che ci ha portato
a raddoppiare la nostra presenza nel
mercato dei materiali autoadesivi-e a
dicembre della messicana IP \Venus.

La sesta direttrice, in cui crediamo
molto, & legata al miglioramento del
nostro impatto ambientale e sociale.
Troverete in questo rapporto i nostri dati
ESG 2020, che rappresentano il nostro
NUOVO zero cartesiano, ma soprattutto
il nostro impegno ambientale, sociale e
di governance per il futuro, con obiettivi
da raggiungere nei prossimi 10 anni.
Abbiamo alle spalle vent’anni di impegno
in questo ambito, ma vogliamo fare di
pit. Quest’anno abbiamo lavorato allo
sviluppo di un piano ambizioso ESG, che
guarda al 2030: in campo ambientale
lavoreremo per ridurre del 30% le nostre
emissioni di CO,, restituire allambiente
il 95% di acqua pulita, generare meno
scarti e rifiuti nei processi produttivi
e avere un canale diriutilizzo dei
rifiuti senza smaltimento in discarica.

Vogliamo collaborare con fornitori
che siano allineati ai nostri standard
ESG e accelerare il lancio di prodotti
sostenibili, sia in termini di footprint che
diriciclabilita a valle. Guardando alle
nostre persone, siamo partiti dall'ascolto
continuo di tutti i dipendenti, attraverso
survey periodiche. Il nostro impegno nei
prossimi anni sara volto, in particolare,
a garantire ai dipendenti di vivere in un
ambiente sicuro e inclusivo, che faciliti il
dialogo a tuttii livelli dell'organizzazione
e la collaborazione. Concretamente
intendiamo ridurre il tasso di infortuni del
60% e aumentare del 50% le donne in
posizioni manageriali.
A valle di un anno cosi complesso
come il 2020, desidero ringraziare tutti
i colleghi, che hanno dimostrato una
straordinaria resilienza e professionalit3,
portando avanti tutte le iniziative
strategiche sulle quali ci siamo impegnati.
Un ringraziamento particolare va ai
tanti addetti alla produzione che hanno
garantito la loro presenza quotidiana negli
stabilimenti, nonostante la situazione.
Ringrazio infine i nostri clienti e tutti
gli stakeholder che ci sostengono e
continuano a riporre fiducia nel nostro
Gruppo, ogni giorno.

Grazie a tutti,
Marco Nespolo
CEO Fedrigoni Group
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FEDRIGONI GROUP

Il nostro Gruppo

Ricavi 2020
e Aree di business

Posizione di leadership
Dove siamo
Divisione Self-Adhesives

Divisione Paper & Security

La struttura del Gruppo

Il nostro Gruppo

Fedrigoni & sinonimo di eccellenza
nel mondo delle carte speciali per
packaging, grafica, editoria, belle arti,
sicurezza, e dei materiali autoadesivi.
La nostra storia di crescita, iniziata
nel 1888, ha avuto nell'ultimo anno
un'accelerazione grazie alle recenti
acquisizioni - Ritrama a gennaio e

IP Venus a dicembre - portando il
nostro Gruppo a chiudere il 2020 con
un fatturato di oltre 1,3 miliardi €, un
EBITDA rettificato di 166,4 milioni €

e un EBITDA rettificato Pro Forma di
197,2 milioni €.

Oggi siamo il terzo attore globale nei
materiali autoadesivi e il leader europeo
nelle carte speciali, con 4.000 persone
nel mondo, 34 stabilimenti produttivi e
centri di taglio e piu di 25.000 prodotti,
a cui si aggiungono 10.000 carte
realizzate in esclusiva per grandi brand
della moda e del lusso, distribuite in
oltre 130 Paesi.

Grazie agli sforzi messiin campo
quest’anno, siamo riusciti a mitigare
I'impatto del Coronavirus sul mercato
e a raggiungere tutti i nostri obiettivi, in

termini di acquisizioni, potenziamento
del management, innovazione, sviluppo
di nuovi prodotti, razionalizzazione

dei processi, accelerazione in ambito
sostenibilita, e rafforzamento del nostro
posizionamento sul mercato, grazie a
una nuova immagine globale.

Nei prossimi anni intendiamo
proseguire il nostro cammino di
trasformazione per costruire un grande
gruppo globale. E un processo in cuila
creativita e il design ricoprono un ruolo
di primo piano: Fedrigoni € da sempre
al fianco di chi realizza idee innovative
con la carta, le etichette e i materiali
autoadesivi, permettendogli di trovare
il supporto giusto per dare corpo alle
proprie intuizioni, nel packaging di
lusso come nelle etichette pit raffinate,
nell’arte come nell’editoria. ‘Elevating
Creativity’ € la nostra missione: la scala,
simbolo della citta di Verona, € anche la
nostra icona che rappresenta la volonta
di supportare i nostri 30.000 clienti
nel mondo a migliorare ed elevare
i loro brand.
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FEDRIGONI GROUP

— lInostro Gruppo

— Ricavi 2020
e Aree di business

— Posizione dileadership
— Dove siamo
Divisione Self-Adhesives

Divisione Paper & Security

— Lastruttura del Gruppo

Divisione

Paper & Security
Carte Speciali

Carte speciali per applicazioni

di qualita nel packaging dilusso

e nelle discipline artistiche

Carte Commodity Premium

Carte Premium wood-free rivestite

e non patinate per produzioni grafiche
e applicazioni a scuola e in ufficio

Carte ed elementi

di sicurezza

Carta per banconote ed elementi
di sicurezza come ologrammi e fili

Posizione di leadership

Divisione
Self-Adhesives

Gamma di prodotti autoadesivi per la
produzione di etichette applicate
in ambito industriale e vendute al pubblico

In mercati premium
Offerta di prodotti mirata principalmente a mercati finali attrattivi
MERCATO POSIZIONAMENTO

PRODOTTI DI RIFERIMENTO DI MERCATO

.. Vini e liquori, birre premium, ° ° °
Soluzioni _ a p, 1 3 3

. alimentare, cosmetico,
autoadesive . o Europa Europa LatAm
farmaceutico, chimico Vini  Self-Adhesives Self-Adhesives
Carte speciali Packaging dilusso, stampa 10
per la grafica digitale, cancelleria di pregio Carligrg&% -
A.rte © Studenti, Artisti, Hobbisti 2
Disegno Global
Arte & Disegno
Carte _
. Player di

Commodity Mondo dell'ufficio nicchia

. uropa
Premium
Carte °
ed elementi Banche centrali,imprese Mercato

diinteresse

di sicurezza

Banconote

Revenues 2020 pari a 1.315,2 milioni €.
EBITDA rettificato 2020 di €166,4 milioni € e margine di 12,6%.

991puy|

olepijosuo ojouejig

e1|IqIualsos Ip oloue|ig



FEDRIGONI

Report Annuale 2020

FEDRIGONI GROUP

— lInostro Gruppo

— Ricavi2020
e Aree di business

— Posizione dileadership
— Dove siamo
Divisione Self-Adhesives

Divisione Paper & Security

— Lastruttura del Gruppo

Dove siamo
Self-Adhesives

USA

1 Distributore

MESSICO
2 Sedi
1 Centro di

produzione C)

1Centro di taglio g?
GUATEMALA ?

1 Centro di distribuzione

1Sede  5OSTA RICA

1Centro di taglio
1Sede

ECUADOR ?
1Centro di taglio

1Sede

10

Centri di Centri
produzione ditaglio

REPUBBLICA

DOMENICANA

1Centro di taglio
1 Centro di distribuzione
2 Sedi

v
? COLOMBIA

) 1Centro di taglio
1Sede

PERU. | GD

1Centro di taglio

1Sede
BRASILE
» 1 Centro di produzione
1Centro di taglio
CILE 2 Sedi
1 Centro di produzione
1Sede

ve 9022

Centri di Sedi
distribuzione

REGNO UNITO

1 Centro di produzione
1Sede

- ») POLONIA
g? 1Sede

1 Centro di taglio

5~ ©
QP ITALIA

SPAGNA

3 Centri di produzione

2Centridi 1 centro di taglio
produzione 4 Sedi

2 Sedi
?
SUD AFRICA
1Centro di taglio
1Sede

Distributore

¢
CINA
1 Centro di

produzione
1Sede
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FEDRIGONI GROUP

— lInostro Gruppo

— Ricavi2020
e Aree di business

— Posizione dileadership
— Dove siamo
Divisione Self-Adhesives

Divisione Paper & Security

— Lastruttura del Gruppo

Dove siamo
Paper & Security

USA

1 Distributore

V11

Centri di Magazzini

Produzione
eDistribuzione

REGNO UNITO

1 Boutique
1Magazzino

BENELUX

2 Magazzini

Q¥

GERMANIA

2 Magazzini
2 Boutique

ThA

V8 ©¢25

Boutique Distributore

AUSTRIA
1Sede

FRANCIA
1Sede
1Magazzino

SPAGNA
2 Sedi
2 Magazzini

PORTOGALLO
1Sede

ITALIA

11 Centri di produzione
6 Sedi

3 Magazzini

o Boutique

CINA
3 Sedi
4 Magazzini

HONG KONG
1Sede
1Magazzino

FILIPPINE
1Sede

v

10
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FEDRIGONI GROUP

[ nostro Gruppo

Ricavi 2020
e Aree di business

Posizione dileadership
Dove siamo
Divisione Self-Adhesives

Divisione Paper & Security

La struttura del Gruppo

Fedrigoni Holding Ltd.

l99.998%

Fedrigoni SpA

Arconvert-Ritrama
do Brasil Ltda

100%

l 100%

0,4%
Ritrama
Autoadesivos Ltda

0,003%
Ritrama
Perii SAC

0,4%
Distribudora
Ritrama ED SA

Arconvert SAU*

Servicios de
Personal Rolosa
SAdeCV

0,02%
Ritrama SA
(Chile)

0,55%
Ritrama
Caribe Swr.l.

01%

Inversiones
San Aurelio S.r.l.

Ritrama AG

Ritrama S.p.A.

100%

CD Design
GmbH

99,6%

100%

VN

99,997%

Polifibra 2011 S.p.A.

v

100%

99,6%

Ritrama (Hefei)
PSCM Co. Ltd

100%

-~

oJele

v

olele

Ritrama Converting

(PTY) Ltd
100% 59,5%
d
N
1% 99,99997% 40,5%
* Ritrama UK Ltd
y
0,00003%
99% <
Venus 30%
America — Rimark Sade CV.
99,99997% SAdeCV
99,98%
0,00003% 60%
Industrial ’07 Ritrama
p4 Papelera Guatemala SA
Venus
SAdeCV | 60%
Ritrama
Costa Rica SA
99,45%
¢ 86%
O ﬂ Ritrama SAS
O 99,9%
i
A
O '

*Arconvert SA e Ritrama SA sono state fuse nel quarto trimestre 2020

4+—

100%
GPA Holding
Company Inc.

100%

GPA Acquisition
Company, LLC

Fedrigoni Asia Ltd

0%,

100% . . .
L——) Fedrigoni Trading Ltd

- iy iy
o o o
N4 N4
N N

-
o

0%
Arconvert SpA

100%
Magnani
1404 Srl

O

Miliani Immobiliare Srl

Cartamano
Deutschland GmbH

Concept
Couleurs Sarl

Canale
Camuzzoni Scarl

Fedrigoni
Deutschland GmbH

Federigoni
Espaia SL

Fedrigoni
France Sarl

Fedrigoni UK Ltd

Fedrigoni
Benelux B.V.

Fedrigoni
Austria GmbH

l 100%

Gruppo
Cordenons
Sp.A.

100%

Y
o

0%

25%

0%

— — — — — — —
?o ?o !o ?o !o !o ! !o
<] <] <] S =] S
X X X X X X

© Paper & Security
© Self-Adhesives

Immobiliari

@ Energia

1
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FEDRIGONI

Report Annuale 2020 Consiglio di Amministrazione

si fariferimento al Consiglio di Amministrazione di Fedrigoni Holding Limited, controllante di Fedrigoni S.p.A.
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BILANCIO CONSOLIDATO

— Organi societari

— Relazione sulla gestione
Lindustria cartaria nel 2020
Lindustria dei prodotti adesivi
e antiadesivi nel 2020
Il Gruppo

— Bilancio Consolidato

Situazione Patrimoniale Ivano Chiara Medioli Fedrigoni Marco Giacomo Halvor

Finanziaria Consolidata Sessa Vice presidente del CdA NeSpOIO Massetti Meyer HOI"ten

Conto Economico Consolidato Presidente del Consiglio e Chief Sustainability Chief Executive Officer Membro del Consiglio Membro del Consiglio
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Conto Economico

_ _ di Amministrazione & Communication Officer e Membro del Consiglio di Amministrazione di Amministrazione
Consolidato Complessivo

Rendiconto Finanziario Consolidato di Amministrazione

Movimentazione del Patrimonio
Netto Consolidato

— Note lllustrative

al Bilancio Consolidato Collegio Sindacale e Societa di Revisione di Fedrigoni S.p.A.
— Note al Conto Economico
Allegato ] Gilberto Ambrogio Antonio Cristiana Andrea Federico
Arnaldo Comi Ferragu Tironi Vaglié Ragazzini
— Relazioni della societa Presidente del Colledi Sindaco Sind 3 lent sind sind S lent
di revisione al Bilancio Consolidato resiaente ael Lollegio Indaco supplente Indaco Indaco supplente
Sindacale
Deloitte
& Touche S.P.A

Societa di Revisione

13
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BILANCIO CONSOLIDATO

— Organi societari

— Relazione sulla gestione
Lindustria cartaria nel 2020
Lindustria dei prodotti adesivi
e antiadesivi nel 2020
Il Gruppo

— Bilancio Consolidato
Situazione Patrimoniale
Finanziaria Consolidata
Conto Economico Consolidato
Conto Economico
Consolidato Complessivo
Rendiconto Finanziario Consolidato
Movimentazione del Patrimonio
Netto Consolidato

— Note lllustrative
al Bilancio Consolidato

— Note al Conto Economico
Allegato 1

— Relazioni della societa
di revisione al Bilancio Consolidato

Premessa

L'esercizio appena concluso si

e contraddistinto per il contesto
estremamente incerto innescato

dalla diffusione del virus Covid-19.
Nonostante il quadro di forte instabilita
macroeconomica a livello mondiale, il
Gruppo ha dimostrato la sua resilienza
riuscendo ad incrementare le proprie
quote di mercato a discapito dei principali
concorrenti e ha proseguito la sua opera
di trasformazione e riorganizzazione.

Nel corso del 2020 € stata effettuatala
fusione inversa della controllante Fabric
(BC) S.p.A.in Fedrigoni S.p.A. con atto
notarile del 10 dicembre 2020, Notaio
Mariella di Milano rep. 44.544,racc.14.634
e registrato con data 11 dicembre 2020.

'operazione di fusione per
incorporazione effettuata al fine di
semplificare la struttura organizzativa
e amministrativa del “Gruppo Fedrigoni”
€ avvenuta per volonta unanime di tutti i
soci, mediante redistribuzione diretta ai
soci dell'incorporata Fabric (BC) S.p.A.
delle azioni della societa incorporante
Fedrigoni S.p.A., dall'emissione di
complessive n.846 nuove azioni della
societa incorporante Fedrigoni S.p.A.

a favore dei soci terzi di minoranza
(diversi da Fabric), senza dar luogo

ad alcun aumento di capitale sociale
dell'incorporante e senza alcun
conguaglio in denaro. L'atto di fusione
prevede espressamente che gli effetti
contabili ed economici, con imputazione
delle operazioni della societa incorporata
al bilancio della societa incorporante,

abbiano efficacia dal 1 gennaio 2020, con
retrodatazione degli effetti fiscali della
fusione alla stessa data.

Fedrigoni S.p.A. (di seguito anche la
“Societa” o “Fedrigoni”) € una societa
costituita e domiciliatain Italiae
organizzata secondo lI'ordinamento
giuridico della Repubblica Italiana.

Il Gruppo Fedrigoni (di seguito anche
“Grupp0”), cui la Societa & a capo, opera
nel settore della produzione e vendita
di carte e di prodotti di sicurezza e nel
settore dei prodotti autoadesivi (c.d.
Pressure Sensitive Labels o PSL).

In particolare, il Gruppo produce,
trasforma e distribuisce a livello
mondiale carte grafiche patinate e
naturali per i settori della stampa
generale e specializzata, I'editoria, la
legatoria, il packaging, il rivestimento,
la cartotecnica per usi commerciali
e personali, usi tecnici e industriali,
usi d’ufficio, usi artistici e scolastici.
| principali marchi del Gruppo sono
Fedrigoni, Fabriano e Cordenons.

[l Gruppo € anche attivo nella
produzione di prodotti speciali di
sicurezza, in particolare carta per
banconote, altre carte di sicurezza,
fili e ologrammi.

Il Gruppo, inoltre, produce, trasforma
e distribuisce a livello mondiale carte e
materiali adesivi e antiadesivi. | principali
marchi del Gruppo sono Arconvert,
Ritrama (acquisito a gennaio 2020),
Manter e IP Venus (acquisito in
dicembre 2020).
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Nel 2020 'economia globale € stata
significativamente impattata dalla crisi
sanitaria e socio-economica legata alla
pandemia del Covid-19.

La recrudescenza dei contagi
nell'ultima parte dell'anno ha causato un
rallentamento della ripresa dell’attivita
globale in particolare nei paesi avanzati.
L'avvio delle campagne di vaccinazione
si riflette comunque in modo favorevole
sulle prospettive per il medio termine,
anche se i tempi e l'intensita del
recupero restano incerti nonostante
i numerosi interventi delle autorita
monetarie volte ad assicurare condizioni
di finanziamento favorevoli a sostegno
dell'economia.

In questo contesto l'industria cartaria
continentale evidenzia livelli produttivi
complessivamente in calo del 5%
rispetto al 2019 con andamenti negativi
in tutti i paesi dell’area.

Si confermano anche nel 2020
differenti trend nei consumi nel settore
grafico e nel packaging. Il primo registra
un calo complessivo del 18,8% in
particolare a causa dellandamento delle
carte patinate (-25,2%).

Il comparto della stampa ha
particolarmente risentito delle misure
adottate per arginare la pandemia
(chiusure di uffici e attivita commereciali,
smart working, riduzioni di vendite

di giornali e riviste e della pubblicita

su stampa).

Il trend presentato dal packaging &
stato al contrario positivo (+2,1%),
anche a seguito della crescita del
commercio online.

Il Gruppo opera principalmente, sia nel
settore grafico che nel packaging, nella
nicchia delle carte speciali destinate alla
stampa di pregio e al luxury packaging.

In questo settore, in cui il Gruppo
reputa di avere una posizione di
leadership in Europa, sono previsti trend
di sviluppo migliorativi rispetto a quanto
registrato dall'industria cartaria globale.

L'industria delle etichette autoadesive
non ha subito gli stessi effetti economici
della pandemia globale sofferti
viceversa da molte altre industrie.
Mentre la situazione Covid-19 in continua
evoluzione presentava sfide nuove

e senza precedenti, I'industria delle
etichette ha continuato a svolgere il suo
ruolo significativo nel rifornire tutta la
catena di produzione a livello mondiale.

| prodotti adesivi e antiadesivi sono
componenti essenziali delle catene di
approvvigionamento per i beni di prima
necessita e forniscono uno strumento
essenziale per trasmettere informazioni
sui prodotti e i sui relativi marchiin
settori quali I'alimentare, bevande,
sanita, cura della persona e prodotti
chimici di uso domestico. Forniscono
inoltre informazioni essenziali per
I'identificazione e l'utilizzo dei vari
prodotti: dimensioni della confezione,
peso, ingredienti, tracciabilita e istruzioni
generali per l'uso. Per limitare l'impatto
umano ed economico della pandemia,

i governi di tutto il mondo hanno
consentito solo ad alcune professioni e
ad alcuni settori di mercato considerati
critici ed essenziali, di continuare a

produrre durante i blocchi e le varie
fermate nazionali. Questi includevano

il settore delle etichette e degli
imballaggi, che hanno svolto un ruolo
fondamentale nel garantire forniture
sicure di alimenti, prodotti farmaceutici
e altri articoli essenziali'.

AWA, societa specializzata negli studi
di settori relativi a carta, etichette e
imballaggi, nel suo ultimo report prevede
per il periodo 2019-2022 un CAGR%
post-Covid-19 del 4,0% per il mercato
globale delle etichette autoadesive.

| mercati di sbocco delle etichette
autoadesive sono trasversali a tuttii
settori produttivi dall'alimentare, al retail,
alla logistica, al farmaceutico.

Per questa ragione 'andamento del
PIL mondiale € il primo driver della
crescita dei volumi del settore insieme
all'incremento dei consumi pro-capite.

Il secondo driver di crescita € legato
alla sostituzione di tecnologie di
etichettatura tradizionali con etichette
autoadesive che permettono maggiori
velocita di applicazione, migliori effetti
di stampa e una piu ampia gamma di
supporti gestibili.

' AWA COVID19 Impact Supplement, Global Pressure-
sensitive
Label Market
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3.1 Le attivita

Il Gruppo, al 31 dicembre 2020, oltre
che dalla controllante Fedrigoni S.p.A.
era cosi composto:

Societa controllate Citta o Stato Estero Val. Capitale sociale (Perdi ta:;t:':ls (Euro) Pt.netto (Euro) % Contrc?l?acri:;édiretta
ARCONVERT S.p.A. Arco (TN) - Italia Euro 4.000.000 2576173 63.075.204 100 FEDRIGONI S.p.A.
ARCONVERT-RITRAMA DO BRASIL Ltda Jundiai - Brasile Euro 4.589.963 1.329.652 4184.712 100 FEDRIGONI S.p.A.
ARCONVERT S.A.U. Sant Gregori Girona - Spagna Euro 1.250.000 14.580.227 163.021.242 100 RITRAMA S.p.A.
FEDRIGONI DEUTSCHLAND GmbH Oberhaching Monaco -Germania Euro 600.000 510.612 8468470 100 FEDRIGONI S.p.A.
FEDRIGONI ESPANA SL Madrid - Spagna Euro 1.000.000 689.355 11.452.673 100 FEDRIGONI S.p.A.
FEDRIGONI FRANCE S.a.r.l Choisy le Roi - Francia Euro 500.000 1.416.280 13.280.271 100 FEDRIGONI S.p.A.
FEDRIGONI UK Ltd Northampton - Regno Unito Euro 10.969.235 652.356 8196.791 100 FEDRIGONI S.p.A.
FEDRIGONI BENELUX B.V. Bruxelles Euro 500.000 (278.779) 291.285 100 FEDRIGONI S.p.A.
CARTAMANO DEUTSCHLAND GmbH Monaco -Germania Euro 100.000 (206.681) 416121 100 FEDRIGONI S.p.A.
FEDRIGONI ASIA Ltd Hong-Kong Euro 48.824 (416.758) (488.848) 100 FEDRIGONI S.p.A.
FEDRIGONI AUSTRIA GmbH Vienna - Austria Euro 35.000 (24.347) (3.417) 100 FEDRIGONI S.p.A.
GPA HOLDING COMPANY Inc McCook - lllinois Euro 48162.543 (339.837) 46.886.014 100 FEDRIGONI S.p.A.
FEDRIGONI TRADING (SHANGHAI) COMPANY Limited = Shanghai - China Euro 515.640 (236.262) (357.544) 100 FEDRIGONIASIA Ltd
CONCEPT COULEURS S.a.r.l. Genéve - Svizzera Euro 46.083 (17.840) (488.420) 100 FEDRIGONI S.p.A.
MILIANI IMMOBILIARE S.r.l. Verona (VR) - Italia Euro 2.080.000 (428.805) 1126.885 100 FEDRIGONI S.p.A.
GRUPPO CORDENONS S.p.A. Milano (M) - Italia Euro 15.000.000 12.824.352 60.278.531 100 FEDRIGONI S.p.A.
MAGNANI 1404 S.r.l. Massa e Cozzile (PT) - Italia Euro 80.000 (59.387) 59438 100 FEDRIGONI S.p.A.
RITRAMA S.p.A. Agrate Brianza (MB) - Italia Euro 9.000.000 3.218480 80.844.360 99,999* FEDRIGONI S.p.A.
POLIFIBRA 2011 S.p.A. Agrate Brianza (MB) - Italia Euro 120.000 344441 3.044.674 100 RITRAMA S.p.A.
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— Organi societari Societa controllate Citta o Stato Estero Val. Capitale sociale Utile/ Pt.netto (Euro) % Societa
(Perdita) d’es. (Euro) Controllante diretta
RITRAMA (HEFEI) PRESSURE SENSITIVE COATED L
_ _ MATERIALS CO.LIMITED Hefei - China Euro 30.014.336 (1.583168) 9.668.703 100 RITRAMA Sp.A.
— Relazione sulla gestione
- , . RITRAMA UK Ltd Dukinfield - Regno Unito Euro 364.363 2.235.280 12.334.069 59,5 ARCONVERTS.AU.
L'industria cartaria nel 2020
L'industria dei prodotti adesivi INVERSIONES SAN AURELIO SRL Santo Domingo - Repubblica Dominicana Euro 79.681 40110 155.086 99,9* RITRAMA S.p.A.
e antiadesivi nel 2020 RITRAMA CONVERTING (PTY) Ltd Durban - Sudafrica Euro 1.999.316 (31.871) 1702.881 100 RITRAMA SpA. ()]
Il Gruppo . Q
RITRAMAAG. Bremgarten - Svizzera Euro 92132 24.321 241513 100 RITRAMA S.p.A. -y
«Q
Bilancio Consolidato RITRAMA S.A. CHILE Curauma, Valparaiso - Cile Euro 21.212.004 (2.834.383) 24.228.881 99,98 ARCONVERT S.A.U. g
Situazione Patrimoniale RITRAMA AUTOADESIVOS LTDA Jundiai - Brasile Euro 10.700.483 (1.332175) 594,694 99,6 RITRAMA S.A. CHILE E)
Finanziaria Consolidata DISTRIBUIDORA RITRAMA ECUADOR DISRITRECS.A.  Quito - Ecuador Euro 20254 21.869 34574 996*  RITRAMASA.CHILE =
Conto Economico Consolidato =
_ RITRAMA PERU’ SAC Lima - Pert Euro 890.416 12.953 398.837 99997* RITRAMA S.A.CHILE C
Conto Economico L)
Consolidato Complessivo RITRAMA CARIBE SRL Santo Domingo - Repubblica Dominicana Euro 871.668 (18.686) 4131 99,45* RITRAMA S.p.A.
Rendiconto Finanziario Consolidato CD DESIGN GmbH Velbert - Germania Euro 320.000 (2.750) 9.368 100 RITRAMA S.p.A.
Movimentazione del Patrimonio RITRAMA S.AS. La Estrella, Antioquia - Colombia Euro 1646426 (146.681) 949426 86* RITRAMA SpA.
Netto Consolidato
RITRAMA COSTARICAS.A. Heredia - Costa Rica Euro 170769 (282193) 878622 60* RITRAMA Sp.A.
Note lllustrative RITRAMA GUATEMALA S.A. Ofibodega - Guatemala Euro 11120 (114.721) (115.877) 60* RITRAMA S.p.A.
i i i A V. alnepantla - Messico uro ) n .225. ) * AU.
al Bilancio Consolidato VENUS AMERICA S.A. DE CV. Tlal la-M E 20039 d 1.225.883 099997 ARCONVERT S.AU
_ SERVICIOS DE PERSONAL ROLOSA S.A.DEC.V. Tlalnepantla - Messico Euro 2.048 nd (93.808) 99* VE'\S{[LSSE/I gleA
Note al Conto Economico N Ve
INDUSTRIAL PAPELERA VENUS S.A.DE C.V. Tlal tla - Messi E 2.219.993 d 1146.982 99,99997* VENUS AMERICA
Allegato 1 A A'A alnepantia - iviessiCcO uro . R n . . k SA DECV.
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Il Gruppo opera oggi nei seguenti settori:

- Produzione, trasformazione e

distribuzione di carte grafiche patinate

e naturali per i settori della stampa
generale e specializzata, editoria,
legatoria, packaging, rivestimento,
cartotecnica per usi commerciali e
personali, usi tecnici e industriali, usi
d’ufficio, usi artistici e scolastici. In
questo settore operano: Fedrigoni
S.p.A., Fedrigoni Brasil Papel Ltda
(ceduta nel corso del quarto trimestre
dell'esercizio) e le societa distributive
Fedrigoni Deutschland GmbH, Fedrigoni
Austria GmbH, Fedrigoni Benelux BV,
Fedrigoni Espana SL, Fedrigoni France
S.ar.l, Fedrigoni UK Ltd, Fedrigoni
Trading Company, Fedrigoni Asia Ltd

e GPA Holding Company Inc., Gruppo
Cordenons S.p.A.e Magnani 1404 Sr.l.

- Produzione e distribuzione di carte e

materiali adesivi e antiadesivi presso

Arconvert S.p.A., Arconvert S.AU.,
Arconvert-Ritrama do Brasil Ltda,
Ritrama S.p.A., Ritrama UK Ltd, Ritrama
S.A.(Chile), Ritrama (Hefei) PSCM

Col Ltd, Ritrama Converting PTY Ltd,
Ritrama Autoadesivos Ltda, Ritrama
S.A.S. (Colombia), Ritrama Costa Rica
S.A., Ritrama Guatemala S.A,, Ritrama
Caribe Srl, Inversiones San Aurelio Srl,
Distribuidora Ritrama ED S.A., Ritrama
Peru SAC, CD Design GmbH, Ritrama
A.G., Industrial Papelera Venus S.A.

de CV, Venus America S.A.de CV,,
Servicios De Personal Rolosa S.A.de
C.V. e GPA Holding Company Inc.

- Produzione e distribuzione di isolanti

elettrici, materiali tecnici per I'edilizia

e il settore fotovoltaico e accoppiati

tecnici presso Polifibra 2011 S.p.A.

- Commercializzazione di articoli da

regalo e cartoleria, attraverso i punti

vendita di Fedrigoni S.p.A., di Fedrigoni
UK Ltd, di Fedrigoni France S.arl,

di Concept Couleurs S.ar.l. e di
Cartamano Deutschland GmbH.

- Produzione e distribuzione di prodotti

speciali di sicurezza piu in particolare:

- carta per banconote;

- altre carte di sicurezza (per assegni,
passaporti, lauree, ecc.) presso gli
stabilimenti di Fabriano e di Salto
(ceduto ad ottobre del 2020);

- fili e ologrammi di sicurezza, stampe
di sicurezza (assegni, biglietti per
spettacoli artistici e sportivi, ecc.)
presso lo stabilimento di Bollate.

- Fa inoltre parte del Gruppo la societa
di gestione immobiliare: Miliani
Immobiliare S.r.l. con sede
a Verona.
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3.2 Lorganizzazione

Le attivita produttive, commerciali e
amministrative si sono svolte negli
stabilimenti e nei centri distributivi e negli
uffici riportati nella tabella seguente:

Produzione e trasformazione di carte grafiche e prodotti di sicurezza

Fedrigoni S.p.A. Sede Amministrativa Verona
Stabilimenti: Arco Trento
Riva del Garda Trento
Verona
Fabriano Ancona
Pioraco Macerata
Castelraimondo Macerata
Ospiate di Bollate Milano
Gruppo Cordenons S.p.A. Sede Amministrativa Milano
Stabilimenti: Cordenons Pordenone
Scurelle Trento
Magnani 1404 S.r.l. Sede e stabilimento Chiesina Uzzanese Pistoia
Produzione di prodotti adesivi e antiadesivi
Arconvert S.p.A. Sede e stabilimento Arco Trento
Ritrama S.p.A. Sede e stabilimento Caponago Monza e Brianza
Stabilimenti: Sassoferrato Ancona
Basiano Milano
Polifibra 2011 S.p.A. Sede e stabilimento Agrate Brianza Monza e Brianza
Arconvert S.A.U. Sede e stabilimento Gerona Spagna
Sede e stabilimento Barbera del Vallés Spagna
Ritrama UK Ltd Sede e stabilimento Dukinfield UK
Arconvert-Ritrama do Brasil Ltda Sede e stabilimento Juindiai Brasile
Ritrama Autoadesivos Ltda Stabilimento Juindiai Brasile
Ritrama S.A. Chile Sede e stabilimento Valparaiso Cile
Industrial Papelera Venus S.A. de C.V. Sede e stabilimento Tlalnepantla Messico
Ritrama (Hefei) Pressure Sensitive Coated Materials Co.Limited Sede e stabilimento Hefei Cina
Ritrama Converting (PTY) Ltd Stabilimento Durban Sudafrica
Distribuidora Ritrama Ecuador Disritrec S.A. Stabilimento Quito Ecuador
Ritrama Peru SAC Stabilimento Lima Peru
Ritrama Caribe Srl Stabilimento Santo Domingo Reppulbica Dominicana
Ritrama S.A.S. (Colombia) Stabilimento La Estrella, Medellin Colombia
Ritrama Costa Rica S.A. Stabilimento Heredia CostaRica
GPA Holding Company Inc Stabilimento Los Cerritos, CA Stati Uniti
Distribuzione di carta in Italia
Fedrigoni S.p.A.
Centro Logistico Buttapietra Verona
Rocchetta Ancona
Filiali con deposito Lombardia Settala Milano
Veneto e Trentino A.A. Verona
Friuli Est Muggia Trieste
Campania, Molise, Sicilia e Calabria Melito Napoli
Filiali Emilia Romagna Bologna
Lazio Roma
Toscana Scandicci Firenze
Umbria, Marche e Abruzzo Corciano Perugia
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Distribuzione di carta all'estero

Societa con deposito

ao1pu]

Germania: Fedrigoni Deutschland GmbH Sede e Filiale Oberhaching Monaco B.
Depositi Dortmund
Dresda
Colonia
Stoccarda
Berlino
Amburgo
Ufficio vendite Dusseldorf
Norimberga
Berlino
Amburgo
Austria: Fedrigoni Austria GmbH Sede e Filiale Vienna
Spagna: Fedrigoni Espana SL Sede e Filiale Getafe Madrid
Filiale Barcellona
Francia: Fedrigoni France S.a.r.l. Sede e Filiale Choisy Le Roi Parigi
Belgio: Fedrigoni Benelux B.V. Sede e Filiale Overjse
Gran Bretagna: Fedrigoni UK Ltd Sede e Filiale Northampton
Ufficio vendite Londra
Cina: Fedrigoni Asia Ltd Sede e Filiale Hong Kong
Fedrigoni Trading Ltd Sede e Filiale Shangai
USA: GPA Ltd Sede e Filiale McCook lllinois
Los Angeles California
Hartford Connecticut
Atlanta Georgia

Distribuzione di prodotti adesivi all'estero

Societa con deposito

Inversiones San Aurelio Srl Sede Santo Domingo Repubbliica Dominicana
RITRAMA Guatemala S.A. Sede Ofibodega Guatemala
Commercializzazione articoli da regalo e cartoleria

Fedrigoni S.p.A. Sede Roma
Deposito Rocchetta Ancona

Negozi Roma

Milano

Firenze

Venezia

Verona

Cartamano Deutschland GmbH

Sede e Negozio

Aeroporto di Monaco B.

Negozio

Aeroporto di Berlino

Fedrigoni UK Ltd

Negozio

Londra
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3.3 Situazione
complessiva del gruppo

3.3.1 - Aspetti generali

3.3.11 - Produzione e trasformazione
di carte grafiche e per il packaging
Le aziende del Gruppo che operano

in questa linea di business, nel corso
dell'anno, hanno subito gli impatti
negativi della pandemia del Covid-19
che ha portato ad una riduzione della
domanda di carte speciali.

In questo difficile contesto riteniamo
che il Gruppo abbia comunque ottenuto
significativi incrementi della propria
quota di mercato a discapito dei
principali concorrenti con un potenziale
vantaggio a lungo termine al momento
del previsto recupero della domanda al
termine della pandemia.

3.3.1.2 - Produzione e

commercializzazione

di prodotti di sicurezza

Nella linea di business dei prodotti

di sicurezzairisultati dell'esercizio

sono stati ancora influenzati dal

calo della domanda di carta per

banconote principalmente a seguito

delle politiche di alcuni Paesi che ne

hanno internalizzato e nazionalizzato

la produzione sottraendo ai produttori

privati la possibilita di concorrere per

lassegnazione di talicommesse.
Conriferimento invece alla produzione

di elementi di sicurezza (fili e ologrammi)

questa e stata negativamente influenzata
dalla pandemia e dal conseguente fermo,
durato alcune settimane, della produzione
di due importanti clienti che ha causato
anche un’interruzione nelle nostre
relative consegne.

[12020 € stato caratterizzato anche
dalla cessione, nel mese di ottobre, della
consociata brasiliana. Tale societa era
operativa in questa linea di prodotto nel
mercato sudamericano.

3.3.1.3 - Produzione di carte e materiali
adesivi e antiadesivi (Pressure
Sensitive Labels)
'esercizio € stato segnato per il
Segmento PSL, su basi di consolidamento
comparabili, da una crescita di volumi e
da un cambiamento nel mix di prodotti
realizzati causato principalmente dagli
effetti della pandemia sul settore dei
materiali adesivi e antiadesivi.
Anche in questo segmento il Gruppo ha
tratto vantaggio dal favorevole andamento
dei prezzi delle materie prime e dalla
capacita di contenere il conseguente
decremento dei prezzi di vendita.

Grazie all'insieme di queste azioni,
il segmento ha realizzato nel corso del
2020 un miglioramento dei propri risultati.

3.3.2 - La situazione economica

Il Gruppo Fedrigoni nel corso del 2020
ha finalizzato due importanti acquisizioni
nel settore delle carte e dei materiali
adesivi e antiadesivi.

E stata completata I'acquisizione del
Gruppo Ritrama, i cui risultati economici
sono stati consolidati a partire dal
1gennaio 2020.

Nel corso degli ultimi due mesi
dell'esercizio si € completata
'acquisizione del gruppo Industrial
Papelera VVenus - composto dalle
societa Industrial Papelera VVenus S.A.
de CV, Venus America S.A.deCV.e
Servicios De Personal Rolosa S.A. de
CV.-edel quale alla data del presente
bilancio annuale sono state consolidate
solamente le relative poste dell’'attivo
e del passivo, rimandando al 2021
'esposizione tramite consolidamento
integrale, dei relativi risultati economici.

L'effetto di queste acquisizioni limita
la comparabilita dei risultati 2020 nei
confronti del 2019.

Risultati economici di sintesi

A seguito della cessione della
consociata brasiliana Fedrigoni Brasil
Papéis Ltda avvenuta nel corso 2020

e il carve-out della linea di business
delle etichette autoadesive rimasta tra
le attivita del Gruppo, secondo quanto
previsto dall'lFRS 5 al fine di garantirne
la comparabilita il conto economico
dell'esercizio 2019 é stato riesposto
riclassificando gli effetti economici delle
attivita e passivita ceduti, tra gli utilie le
perdite derivanti da attivita dismesse.

Nel 2020 il Gruppo ha riportato

i seguenti risultati:

- ricavi di vendita pari a 1.315,2 milioni
di Euro rispetto ai 1115,0 milioni di Euro
del 2019;

- adjusted EBITDA di 166,4 milioni Euro,
rispetto a 154,1 milioni di Euro del 2019,
con un’incidenza sui ricavi del 12,6%
(13,8% nel 2019);

- utile operativo di 45,4 milioni di Euro,
rispetto a 65,7 milioni di Euro del 2019,
con un’incidenza sui ricavi del 3,5%
(5,9% nel 2019);

- utile netto di 272 migliaia di Euro,
rispetto a 14,7 milioni di Euro del 2019,
con un’incidenza sui ricavi del 0,021%
(1,315% nel 2019).
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Di seqguito viene riportato il conto
economico consolidato:

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(Milioni di Euro) 2020 2019 Riesposto?
Ricavi di vendita 1.315,2 11150
Altri prgyenh ericavi 131 98
operativi
Costi per materie (732,3) (588,0)
Costi per servizi (263,0) (233,3)
Costiper il personale (208,6) (164))
Altri costi (1,0) (1,0)
Ammortgmgntl e (737) (55,0)
svalutazioni
Variazione delle rimanenze
d.el prodoFtl in corsg _ 39 (87)
di lavorazione, semilavorati
e finiti
Costi per capitalizzazioni

L 1,7 10
costruzioni interne
Utile operativo 454 65,7
Proventi finanziari 22,2 95
Oneri finanziari (76,2) (41,6)
Oneri finanziari netti (54,0 (32,2)
Quqte fil risultato di 00 00
societa collegate
!Perdlta)/utlle primadelle (8,6) 336
imposte
Imposte sul reddito 349 (15,5)
Uti!e'/(pe.zrdita) petto da 26,3 181
attivita in funzionamento
-del Gruppo 26,6 181
-di Terzi (0,3) 0
P_erdlta netta da attivita (26.0) (34)
dismesse
-del Gruppo (26.0) (34)
-di Terzi -
Utile netto 0,3 14,7

2| dati relativi al 2019 sono stato riesposti secondo quanto previsto dall'IFRS 5 come descritto nel paragrafo “Eventi

significativi del periodo”

| ricavi consolidati sono aumentati di
circa 200,2 milioni di Euro nel 2020
rispetto al 2019, raggiungendo i
1.315,2 milioni di Euro nel 2020, contro
i 1115,0 dell’'esercizio precedente.
'andamento € principalmente correlato
al consolidamento nel 2020 del
Gruppo Ritrama. La crescita é stata
parzialmente compensata dal calo delle
vendite nel segmento della Cartae
Sicurezza principalmente a causa delle
conseguenze del Covid-19 sui relativi
mercati di riferimento.

Per tale motivazione, su basi
di consolidamento comparabili,
'andamento delle vendite riflette un
decremento complessivo dei ricavi di
vendita determinato dall'andamento dei
ricavi del segmento Carta e Sicurezza.
Nel settore della Carta, la riduzione
dei volumi come conseguenza della
pandemia é stata anche accompagnata
da una riduzione dei prezzi medi di
vendita come effetto della riduzione
del prezzo della cellulosa. Il settore
della Sicurezza invece harisentito
sia della decisione di alcuni Paesi
di internalizzare e nazionalizzare la
produzione della carta per banconote sia
dall'interruzione nelle nostre consegne
di elementi di sicurezza (fili e ologrammi)
a due importanti clienti che, a seguito
delle politiche di contenimento della
pandemia, hanno dovuto interrompere la
loro produzione per alcune settimane.

| costi delle materie sono incrementati di
circa Euro 144,3 milioni nel 2020 rispetto
al 2019, raggiungendo i 732,3 milioni di

Euro nel 2020, contro i 588,0 milioni di
Euro dell'esercizio precedente.
'andamento € principalmente
correlato al consolidamento nel 2020 del
Gruppo Ritrama.
Su basi di consolidamento comparabili
i costi delle materie sono diminuiti come
conseguenza del calo dei volumi prodotti
e dellariduzione dei costi delle materie
prime, in particolare delle cellulose.
Il costo complessivo delle materie
prime ha continuato anche nel 2020 a
beneficiare della nuova organizzazione
del processo di procurement che ha
continuato a determinare miglioramenti
delle condizioni medie di acquisto.

| costi per servizi sono aumentati
da 233,3 milioni di Euro del 2019 a
263,0 milioni del 2020. Landamento
€ principalmente correlato al
consolidamento nel 2020 del Gruppo
Ritrama. Su basi di consolidamento
comparabilii costi per servizi si sono
ridotti come effetto principale della
pandemia sull'andamento delle vendite,
determinando principalmente una
riduzione delle royalties legate alla
produzione di elementi di sicurezza,
una diminuzione dei costi legati alla
partecipazione ad eventi fieristici ed
eventi promozionali ad essi assimilabili,
una riduzione dei costi di viaggio per
attivita commerciali e un decremento dei
costi per la forza motrice come effetto
delle fermate produttive.

Tali decrementi sono stati parzialmente
compensati da un aumento nei costi
di trasporto principalmente a causa
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del Covid-19 che ne ha determinato un
incremento nei costi unitari e daun
incremento delle spese di consulenza
legate sia ai progetti di trasformazione
che il gruppo sta sviluppando sia
all'acquisizione del Gruppo Ritrama.

Il costo del personale € incrementato

di circa 44,5 milioni di Euro da 164,1 milioni
di Euro a 208,6 milioni. Landamento

€ principalmente correlato a

| consolidamento nel 2020

del Gruppo Ritrama.

Su basi di consolidamento comparabili
'andamento & correlato all'incremento
dei costi per il rafforzamento del
management del Gruppo volto a portare
nuove competenze in linea con i nuovi
obbiettivi strategici.

L'incremento di questi costi € stato
solo parzialmente compensato da
iniziative volte a contenere gli effetti
economici conseguenti alla pandemia,
come la programmazione di alcune
fermate produttive in alcuni stabilimenti
e dalla generale riorganizzazione
e razionalizzazione della struttura
produttiva del Gruppo iniziata gia
nell'esercizio precedente.

'apporto del consolidamento nel 2020
del Gruppo Ritrama e l'insieme delle
variazioni descritte precedentemente,
hanno fatto si che 'Adjusted EBITDA
del Gruppo (definito come utile netto

al lordo delle imposte, degli oneri

e proventi finanziari, della quota di
proventi da partecipazioni valutate in
base al metodo del patrimonio netto,

degli ammortamenti e svalutazioni e di
eventuali oneri/proventi non ricorrenti),
abbia rilevato un significativo incremento
nonostante gli effetti economici

negativi determinati dalla pandemia

nel segmento del Gruppo della

Carta e Sicurezza.

L'impatto di ammortamenti e svalutazioni
passa da 55,0 milioni di Euro a 73,7
milioni. Landamento é principalmente
correlato al consolidamento nel 2020

del Gruppo Ritrama.

Gli oneri finanziari netti sono aumentati
da 32,2 milioni di Euro del 2019 a

54,0 milioni del 2020; la variazione &
principalmente correlata ai maggiori
oneri finanziari derivanti dal Bond
sottoscritto nel corso del 2020 a
supporto dell'operazione di acquisizione
del Gruppo Ritrama.

Le imposte sul reddito registrano nel
2020 un provento complessivo di 33,6
milioni di Euro contro un onere fiscale di
15,5 milioni di Euro del 2019. La variazione
€ principalmente correlata alla decisione
di usufruire nel corso del 2020 per le
societa italiane Fedrigoni S.p.A., Gruppo
Cordenons S.p.A., Arconvert S.p.A.

e Ritrama S.p.A. della possibilita di
riallineare i valori fiscali ai maggiori valori
dei beni che risultano iscritti in bilancio
come previsto dal DL 104/2020, art. 110,
commi 8 e 8 bis.

Inoltre, la Capogruppo Fedrigoni S.p.A. si
€ avvalsa della possibilita di affrancare
secondo quanto previsto dal DL. n.

185/2008 i maggiori valori contabili
emersi a seguito della fusione inversa
con Fabric (BC) S.p.A. e alcuni valori
relativi ad attivita immateriali iscritte nel
bilancio consolidato.

Tutte le deduzioni derivanti dalle
operazioni descritte genereranno
benefici in termini di IRES e IRAP, rilevati
al 31 dicembre 2020 come stanziamento
di imposte differite attive paria 8,8
milioni di Euro e come rilascio di imposte
differite passive pari a 38,7 milioni di Euro
per un totale di 47,5 milioni di Euro.

Esercizio 2019:

Informativa di settore
| criteri applicati per identificare i
settori d'attivita (“Segmenti”) sono
in linea con le modalita attraverso
le quali ilmanagement gestisce il
Gruppo. In particolare, I'articolazione
dei Segmenti oggetto di informativa
corrisponde alla struttura della
reportistica periodicamente analizzata
dal management.

Nelle tabelle seguenti viene presentato
il conto economico degli esercizi2019 e
2020 con evidenza dellAdjusted EBITDA
per ciascun Segmento,

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 Riesposto

(Migliaia di Euro)

artae PSL  Elisionil/C  Altro Totale
Ricavi di vendita
aTerzi 726432 388.615 - 1115.047
a Societa infra- linea di business 21.340 2.321 (29.661)
Totale ricavi di vendita 753772 390.936 (29.661) 1115.047
Altri proventi e ricavi operativi 9.863 1.763 (1.792) - 9.834
Costi operativi (645.755) (349.581) 31447 (40.230) (1.004119)
Costi di trasformazione 35.825 35.825
Altri costi / proventi non ricorrenti (2.520) (2.520)
Adjusted EBITDA (*) 115.360 43118 (6) (4.405) 154.067
Altri costi / proventi non ricorrenti 2.520 2.520
Costi di trasformazione (35.825) (35.825)
Ammortamenti e svalutazioni (55.017)
Risultato operativo 65.745
Quota proventi da partecipazioni
valutate al patrimonio netto 37
Proventi finanziari 9.491
Oneri finanziari (41.646)
Utile ante imposte 33.626
Imposte (15.537)
;J;I:nréztlz) da operazioni di continuita 18090
ciacontinuit ariondale (3430
Utile netto 14.660
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S Esercizio 2020: , _ o o . o
— Organi societari Esercizio chiuso al 31 dicembre 2020 | costi comuni non allocati (evidenziati nel corso del 2020. La voce “Costi di
(Migliaia di Euro) “ ” . = . . )e .
sﬁifz:a PSL Elisioni I/C Altro Totale nella colonna “Altro” nelle tabelle trasformazione” & riferita allinsieme
— Relazione sulla gestione Ricavi divendita precedenti) sono una parte residuale dei costi di consulenza e altri costi
Lindustria cartaria nel 2020 legati alla gestione del Gruppo. Ogni chiaramente identificati sostenuti
L'industria dei prodotti adesivi aTerzi 540465 T1A.7717 - - 1.315.242 . . o L s o
P Segmento dispone di una struttura principalmente con la finalita di =y
e antiadesivi nel 2020 e : L g . :
e a Societa infra- linea di business 29610 2183 (31.793) - - completa e indipendente, in grado trasformazione del nuovo Gruppo. g
ruppo . . . .. . . . . .
Totale ricavi di vendita 570.075 776.960 (31.793) 1.315.242 di esercitare le proprie funzioni. Le Tali costi sono rivolti alla prosecuzione é
— Bilancio Consolidato Altri proventi e ricavi operativi 1.823 2.370 (1.048) - 13145 elisioni (evidenziate nella colonna di progetti volti alla creazione di una g
PR N “Elisioni I/C” nelle tabelle precedenti) nuova struttura organizzativa in grado —
Situazione Patrimoniale Costi operativi (507.214) (692.320) 32.844 (42680)  (1.209.370) . o : . e 0
Finanziaria Consolidata fanno principalmente riferimento a di attrarre nuovi talenti e di ottimizzare =
Conto Economico Consolidato Costi di trasformazione - - - 40.306 40.306 margini tra Segmenti eliminati in fase i pre-esistenti dipartimenti (finanziario, g
Conto Economico Altri costi / proventi non ricorrenti 6.206 822 - - 7028 di aggregazione. Le transazioni tra operational, acquisti, vendite) ovvero ©
Consolidato Complessivo ' ' ' ibili ioni
| . 9 . | Adjusted EBITDA (*) -, e : (2.374) R Segmenti sono effettuate a normali sono riconducibili alle operazioni
Rendiconto Finanziario Consolidato Altri(costi) | proventi non condizioni di mercato. straordinarie, di fusione e di acquisizione
: ] i i . . (6.206) (822) - - (7.028) 3 ) ) ) . .
Movimentazione del Patrimonio ricorrenti La voce “Altri costi / proventi non aziendale, volte a determinare la
Netto Consolidato | i i . o s o
Costi di trasformazione - - - (40.306) (40.306) ricorrenti” include principalmente Euro struttura del Gruppo. La huova
Note Illustrati Ammortamenti e svalutazioni (73.661) 6.432 migliaia di costi derivanti dalla organizzazione €, dunque, finalizzata
— ote lllustrative
ol Bilancio Gonsolidato Risultato operativo g cessione delle turbine di cogenerazione, ad accelerare la crescita del Gruppo
Quota proventi da partecipazioni " dapprima immobilizzate, avvenuta e creare efficienze.
. valutate al patrimonio netto
— Note al Conto Economico &
Proventi finanziari 22188
Allegato 1
Oneri finanziari (76.203)
— Relazioni della societa Utile ante imposte 8620)
di revisione al Bilancio Consolidato
Imposte 34.884
Utile netto da operazioni di
continuita aziendale 26264 oy)
Perdita netta da operazioni di —
discontinuita aziendale (25.992) g
Utile netto 272 Q
o
(*) LAdjusted EBITDA & definito dal Gruppo come utile netto prima della perdita netta da attivita dismesse, imposte sul Q
reddito, degli oneri e proventi finanziari, della quota di proventi da partecipazioni valutate in base al metodo del patrimonio -
netto, degliammortamenti e svalutazioni e di eventuali oneri/proventi non ricorrenti. Si segnala che 'Adjusted EBITDA non CD
€ identificato come misura contabile nellambito degli IFRS e pertanto non deve essere considerato misura alternativa O
rispetto alle informazioni fornite dai bilanci per la valutazione dellandamento economico del Gruppo. La Societa ritiene g,l-
che I'Adjusted EBITDA costituisca un importante parametro per la valutazione della performance del Gruppo, in quanto (q»)
permette di monitorare pit analiticamente 'andamento economico dello stesso. Poiché tale informazione non & misura =
la cui determinazione € regolamentata dai principi contabili di riferimento per la predisposizione dei bilanci del Gruppo, s.'
il criterio applicato per la relativa determinazione potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e —
pertanto tali dati potrebbero non essere comparabili con quelli eventualmente presentati da tali gruppi. 24 E
Q)
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3.3.3 La situazione patrimoniale

Di seqguito si riportano gli schemi relativi
alla situazione patrimoniale e finanziaria
del Gruppo al 31 dicembre 2020 e al
31dicembre 2019, con evidenza del
capitale investito netto e della posizione
finanziaria netta.

Al 31dicembre

(Milioni di Euro) 2020 2019

Immobilizzazioni immateriali 3389 212,3
Immobilizzazioni materiali e inv.immobiliari 4045 3864
Altre attivita (passivita) non correnti nette 16,9 (16,7)
Attivita non correnti 760,3 582,0
Capitale Circolante Netto 149,3 169,5
Altre attivita (passivita) correnti nette (58,9) (30,3)
Capitale investito 8511 721,2
Patrimonio Netto 190,7 2147
Fondi per rischi e oneri e benefici a dipendenti 56,8 55,8
Posizione finanziaria Netta 603,6 450,7
Capitale investito 8511 721,2

| valori sopra riportati sono stati estratti

dai prospetti di bilancio; alcune voci

sono state modificate e/o aggregate
come segue:

- |l Capitale circolante netto esprime
la somma tra le voci del bilancio
consolidato “Rimanenze” e “Crediti
commerciali” al netto della voce
“Debiti Commerciali”.

- La Posizione finanziaria netta esprime
la somma tra le voci del bilancio
consolidato “Disponibilita liquide”,
“Attivita finanziarie correnti”

e “Derivati”, al netto delle voci “Debiti
e altre passivita finanziarie correnti
e non correnti” e “Derivati correnti

e non correnti”.

L'indebitamento finanziario netto

del Gruppo ammonta a 603,6 milioni

di Euro a fine 2020 contro i 450,7

milioni di fine 2019 e include il debito
finanziario di 563,8 milioni di Euro relativo
all'emissione dei prestiti obbligazionari
non convertibili e non subordinati di
importo complessivo in linea capitale

di 580,0 milioni di Euro nonché il debito
finanziario di 216,7 milioni di Euro

relativo all'emissione, avvenuta nel

2020, del prestito obbligazionario non
convertibile e non subordinato di importo
complessivo in linea capitale di 225,0
milioni di Euro.
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3.4 Andamento
della gestione

3.41 Landamento delle
principali materie prime
e dei prodotti energetici

Nel 2020 il mercato mondiale delle
cellulose e quello delle principali
materie prime sono stati pesantemente
influenzati dalla crisi pandemica del
Coronavirus. La contrazione della
domanda unita ad un elevato livello

di stock di cellulosa ha favorito i buyer

e ilmantenimento di prezzi contenuti. In
Europa, per le fibre corte (BHK) i prezzi
sono rimasti invariati per tutto l'esercizio
a 680 S, mentre per le fibre lunghe (BSK)
i prezzi hanno fluttuato tragli820 S e

gli 850 S fino al mese di novembre. Solo
verso la fine dell'anno in dicembre sono
incominciati i primi movimenti rialzisti
sulle fibre lunghe spinte dalla forte
domanda proveniente dall'Asia.

Nel 2020 il gas naturale al principale
hub europeo di riferimento, 'olandese
TTF, ha registrato una significativa
riduzione del 30% rispetto ai valori 2019;
molto significativa anche la riduzione
dei valori al PSV italiano (-36,8%),
contribuendo ulteriormente al trend
ribassista gia iniziato nel 2019.

La crisi pandemica dovuta al Covid-19
ha ridotto la domanda su tutti i mercati
europei, spingendo verso il basso
i prezzi su tutte le piattaforme europee di
trading. Particolarmente significativa &
stata la riduzione avvenuta nel secondo
trimestre 2020 durante
il primo lockdown.

3.4.2 Gli investimenti

Gli investimenti piu significativi avvenuti

nel corso del 2020 sono da riferirsi a:

- completamento dei progetti
di efficienza energetica per gl
stabilimenti di Arco, Fabriano, Varone
e Verona per oltre 9,1 milioni di Euro;

- completamento del nuovo sistema di
gestione delle acque reflue industriali
dello stabilimento di Verona per
1,6 milioni di Euro;

- 'adeguamento tecnologico delle
taglierine dello stabilimento di
Rocchetta per 0,8 milioni di Euro;

- I'implementazione di nuovi sistemi di
Business Intelligence e di S&P per
3,1 milioni di Euro;

- miglioramenti tecnologici nei
macchinari di coating presso i siti
produttivi italiani di Arco, Sassoferrato,
Basiano e presso il sito produttivo
spagnolo a Girona;

- completamento e attivazione di
un nuovo sistema industriale di
umidificazione e raffreddamento nel
sito produttivo in Jundiai in Brasile;

- miglioramento nella dotazione
hardware IT per permettere, agevolare
e migliorare l'efficacia del lavoro
remoto resosi necessario a seguito
delle restrizioni determinate dalle
misure atte al contenimento della
diffusione del Covid-19.

Inoltre, in tutti gli stabilimenti si sono
sviluppati progetti di miglioramento della
flessibilita ed efficienza delle macchine
e degliimpianti esistenti nonché al
mantenimento e miglioramento dei livelli
di sicurezza.

3.4.3 ll personale

'organico del Gruppo al termine del
2020 & di 3.750 unita, non considerando
il personale della “Consorzio Canale
Industriale G. Camuzzoni S.c.arl”e

di “Rimark S.A.de C\V.". Crediamo che

la nostra forza pitl importante siano

le nostre persone che ogni giorno
contribuiscono al nostro successo con
il loro talento, passione ed etica. Per
questo per raggiungere i nostri obiettivi
nel corso del 2020 abbiamo investito
sia nel recruiting che sulla crescita delle
nostre persone. Abbiamo accolto piu di
280 nuovi colleghi nel Gruppo Fedrigoni,
nei nostri stabilimenti e nei nostri

uffici nel mondo. Le nuove assunzioni
sono in linea con i nostri obiettivi di
diversita, inclusione e merito. In termini
di sviluppo, abbiamo avviato tra le altre
cose un programma di sviluppo per la
Leadership e le competenze manageriali,
coinvolgendo 110 dei nostrimanager e
leader. Abbiamo anche proseguito nel
percorso di formazione sulle tematiche

di sicurezza e ambiente, formazione
individuale ad hoc di tipo tecnico-
funzionale, addestramenti on the job per
operai e tecnici.

Anche nel 2020 siamo partiti
innanzitutto dall'ascolto, invitando per
la prima volta tutti i nostri colleghi nel
mondo, impiegati, operai e manager,
ad esprimere la propria voce in una
Global Engagement Survey per
raccogliere feedback e opinioni a
supporto del miglioramento continuo
dell'organizzazione e dello sviluppo di
iniziative efficaci per il coinvolgimento e
la soddisfazione delle nostre persone.

Abbiamo infine avviato alcune iniziative
per migliorare I'esperienza delle nostre
persone, aprendo due nuove sedi per il
nostro personale di ufficio, a Verona e
Milano, con spazi pensati per favorire
e stimolare la collaborazione. Abbiamo
inoltre lanciato un nuovo spazio digitale,
la piattaforma di comunicazione interna
e social collaboration workplace,
per promuovere l'interazione, la
collaborazione e la circolazione di
informazioni all'interno del Gruppo,
riducendo la distanza tra le persone,

i team, le diverse sedi e al contempo
favorendo allineamento, chiarezza
e trasparenza.
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Movimentazione del Patrimonio

sicurezza e sulla tutela del’ambiente.

OHSAS 18001.

- certificazione del Sistema di Gestione

Report Annuale 2020 Per supportare tutte queste attivita e - FSC-STD-40-003/V2-1 (chain of - certificazione del Sistema di Sicurezza Per Ritrama S.p.A.. s
il nostro processo di trasformazione, custody certification of multiple sites), igienico-sanitaria degli imballaggi - certificazione del Sistema di Gestione o
abbiamo continuato a lavorare verso - FSC-STD-40-004/V3-0 (chain of secondo la normativa BRCGS. Qualita secondo la norma UNI EN ISO g
un‘organizzazione HR piu strutturata, custody certification), 9001/2015;
BILANCIO CONSOLIDATO con il rafforzamento e l'inserimento di - FSC-STD-40-007/V2-0 (sourcing Per Arconvert Ritrama do Brasil Ltda: - certificazione del Sistema di Gestione
— Organi societari competenze da un lato e proseguendo reclaimed material for use in fsc - certificazione del Sistema di Gestione Qualita secondo la norma IATF
in un percorso di armonizzazione e product groups or fsc certified Qualita secondo la norma UNI EN ISO 16949:2016;
— Relazione sulla gestione semplificazione di prassi e processi a projects); 9001/2015. - certificazione del Sistema di Gestione
Lindustria cartaria nel 2020 livello di Gruppo. - rinnovo triennale della certificazione per 'Ambiente secondo la norma UNI
Hindustria def prodotti adesivi ISO 14001:2015 per il sistema di Per Arconvert Sp.A: EN ISO 14001/2015; -
ﬁgntladeswl nel 2020 3.4.4 La qualita, la sicurezza gestione dell'ambiente; - certificazione del Sistema di Gestione - certificazione del Sistema di Gestione g
ruppo e 'ambiente - conseguimento del marchio ecologico Qualita secondo la norma UNIEN ISO per la Sicurezza e la Salute sui Luoghi .
_  Bilancio Consolidato ECOLABEL per alcune serie di carte 9001/2015; di Lavoro secondo %
Situazione Patrimoniale Tutte le societa industriali del Gruppo d'ufficio prodotte presso - certificazione del Sistema di Gestione la norma BSI - OHSAS 1800. S,
Finanziaria Consolidata assicurano il costante monitoraggio gli stabilimenti di Fabriano per TAmbiente secondo la norma UNI Q
Conto Economico Consolidato del funzionamento degli impianti e di Pioraco; mantenimento della EN ISO 14001/2015; Per Ritrama UK Ltd: g
Conto Economico e dei macchinari e il loro continuo certificazione AEOF; mantenimento - certificazione del Sistema di Gestione - certificazione del Sistema di Gestione L®)
Consolidato Complessivo aggiornamento al fine di garantire la dell'accreditamento degli stabilimenti per la Sicurezza e la Salute sui Luoghi Qualita secondo la norma UNIEN ISO
Rendiconto Finanziario Consolidato piena osservanza delle norme sulla di Fabriano e Bollate presso la Banca di Lavoro secondo la norma BSI - 9001/2015;

Centrale Europea come produttori

Netto Consolidato per ’Ambiente secondo la norma UNI

EN ISO 14001/2015.

Sempre sul fronte della sicurezza e della e fornitori di carta moneta, valori,
Per Arconvert S.A.U.:
- certificazione del Sistema di Gestione
_ o Qualita secondo la norma UNI EN ISO
, o _ o - mantenimento della certificazione del
Di seguitoillustriamo le principali _ , , . 9001/2015;
Sistema di Gestione Qualita secondo la o , _ _ o
- certificazione del Sistema di Gestione Qualita secondo la norma UNI EN ISO
norma UNI EN ISO 9001/2015; , _
o per 'TAmbiente secondo la norma UNI 9001/2015;
- conferma della certificazione del _ o
EN ISO 14001/2015 relativamente ai siti
di Basiano e Sassoferrato;
- certificazione del Sistema di Gestione

per la Sicurezza e la Salute sui Luoghi

tutela ambientale sono state messe in ologrammi e fili di sicurezza.
— Note lllustrative o )
L _ atto numerose attivita di formazione e
al Bilancio Consolidato Per Gruppo Cordenons S.p.A.

Per Ritrama (Hefei) PSCM Col Ltd:
- certificazione del Sistema di Gestione

informazione del personale.
— Note al Conto Economico

Allegato 1 certificazioni detenute dalle aziende
del Gruppo in tema di gestione della
Qualita, della Sicurezza e della tutela - certificazione del Sistema di Gestione

dellAmbiente.

— Relazioni della societa

Sistema di Gestione per [Ambiente

di revisione al Bilancio Consolidato per /Ambiente secondo la norma UNI

EN ISO 14001/2015;
- certificazione del Sistema di Gestione

secondo la norma UNI EN ISO
14001/2015;
- certificazione del Sistema di Gestione

Per Fedrigoni S.p.A..
di Lavoro secondo la norma BSlI -
OHSAS 18007,

- certificazione del Sistema di

- mantenimento delle seguenti _ _ _ per la Sicurezza e la Salute sui Luoghi
per la Sicurezza e la Salute sui Luoghi

di Lavoro secondo
la norma BSI - OHSAS 1800.

certificazioni costituenti il Sistema _
di Lavoro secondo la norma BSlI -

OHSAS 18001;
- certificazione Sistema di Gestione per

Gestionale Integrato:

- 1SO 9001:2015 (sistema di gestione

della qualita),

- 1ISO 45001:2018 (sistema di gestione
della sicurezza e salute sui luoghi

Gestione per laricerca, lo sviluppo e
I'innovazione secondo la normativa

'Energia secondo la normativa ISO
UNE 166002:2014.

50001:2011;

di lavoro),
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Per Ritrama S.A. (Chile):

- certificazione del Sistema di Gestione
Qualita secondo lanorma UNIEN ISO
9001/2015.

Industrial Papelera Venus S.A.de C.V.

- certificazione del Sistema di Gestione
Qualita secondo lanorma UNIEN ISO
9001/2015.

Riportiamo di seguito due dei principali
indicatori di performance ESG per
sottolineare come, pure in un anno
pesantemente influenzato dalla crisi
pandemica del Coronavirus, il Gruppo
Fedrigoni sia riuscito a mantenere

I'efficienza degli impianti produttiviin linea

con i valori medi dell'anno precedente.
Moreover, the Group intends to continue

Sicurezza
(Giorni) 2020 2019
Indice di frequenza
degli infortuni totali 211 28,7

CoO,

(Ton CO,/ton 2020 2010
prodotto)
Carta 0,57 0,53
Adesivi 81,3 79,3

Si aggiunge che il Gruppo intende

continuare il miglioramento della

performance ESG, in particolare
attraverso le leve seguenti:

- sicurezza tramite formazione

€ comunicazione,

- CO, tramite investimenti concreti per
incentivare 'uso di fonti rinnovabili,
ridurre i consumi e aumentare
I'efficienza energetica.

3.4.5 Laricerca e sviluppo

Le aziende industriali del Gruppo hanno
proseguito, anche nel 2020, nella loro
attivita di ricerca e sviluppo, finalizzata
soprattutto alla creazione di nuovi
prodotti, al miglioramento di quelli
esistenti e alla definizione di nuovi

e piu efficienti processi produttivi

€ organizzativi.

3.4.6 Altre iniziative commerciali

A seguito della pandemia € stata
fortemente limitata la partecipazione
alle principali fiere del settore a cui
tradizionalmente il Gruppo prendeva
parte. Nel corso dell'esercizio la
business unit (di seguito anche “BU”)
paper ha comunque partecipato a:

- PCD Paris;

- Creativeworld Francoforte;

- Luxepack Shangai;

- Festival del Disegno.

Per ovviare alle limitazioni imposte dalla
pandemia la BU paper ha organizzato
alcuni eventi in formato digitale come:
- Packaging Premier digital edition;
- Torino Graphic Days;
- Paper Box experience online
event Ottobre;
- Sirio Color & Digital online launch.

Nel corso dell'esercizio la BU PSL ha

partecipato a:

- L'Olioofficina, Milano;

- I'Unified Wine & Grape Symposium, di
Sacramento per il settore enologico;

- La Packaging Premiére, Milano;

- Label Summit Latin America in Chile;

- Craft Beer convention in Italia (evento
in formato digitale);

- Labelexpo South China 2020 in
Shenzen, Cina.

3.4.7 Obbiettivi e politiche in
materia di gestione dei rischi

Per quanto riguarda gli obbiettivie le
politiche in materia di gestione dei rischi
Si puo segnalare quanto segue:

- Rischio su materie prime ed energia:

le aziende del Gruppo acquistano le
proprie materie prime e in particolare
le materie prime fibrose, sui mercati
internazionali i cui prezzi, influenzati
dall'andamento della domanda
mondiale, sono validi per tutti gli
operatori del settore. [l Gruppo nel
corso dei precedenti esercizi ha dato
corso ad un progetto volto a rendere
sistematiche e supportate dagli
opportuni tool le attivita della struttura
commerciale per il mantenimento
della marginalita in contesti di tensione
dei prezzi delle materie prime. Non si
puo essere certi di poter recuperare
pienamente 'aumento dei prezzi delle
materie prime fibrose attraverso
aumenti dei prezzi della carta. Per
quanto riguarda il gas metano, altra
importante materia prima per le
nostre aziende cartarie, le stesse,

al fine diridurre il rischio derivante
dall'aumento del suo prezzo, hanno

realizzato importanti investimenti tesi
alla riduzione dei consumi ed hanno
provveduto a sviluppare rapporti di
collaborazione con i principali fornitori
e alla stipula di contratti di

fornitura pluriennali.

Rischio indipendenza finanziaria: le

societa del Gruppo hanno affidamenti
pit che adeguati alle loro necessita

di tesoreria. | flussi di cassa generati
dalle societa, I'attenta gestione della
tesoreria, il monitoraggio effettuato
dalla Capogruppo garantiscono un
efficace ed efficiente gestione
dellerisorse.

Rischio di cambio: tutte le societa

del Gruppo che sono esposte
significativamente a questo tipo

di rischio, derivante dall'acquisto

di materie prime e dalla vendita di
prodotti in dollari e sterline hanno
attivato specifiche azioni di copertura
tramite acquisti e vendite di dollarie
sterline a termine.

Rischio di credito: tutte le principali

societa sono coperte da specifiche

polizze assicurative sui crediti verso
clienti esteri e inoltre hanno attivato
sistematiche procedure di controllo

del credito.
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- Rischio di tasso di interesse:

I'indebitamento verso

il sistema bancario espone il Gruppo

al rischio di variazioni dei tassi di
interesse. In particolare, i finanziamenti
a tasso variabile sono soggetti a un
rischio di cambiamento dei flussi di
cassa. Il Gruppo valuta regolarmente
la propria esposizione al rischio di
variazione dei tassi diinteresse e

ha ritenuto di stipulare nel 2018 due
operazioni di /Interest Rate Swap (IRS) a
copertura del rischio sul

debito obbligazionario.

Nella Nota Integrativa del bilancio
consolidato viene fornita un'esauriente
informazione.

3.4.8 Rapporti con imprese
controllate e controllanti

| rapporti intrattenuti dalla Societa con le
societa del Gruppo e con la Controllante
e i rapporti intrattenuti dal Gruppo con

le parti correlate, sono prevalentemente
di natura commerciale e finanziaria e
sono effettuate a normali condizioni di
mercato. Tali rapporti sono descritti nella
nota integrativa.

3.4.9 Azioni proprie

Alla data di chiusura dell'esercizio la
Societa non deteneva, né in proprio né
per interposta persona, né azioni proprie
né azioni della societa controllante e non
sono state poste in essere operazioni
aventi per oggetto la compravendita
delle stesse.

3.4.10 - Fatti di rilievo intervenuti
dopo la chiusura dell’esercizio

Alla data di predisposizione del presente
Progetto di Bilancio, il Gruppo ha avviato
trattative per la cessione diunramo
d'azienda relativo al business della
Sicurezza. A tal proposito non vi sono
elementi che possano determinare un
effetto sul bilancio consolidato al
31dicembre 2020.

3.4.11 - L'evoluzione prevedibile
della gestione

Nonostante il manifestarsi delle varianti
del virus Covid-19 che hanno determinato
la terza ondata della pandemia, i primi
mesi del 2021 sono stati caratterizzati
da una generale ripresa dell’ attivita
economica in tutte le aree principali. La
fiducia sullo sviluppo delle campagne
vaccinali, unite agli stimoli monetari

e fiscali lanciati nel corso del 2020 e

nel 2021 da Governi e Banche Centrali
permettono di guardare con ottimismo
allo sviluppo dei prossimi mesi.

In Europa, questo clima di fiducia é
stato rallentato nei primi mesi a causa
della recrudescenza della pandemia
con l'arrivo della terza ondata che
ha investito i principali paesi
dell’Europa continentale.

Il rapido sviluppo delle campagne
vaccinali nei prossimi mesi sara
essenziale per confermare la ripresa nei
prossimi trimestri.

Sebbene gli sviluppi del Covid-19
abbiano comportato un significativo
shock sia sull'offerta sia sulla domanda
con un impatto molto difficile da valutare,
il livello degli ordinativi e la saturazione
della capacita produttiva con cui &
iniziato il 2021 ci rendono ottimisti per la
restante parte dell'esercizio.

E infatti nostra convinzione che ad
una parziale ripresa della domanda si
accompagni una continua crescita
della nostra quota di mercato delle carte
speciali nei confronti dei nostri
principali concorrenti.

Oltre alla ripresa dei volumi I'esercizio
pone al Gruppo la sfida del significativo
incremento dei prezzi delle principali
materie prime, in particolare della
cellulosa, che rende necessario un
rilevante sforzo di tutta la struttura
commerciale nel mantenere la
marginalita con un'attenta gestione delle
politiche di prezzo.

Verona, 30 aprile 2021

per il Consiglio dAmministrazione

il Presidente
Marco Nespolo
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Situazione Patrimoniale
Finanziaria Consolidata

Al 31dicembre

(Migliaia di Euro) Nota 2020 2019

Attivita non correnti

Immobilizzazioni materiali 6 404179 386.068
Immobilizzazioni immateriali 7 338.924 212.277
Investimenti immobiliari 8 283 321
Partecipazioni valutate al patrimonio netto 9 2.854 2402
Crediti tributari 10 11.005 1476
Imposte anticipate 11 48.381 31.962
Altre attivita 13 1.369 12.646
Totale attivita non correnti 806.995 647152
Attivita correnti

Rimanenze 12 293.254 222129
Crediti commerciali 14 167.040 188176
Crediti tributari 10 1696 774
Altre attivita 12 25.873 22.7163
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 15 273.342 145186
Strumenti derivati 16 1.604 83
Totale attivita correnti 768.809 579111
Totale attivita 1.575.804 1.226.263
Capitale sociale 40.000 1.000
Riserve e risultati portati a nuovo 150.404 213.696
Patrimonio netto di gruppo 190.404 214.696
Patrimonio netto di terzi 311 39
Totale patrimonio netto 17 190.715 214735
Passivita non correnti

Debiti verso banche e altri finanziatori 18 818.487 583.754
Benefici ai dipendenti 19 21595 17.343
Fondi per rischi e oneri 20 35168 38444
Imposte differite 11 42 462 63.455
Altre passivita 22 4233 1.773
Strumenti derivati 19 1467 2.202
Totale passivita non correnti 923.412 706.971
Passivita correnti

Debiti verso banche e altri finanziatori 18 56.992 9.713
Debiti commerciali 21 311.033 240.837
Debiti tributari 22 28.847 3136
Altre passivita 21 63.273 50.694
Strumenti derivati 16 15632 177
Totale passivita correnti 461.677 304.557
Totale passivita 1.385.089 1.011.528
Totale patrimonio netto e passivita 1.575.804 1.226.263
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Report Annuale 2020 Conto Economico =
o =
Consolidato 3
(¢
— Organi societari
Esercizio chiuso al 31 dicembre
—  Relazione sulla gestione (Migliaia di Euro) Nota 2020 2019 Riesposto (')
Uindustri ari 12020 Ricavi di vendita 23 1.315.242 1115.047
Industria cartaria ne Altri proventi e ricavi operativi 24 13145 9.834
Lindustria dei prodotti adesivi Costi per materie 25 (732.346) (587.967) -
e antiadesivi nel 2020 Costi per servizi 26 (263.036) (233.343) oD
Il Gruppo Costiper il personale 27 (208.589) (164122) Q.
Altri costi 28 (10.971) (10.969) -
. . . Ammortamenti e svalutazioni 29 (73.661) (55.017) Cg
Bilancio Consolidato Variazione delle rimanenze dei prodotti in corso di lavorazione, 3808 8739) =
Situazione Patrimoniale semilavorati e finiti ' ' —
Costi per capitalizzazioni costruzioni interne 1.674 1.021
Finanziaria Consolidata & & g?
. . (@)
Conto Economico Consolidato Utile operativo 45.356 65.745 c
Conto Economico o
Conso”dato Complessivo Proventi finanziari 22188 9491
Rendiconto Finanziario Consolidato Oneri finanziari (76.203) (41.646)
) ] ) _ Oneri finanziari netti 30 (54.015) (32.155)
Movimentazione del Patrimonio
Netto Consolidato Quote di risultato di societa collegate 39 37
Note lllustrative (Perdita)/utile prima delle imposte (8.620) 33.627
al Bilancio Consolidato
Imposte sul reddito 31 34.884 (15.537)
Note al Conto Economico Utile/(perdita) netto da attivita in funzionamento 26.264 18.090
Allegato 1 -del Gruppo 26.555 18.088
-di Terzi (291) 2
o o Perdita netta da attivita dismesse 32 (25.992) (3.430)
Relazioni della societa - del Gruppo (25.992) (3.430)
di revisione al Bilancio Consolidato -diTerzi . .
Utile netto 272 14.660
&
Utile netto di pertinenza: E
- del Gruppo 563 14.658 =
-diTerzi (291) 2 9.
Utile netto per azione in Euro: - base e diluito 33 0,00 018 @)
Utile netto per azione in Euro: - base e diluito da attivita in funzionamento - 0,22 g-_
Utile netto per azione in Euro: - base e diluito da attivita dismesse - (0,04) m
@)
(7))
~
)
-
| dati relativi al 2019 sono stato riesposti secondo quanto previsto dalllFRS 5 come descritto in “Eventi significativi del a-'
periodo” —
32 =
Q)




Note lllustrative
al Bilancio Consolidato

Note al Conto Economico
Allegato 1

Relazioni della societa
di revisione al Bilancio Consolidato

Report Annuale 2020 Conto Economico -
= m g._
onsolidato Complessivo 5
4]
_ Organi societari Esercizio chiuso al 31 dicembre
(Migliaia di Euro) 2020 2019
_ _ Utile netto dell’esercizio 272 14.660
Relazione sulla gestione
Lindustria cartaria nel 2020 Altre componenti del conto economico complessivo
L'industria dei prodotti adesivi Vo.m che nop si rlvergeranm.) ngl conto .et':on(')rr'u.co in periodi successivi:
. o Utile (e perdite) attuariali da piani a benefici definiti (909) (861) =y
e antiadesivi nel 2020 Effetto fiscale relativo alle perdite attuariali 140 204 (¢")
Il Gruppo (769) (657) 2‘
Q
Bilancio Consolidato Voci che siriverseranno nel conto economico in periodi successivi: (@]
Si _ Patri o Conversione di bilanci con valuta funzionale diversa dall’Euro (20.088) 309 E_
ltuazione Patrimoniale Parte efficace di utili/(perdite) sugli strumenti di copertura (cash flow hedge) 735 (1.050) m
Finanziaria Consolidata Effetto fiscale relativo al cash flow hedge (217) 3N -
Conto Economico Consolidato (19.570) (430) g
Conto Economico O
. . Totale altre componenti del conto economico complessivo al netto delle imposte (20.339) (1.087)
Consolidato Complessivo
Rendiconto Finanziario Consolidato (Perdita)/utile complessivo d’esercizio (20.067) 13.573
Movimentazione del Patrimonio (Perdita)/utile complessivo di pertinenza del Gruppo (19.695) 13.571
Netto Consolidato (Perdita)/utile complessivo di pertinenza di Terzi (372) 2
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Al 31dicembre

(Migliaia di Euro) 2020 2019 Riesposto

(Perdita)/utile prima delle imposte (8.620) 33.626
Aggiustamentiper:

Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali 54.485 43.261
Ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali 19.138 1.718
Ammortamenti degli investimenti immobiliari 38 38
Svalutazione delle immobilizzazioni materiali e immateriali - -
Accantonamento TFR 152 1
(Rilasci)/Accantonamenti fondi rischi (3.269) 1512
(Plusvalenze)/Minusvalenze da realizzo di immobilizzazioni 6.433 -
Accantonamenti a fondo svalutazione crediti 1.507 2.692
Quota proventi da partecipazioni valutate al patrimonio netto (39) (37)
Oneri e (proventi) finanziari netti 54.015 32155
Valutazione al fair value di strumenti derivati (94) -
Flussi di cassa del risultato operativo prima delle variazioni del capitale circolante e delle imposte pagate - attivita 6.888 8879
dismesse

Flussi di cassa del risultato operativo prima delle variazioni del capitale circolante e delle imposte pagate 130.634 133.856
Variazione dei crediti commerciali 118.466 87024
Variazione dei debiti commerciali (7002) (52.763)
Variazione delle rimanenze (1.833) 48.277
Utilizzo dei fondi rischi (4.423) (7.706)
Utilizzo dei fondi del personale (2.359) (1.986)
Variazione altre attivita /passivita 906 12.015
Flussi di cassa del risultato operativo prima delle imposte pagate - attivita dismesse (14.464) (10.395)
Flussi di cassa del risultato operativo prima delle imposte pagate 219.924 208.322
Imposte pagate (10.585) (14148)
Flusso di cassa netto generato dall’attivita operativa 209.339 194.174
Flusso di cassa dell'attivita di investimento

Investimenti in immobilizzazioni immateriali (9.604) (4.649)
Investimenti in immobilizzazioni materiali (89136) (38.785)
Smobilizzo di immobilizzazioni materiali e immateriali 1675 905
(Acquisizione) cessione di societa controllate o di rami di azienda al netto delle disponibilita liquide (138.077) -
Proventi finanziari incassati 508 772
Flusso di cassa netto assorbito dall'attivita di investimento - attivita dismesse (713) (500)
Flusso di cassa netto assorbito dall’attivita di investimento (185.347) (42.257)
Dividendi pagati (4.500) -
Oneri finanziari pagati (41.039) (29.455)
Emissione prestito obbligazionario 215.619 -
Accensione (rimborso) di nuovi finanziamenti bancari a medio lungo termine 173.372 6
Accensione (rimborso) di nuovi finanziamenti bancari a breve termine (227.933) (26.885)
Rimborso di finanziamenti da societa di leasing (9.281) (7012)
Flusso di cassa netto assorbito dall'attivita di finanziamento - attivita dismesse (52) -
Flusso di cassa netto generato (assorbito) dall’attivita di finanziamento 106.186 (63.346)
Flusso di cassa complessivo generato/ (assorbito) nel periodo 130178 88.571
Disponibilita liquide disponibili a inizio periodo 145.186 56.411
Effetto delle variazioni dei cambi sulle disponibilita liquide (2.022) 204
Disponibilita liquide disponibili a fine periodo 273.342 145186
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FEDRIGONI : :
Report Annuale 2020 Movimentazione del _
| [ | g-.
Patrimonio Netto :
o)
BILANCIO CONSOLIDATO Consolidato
— Organi societari
e . . Riserva . Risultato Patrimonio Capitalee Patrimonio
— Relazione sulla gestione (Migliaia di Euro) Capitale sociale sovraqpr(_azzo Altre Riserve desercizio  Netto di Gruppo riserve di terzi Net?o
azioni Consolidato
Lindustria cartaria nel 2020 Saldo al 1 gennaio 2019 1.000 194.461 (3171) 8.810 201100 39 201139
Lindustria dei prodotti adesivi Risultato del Periodo - - - 14.658 14.658 2 14.660
e antiadesivi nel 2020 Variazioni attuariali - (657) - (657) (657) ;ID.I
Il Gruppo Cash Flow Hedge al netto dell'effetto fiscale - (739) - (739) (739) (X
Differenza Cambio - 309 - 309 309 :_
Altre componenti di Conto Economico Complessivo (1.087) 14.658 13.571 2 13.573 Q
— Bilancio Consolidato Altri movimenti - 32 - 32 ) 30 g
Situazione Patrimoniale Variazione Area - (6) - (6) (6) —
Finanzlaria Consolidata Destinazione util i 8.810 8:810) i Q
Conto Economico Consolidato Saldo al 31 dicembre 2019 1.000 194.461 4.5717 14.658 214.696 39 214735 (@)
c
Conto Economico Saldo al 1 gennaio 2020 1.000 194.461 4.577 14.658 214.696 39 214.735 O
Consolidato Complessivo Risultato del Periodo - - - 563 563 (291) 272
Rendiconto Finanziario Consolidato Variazioni attuariali - (769) - (769) (769)
Movimentazione del Patrimonio Cash Flow Hedge al netto dell’'effetto fiscale - 518 - 518 518
. Differenza Cambio - (20.007) - (20.007) (81) (20.088)
Netto Consolidato Altre componenti di Conto Economico Complessivo i i (20.258) 563 (19.695) (372) (20.067)
Dividendi distribuiti (4.500) Q) - (4.500) (4.500)
— Note lllustrative Altri movimenti - (61) - (61) (61)
al Bilancio Consolidato Variazione Area 39.000 (129.719) 90.683 - (36) 644 608
Destinazione utile - 14.658 (14.658) -
Saldo al 31 dicembre 2020 40.000 60.242 89.599 563 190.404 311 190.715
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2,
(9]
o)
BILANCIO CONSOLIDATO Premessa
— Organi societari In data 16 aprile 2018 Fabric (BC) S.p.A. In data 31 gennaio 2020 la Societa, 'operazione di fusione per incorporazione
ha acquisito l'intero capitale sociale di dando seguito al suo piano di sviluppo di effettuata al fine di semplificare la
— Relazione sulla gestione Fedrigoni S.p.A. (di seguito la “Societa” Fedrigoni, ha acquisito l'intero capitale struttura organizzativa e amministrativa
Lindustria cartaria nel 2020 o “Fedrigoni”) societa leader a livello sociale di Ritrama S.p.A. e delle societa del “Gruppo Fedrigoni” & avvenuta
L'indk_‘Stria _d‘_ai prodotti adesivi internazionale nella produzione e vendita dalla stessa controllate (ad eccezione di per volonta unanime di tuttii soci, e
ﬁ;::'ssssm nel 2020 di diversi tipi di carte, prodotti di sicurezza Ritrama Holdings, Inc. e Ritrama Inc.), di mediante redistribuzione diretta ai soci g
e autoadesivi. Eurotac S.p.A. e di Coating Ricofin S.p.A. dellincorporata Fabric (BC) S.p.A. delle =,
_  Bilancio Consolidato In data 11 luglio 2018 Fabric (BC) S.p.A., (di seguito il “Gruppo Ritrama”). In data 13 azioni della societa incorporante Fedrigoni %
Situazione Patrimoniale nell'ottica di un consolidamento strategico marzo 2020 & stata approvata la fusione S.p.A., dallemissione di complessive n.846 S,
Finanziaria Consolidata nel segmento della Carta e Sicurezza, ha per incorporazione di Eurotac S.p.A, nuove azioni della societa incorporante Q
Conto Economico Consolidato acquisito l'intero capitale sociale di Gruppo Coating Ricofin S.p.A.in Ritrama S.p.A. Fedrigoni S.p.A. a favore dei soci terzi g
Conto Economico Cordenons S.p.A. (di seguito “Cordenons”), Il Gruppo Ritrama produce e distribuisce di minoranza (diversi da Fabric), senza ©
Consolidato Complessivo tramite Bianco (BC) S.p.A. (di seguito a livello mondiale carte e materiali adesivi dar luogo ad alcun aumento di capitale
Rendiconto Finanziario Consolidato “Bianco”), successivamente incorporata e antiadesivi, posizionandosi tra i leader sociale dell'incorporante e senza alcun

Movimentazione del Patrimonio in Cordenons. globali nella produzione di etichette per il conguaglio in denaro. L'atto di fusione

Netto Consolidato

mercato industriale. prevede espressamente che gli effetti

_ Il corrispettivo per 'acquisizione & contabili ed economici, con imputazione
— Note lllustrative

stato finanziato mediante emissione delle operazioni della societa incorporata
da parte di Fabric (BC) S.p.A.diun

al Bilancio Consolidato _ _ o
al bilancio della societa incorporante,

Note al Conto Economico
Allegato 1

Relazioni della societa
di revisione al Bilancio Consolidato

prestito obbligazionario senior garantito
denominato “€225.000.000,00 Floating
Rate Senior Secured Notes due 2026
non subordinato e non convertibile per un
importo complessivo in linea capitale pari
ad Euro 225.000 migliaia.

Nel corso del 2020 € stata effettuatala
fusione inversa della controllante Fabric
(BC) S.p.A.in Fedrigoni S.p.A. con atto
notarile del 10 dicembre 2020, Notaio
Mariella di Milano rep. 44.544, racc.14.634
e registrato con data 11 dicembre 2020.

A seguito di tale operazione la controllante

diretta della Societa risulta essere la
societa di diritto inglese Fedrigoni
Holding Ltd.

abbiano efficacia dal 1 gennaio 2020, con
retrodatazione degli effetti fiscali della
fusione alla stessa data.

In data 1dicembre 2020 la Societa ha
acquisito mediante mezzi propri e per
mezzo della controllata Arconvert S.AU.,
I'intero capitale sociale di Venus America
S.A.de CV.e delle societa dalla stessa
controllate (di seguito “Gruppo IP Venus”).
Il Gruppo IP Venus, stabilito in Messico,
produce e distribuisce materiali adesivi
e antiadesivi.

In data 28 ottobre 2020 é stata
finalizzata la cessione della consociata
brasiliana Fedrigoni Brasil Papéis Ltda
mediante carve-out della linea di business
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dei prodotti autoadesivi rimasta tra

le attivita del Gruppo. La cessione
della linea di business della carta e
della sicurezza si € resa necessaria
per il cumularsi di una serie di fattori
avversi,come le crescenti incertezze
del mercato delle carte per banconote
in Sud America e la perdurante difficile
situazione generale in cui versail
paese, acuita anche dalla pandemia
da Covid-19 con la conseguente
pesante svalutazione del Brazilian
Reais (pari a circa il 40% da inizio
2020). Tale contesto avrebbe implicato
un impegno significativo di risorse
economiche e manageriali per poterne
tentare un possibile rilancio. A seguito
di tale operazione, secondo quanto
previsto dall'lFRS 5, il conto economico
dell'esercizio 2019 & stato riesposto

riclassificando gli effetti economici delle

attivita e passivita ceduti, tra gli utilie le
perdite derivanti da attivita dismesse.

| dati consolidati relativi all'esercizio
precedente, riesposti come indicato
sopra, sono quelli del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2019
dell'incorporata Fabric (BC) S.p.A.,
che fino allo scorso era la societa
consolidante del Gruppo Fedrigoni.
La fusione inversa sopra descritta &
risultata ininfluente sul perimetro di
consolidamento ne sul patrimonio netto
consolidato, ha impattato solamente

sulla composizione del capitale sociale,
della riserva sovrapprezzo azioni, della
riserva legale e delle altre riserve.
Lincremento dei ricavi consolidati nel
2020 rispetto al 2019 € principalmente
correlato al consolidamento nel 2020
del Gruppo Ritrama. La crescita € stata
parzialmente compensata dal calo
delle vendite nel segmento della Carta
e Sicurezza principalmente a causa
delle conseguenze del Covid-19 sui
relativi mercati di riferimento. Per tale
motivazione, su basi di consolidamento
comparabili, 'andamento delle vendite
riflette un decremento complessivo
dei ricavi di vendita determinato
dall'andamento dei ricavi del segmento
Carta e Sicurezza. Nel settore della
Carta, la riduzione dei volumi come
conseguenza della pandemia € stata
anche accompagnata da una riduzione
dei prezzi medi di vendita come effetto

della riduzione del prezzo della cellulosa.

Il settore della Sicurezza invece ha
risentito sia della decisione di alcuni

Paesi di internalizzare e nazionalizzare la
produzione della carta per banconote sia

dall'interruzione nelle nostre consegne
di elementi di sicurezza (fili e ologrammi)
a due importanti clienti che, a seguito
delle politiche di contenimento della

pandemia, hanno dovuto interrompere la

loro produzione per alcune settimane.

Fedrigoni S.p.A. € una societa costituita
e domiciliata in Italia e organizzata
secondo l'ordinamento giuridico della
Repubblica Italiana.

La Societa, con sede sociale in Via
Enrico Fermi, 13/F - Verona, & stata
costituita in data 5 agosto 1999 sotto
la denominazione sociale Papelco Sril,
modificata in Fedrigoni Cartiere S.p.A.,
in data 18 dicembre 1999, e in Fedrigoni
S.p.A. indata 1gennaio 2011.

Fedrigoni Holding Ltd. (la
“Controllante”), societa di diritto inglese
con sede a Londrain 1 Bartholomew
Lane, detiene il controllo sulla Societa,
con il 99,99% delle azioni con diritto
di voto.

Il Gruppo Fedrigoni (il “Gruppo”)
opera nel settore della produzione e
vendita di carte speciali, di prodotti
di sicurezza (c.d. P&S - Paper and
Security) e di prodotti autoadesivi (c.d.
PSL - Pressure Sensitive Labels).In

particolare, il Gruppo produce, trasforma

e distribuisce a livello mondiale carte
grafiche patinate e naturali per i settori
della stampa generale e specializzata,
I'editoria, la legatoria, il packaging, il
rivestimento, la cartotecnica per usi
commerciali e personali, usi tecnici ed
industriali, usi d'ufficio, usi artistici e
scolastici. Il Gruppo produce, trasforma
e distribuisce a livello mondiale carte e
materiali adesivi e antiadesivi. Inoltre,

il Gruppo € l'unico produttore italiano
di carte per banconote e rientratrai
principali produttori a livello mondiale
in questo particolare segmento di
mercato. | principali marchi del Gruppo
nel Segmento Carta sono Fedrigoni,
Fabriano e Cordenons, nonché
Arconvert, Ritrama, Manter e IP VVenus

nel Segmento Pressure Sensitive Labels.

Il Bilancio Consolidato € stato
approvato dal Consiglio di
Amministrazione della Societa, tenutosi
in data 28 aprile 2021.
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Di seguito sono riportatii principali
criteri e i principi contabili applicati
nella preparazione delle informazioni
finanziarie consolidate del Gruppo.

2.1 Base di preparazione

Il presente Bilancio Consolidato € stato
predisposto nel rispetto dei Principi
Contabili Internazionali (“IFRS”) emessi
dall'International Accounting Standards
Board (“IASB”) e omologati dall'Unione
Europea, nonché dei provvedimenti
emanati in attuazione dell'art. 9 del D.
Lgs. n. 38/2005. Per EU-IFRS si intendono
tutti gli “International Financial Reporting
Standards”, tutti gli “International
Accounting Standards” (IAS), tutte

le interpretazioni dell'lnternational
Reporting Interpretations Committee’
(IFRIC), precedentemente denominate
“Standing Interpretations Committee”
(SIC) che, alla data di approvazione

del Bilancio Consolidato, siano state
oggetto di omologa da parte dell’'Unione
Europea secondo la procedura prevista
dal Regolamento (CE) n.1606/2002 dal
Parlamento Europeo e dal Consiglio
Europeo del 19 luglio 2002. Si segnala
inoltre che il Bilancio Consolidato &

stato redatto sulla base delle migliori
conoscenze degli EU-IFRS e tenuto conto
della miglior dottrina in materia; eventuali
futuri orientamenti e aggiornamenti

interpretativi troveranno riflesso negli
esercizi successivi, secondo le modalita
di volta in volta previste dai principi
contabili di riferimento.

Il presente Bilancio Consolidato € stato
redatto nel presupposto della continuita
aziendale, in quanto gli Amministratori
hanno verificato la capacita del Gruppo
di far fronte alle proprie obbligazioni nel
prevedibile futuro e in particolare nei
prossimi 12 mesi, tenuto altresi conto
di quanto indicato nella nota 37 Eventi
successivi alla chiusura dell'esercizio.

La descrizione delle modalita
attraverso le quali il Gruppo gestisce
i rischi finanziari, tra i quali quello di
liquidita e di capitale, € contenuta nella
successiva nota 3 relativa alla “Gestione
dei rischi finanziari”.

Il Bilancio Consolidato € stato redatto
in Euro, moneta corrente utilizzata
nelle economie in cui il Gruppo
prevalentemente opera.

Di seguito sono indicati gli schemi
di bilancio e i relativi criteri di
classificazione adottati dal Gruppo,
nell'ambito delle opzioni previste dallo
IAS 1Presentazione del bilancio:

- Situazione patrimoniale-finanziaria
consolidata é stata predisposta
classificando le attivita e le passivita
secondo il criterio “corrente/non
corrente”;

- Conto economico consolidato € stato
predisposto classificando i costi
operativi per natura;

- Conto economico consolidato
complessivo comprende, oltre al
risultato d'esercizio come da Conto
economico consolidato, le altre
variazioni delle voci di patrimonio netto
riconducibili a operazioni non poste in
essere con gli azionisti della Societs;

- Rendiconto finanziario consolidato
e stato predisposto esponendo i
flussi finanziari derivanti delle attivita

operative secondo il “metodo indiretto”.

Il Bilancio Consolidato & stato redatto
secondo il principio generale del costo,
ad eccezione delle attivita finanziarie
valutate al fair value rilevato nelle

altre componenti di conto economico
complessivo, delle attivita finanziarie
valutate al fair value attraverso il conto
economico e degli strumenti finanziari
derivati che sono stati valutati al fair
value. | valori contabili delle attivita e
delle passivita oggetto di copertura
sono rettificati per riflettere le variazioni
di fair value relative ai rischi coperti (fair
value hedge).

2.2 Criteri e metodologia
di consolidamento

Di seguito sono rappresentati i criteri
adottati dal Gruppo per la definizione
dell'area di consolidamento e in
particolare delle societa controllate
e collegate e dei relativi criteri

di consolidamento.

a) Area di consolidamento

i) Societa controllate

Oltre alla Societa, il Bilancio Consolidato

include nell'area di consolidamento

le societa controllate sulle quali, ai

sensi delllFRS 10, Fedrigoni S.p.A.

esercita direttamente o indirettamente

il controllo, sia in forza del possesso

azionario diretto o indiretto della

maggioranza dei voti esercitabili in
assemblea, sia per effetto dell'esercizio

di una influenza dominante espressa

dal potere di determinare le scelte

finanziarie e gestionali delle societa/

entita, ottenendone i benefici relativi,
anche prescindendo da rapporti

di natura azionaria. Tutte le entita

controllate sono incluse nell'area di

consolidamento a partire dalla data in cui

lo stesso viene acquisito e sino alla data
in cui tale controllo cessa.

Le societa controllate sono consolidate
secondo il metodo integrale, come di
seguito indicato:

- le attivita e le passivita, glioneriei
proventi sono assuntilinea per linea,
attribuendo ai soci di minoranza, ove
applicabile, la quota di patrimonio 39
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netto e del risultato netto del

periodo di loro spettanza; tali quote
sono evidenziate separatamente
nell'ambito della movimentazione del
patrimonio netto, del conto economico
consolidato e del conto economico
consolidato complessivo; le operazioni
di aggregazione diimprese in forza
delle quali, nel corso del periodo di
riferimento del Bilancio Consolidato,
viene acquisito il controllo di un'entita
sono contabilizzate applicando il
metodo dell'acquisto (“Purchase
method”) previsto dall'lFRS 3.1l costo
di acquisizione é rappresentato dal
valore corrente (“fair value”) alla data
di acquisto delle attivita cedute, delle
passivita assunte, degli strumenti di
capitale emessi. Gli oneri accessori
legati all'acquisizione sono rilevati

a conto economico alla data in cui i
servizi sono resi. Le attivita, le passivita
e le passivita potenziali acquisite sono
iscritte al relativo valore corrente alla
data di acquisizione. La differenza

tra il costo di acquisizione e il valore
corrente delle attivita e passivita
acquistate, se positiva, € iscritta nelle
attivita immateriali come avviamento,
ovvero, se hegativa, dopo aver
riverificato la corretta misurazione dei
valori correnti delle attivita e passivita
acquisite e del costo di acquisizione,

€ contabilizzata direttamente a conto
economico, come provento; nel caso
in cui il fair value delle attivita e delle
passivita identificabili acquistate
possa essere determinato solo
provvisoriamente, 'aggregazione
diimprese € rilevata utilizzando tali

valori provvisori. Le eventuali rettifiche
derivanti dal completamento del
processo di valutazione sonorilevate
entro dodici mesi a partire dalla data di
acquisizione, rideterminando

i dati comparativi;

le acquisizioni di quote di minoranza
relative a entita per le quali esiste gia

il controllo o la cessione di quote di
minoranza che non comportano la
perdita del controllo sono considerate
operazioni sul patrimonio netto. Cio
implica che, nel caso di acquisizioni o di
cessioni di quote di minoranza laddove
il controllo € mantenuto, I'eventuale
differenza fra il costo di acquisizione/
cessione e la relativa frazione di
patrimonio netto acquisita/ceduta &
contabilizzata a patrimonio netto;

i rapporti di credito e debito, di costo

e ricavo trale societa consolidate,
nonché gli utili e le perdite significativi,
con i relativi effetti fiscali, derivanti da
operazioni effettuate tra dette societa
€ hon ancora realizzati nei confronti

di terzi, sono eliminati, salvo che per

le perdite non realizzate che non

sono eliminate, qualora la transazione
fornisca evidenza di unariduzione

di valore dell'attivita trasferita. Sono
inoltre eliminati se significativi, i
reciproci rapporti di debito e credito,

i costi eiricavi,nonché glioneriei
proventi finanziari;

gli utili o le perdite derivanti dalla
cessione di quote di partecipazione in
societa consolidate che comportano
la perdita di controllo sulle stesse
sono imputati a conto economico

per 'ammontare corrispondente alla

differenza frail prezzo di vendita e la
corrispondente frazione di patrimonio
netto ceduta.

- | bilanci delle societa controllate
sono redatti facendo riferimento agli
esercizi chiusi al 31 dicembre, data di
riferimento del Bilancio Consolidato, e
sono stati appositamente predisposti
e approvati dagli organi amministrativi
delle singole entita, opportunamente
rettificati, ove necessario, per
uniformarli ai principi contabili applicati
dal Gruppo.

ii) Societa collegate

Le societa collegate sono quelle sulle

quali il Gruppo esercita un’influenza

notevole, intesa come potere di

partecipare alla determinazione delle

politiche finanziarie e gestionali della

partecipata, senza averne il controllo o il

controllo congiunto. Linfluenza notevole

Si presume sussistere quando si

disponga, direttamente o indirettamente

tramite societa controllate, di almeno

il 20% dei diritti di voto esercitabili in

assemblea; nel valutare l'esistenza

dell'influenza notevole si prendono in
considerazione anche i diritti di voto

potenziali effettivamente esercitabili o

convertibili. Le partecipazioniin societa

collegate sono valutate con il metodo

del patrimonio netto e sono inizialmente
iscritte al costo sostenuto per il relativo
acquisto. Il metodo del patrimonio netto

e di seguito descritto:

- il valore contabile di tali partecipazioni
e allineato al patrimonio netto della
stessa, rettificato, ove necessario,
per riflettere I'applicazione degli UE-

IFRS e comprende l'iscrizione dei
maggiori valori attribuiti alle attivita

e alle passivita e dell'eventuale
avviamento individuati al momento
dell'acquisizione;

gli utili o le perdite di pertinenza del
Gruppo sono contabilizzati dalla data in
cui l'influenza notevole ha avuto inizio e
fino alla data in cui l'influenza notevole
cessa; nel caso in cui, per effetto delle
perdite realizzate, la societa valutata
con il metodo in oggetto evidenzi un
patrimonio netto negativo, il valore di
carico della partecipazione & annullato
e 'eventuale eccedenza di pertinenza
del Gruppo, laddove quest’ultimo si sia
impegnato ad adempiere a obbligazioni
legali o implicite dellimpresa
partecipata, o comunque a coprirne le
perdite, € rilevata in un apposito fondo;
le variazioni patrimoniali delle societa
valutate con il metodo del patrimonio
netto non rappresentate dal relativo
risultato di conto economico sono
contabilizzate direttamente a rettifica
delle riserve di patrimonio netto;

gli utili e le perdite significative non
realizzati generati su operazioni poste
in essere trala Societa, le societa
controllate e le partecipate valutate
con il metodo del patrimonio netto
sono eliminati in funzione del valore
della quota di partecipazione del
Gruppo nella partecipata stessa; le
perdite non realizzate sono eliminate,
a eccezione del caso in cui esse siano
rappresentative di riduzione di valore.
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In virtt di quanto indicato in Premessa
e secondo quanto previsto dall'lFRS

9, si evidenzia che i dati comparativi
esposti negli schemi del presente
bilancio e riferiti all'esercizio 2019, sono
statiriclassificati al fine di garantirne la
comparabilita. Per tale motivo, i risultati
economici delle attivita operative e i
flussi di cassa derivanti dalle attivita e
dalle passivita relative alla consociata
brasiliana Fedrigoni Brasil Papéis Ltda
ceduta nel corso del 2020, sono stati
riclassificati tra le attivita dismesse sia
nel conto economico sia nel rendiconto
finanziario.L'elenco delle societa
controllate e collegate, comprensivo
delle informazioni riguardanti la loro
sede legale e le percentuali di possesso,
e riportato nell'Allegato 1.

b) Traduzione dei bilanci

di societa estere

| bilanci delle societa controllate e
collegate sono redatti utilizzando la
valuta dell’'ambiente economico primario
in cui esse operano (“Valuta Funzionale”).
Le regole per la traduzione dei bilanci
delle societa espressi in valuta estera
diversa dell’Euro sono le seguenti:

- le attivita e le passivita sono convertite
utilizzando i tassi di cambio in essere
alla data di riferimento del bilancio;

- i costi e i ricavi sono convertiti al
cambio medio dell'esercizio;

- la “riserva di traduzione” inclusa
tra le voci del conto economico
complessivo, accoglie sia le differenze
di cambio generate dalla conversione
delle grandezze economiche a un
tasso di cambio differente da quello
di chiusura che quelle generate
dalla traduzione dei patrimoni netti
di apertura a un tasso di cambio
differente da quello di chiusura del
periodo di rendicontazione;

- I'avviamento e gli aggiustamenti
derivanti dal fair value correlati
allacquisizione di un'entita estera
sono trattati come attivita e passivita
della entita estera e tradotti al cambio
di chiusura del periodo.

- Le societa partecipate con valuta
funzionale diversa dall’Euro presenti
nel perimetro di consolidamento al
31 dicembre 2020 sono Fedrigoni
UK Ltd (GBP), Fedrigoni Asia Ltd
(HKD), Fedrigoni Brasil Papéis Ltda/
Arconvert-Ritrama do Brasil Ltda
(BRL), GPA Holding Company Inc.
(USD), Fedrigoni Trading (Shanghai)
Company Limited (CNY), Concept
Couleurs Sarl (CHF), Distribuidora
Ritrama Ecuador Disritrec S.A. (USD),
Inversiones San Aurelio Srl (DOP),
Ritrama Autoadesivos Ltda (BRL),
Ritrama Caribe Srl (DOP), Ritrama S.A.
Chile (USD), Ritrama (Hefei) Pressure
Sensitive Coated Materials Co.Limited
(CNY), Ritrama S.A.S. (COP), Ritrama
Costa Rica S.A.(CRC), Ritrama
Guatemala S.A. (GTQ), Ritrama Peru

SAC (USD), Ritrama Converting (PTY)
LTD (ZAR), Ritrama A.G. (CHF), Ritrama
UK Ltd (GBP), Venus America, S.A.de
CV.(MXN), Industrial Papelera VVenus,
S.A.de CV.(MXN) e Servicios De
Personal Rolosa, S.A. de CV.(MXN).

Media degli ultimi 12 mesi dell'esercizio
chiuso al 31dicembre

| tassi di cambio adottati perla
traduzione dei bilanci delle societa che
hanno valuta funzionale diversa dall'Euro
sono riportati nella seguente tabella:

Al 31 dicembre

Valuta 2020 2019 (") 2020 2019 ()
GBP 0,8897 08778 0,89903 0,8508
BRL 95,8943 44134 6,3735 4,5157
CNY 178747 7,71355 8,0225 78205
CHF 1,0750 1mM24 1,0802 1,0854
uSD 11422 11195 1,2271 11234
HKD 8,8587 8,7715 9,5142 8,714713
CRC 668,7/550 750,5557

GTQ 8,8227 9,565

COP 421706 4202,34

DOP 64,6052 71,441

ZAR 18,7655 18,0219

MXN 24,5194 24,416

(') 1tassi di cambio non inclusi nel 2019 relativi alle valute CRC, GTQ, COP, DOP, ZAR e MXN si riferiscono ai bilanci delle

societa acquisite nel corso dell'anno.
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c) Conversione delle poste in valuta

Le transazioni in valuta diversa dalla
valuta funzionale sonorilevate al

tasso di cambio in essere alla data
dell'operazione. Le attivita e le passivita
monetarie denominate in valuta diversa
dall’Euro sono successivamente
adeguate al tasso di cambio

in essere alla data di chiusura
dell'esercizio. Le attivita e passivita

non monetarie denominate in valuta
diversa dall’Euro sono iscritte al costo
storico utilizzando il tasso di cambio in
vigore alla data di iniziale rilevazione
dell'operazione. Le differenze cambio
eventualmente emergenti sono riflesse
nel conto economico consolidato.

2.3 Principi contabili

Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono
valutate al costo d'acquisto o di
produzione, al netto degli ammortamenti
accumulati e delle eventuali perdite

di valore. Il costo di acquisto o di

produzione include gli oneri direttamente

sostenuti per predisporre le attivita

al loro utilizzo, nonché eventuali oneri

di smantellamento e di rimozione che
verranno sostenuti conseguentemente
a obbligazioni contrattuali che
richiedano di riportare il bene nelle
condizioni originarie. Gli oneri finanziari
direttamente attribuibili allacquisizione,
costruzione o produzione di attivita
qualificate, vengono capitalizzati e
ammortizzati sulla basa della vita utile
del bene cui fanno riferimento.

Gli oneri sostenuti per le manutenzioni

e le riparazioni di natura ordinaria e/o
ciclica sono direttamente imputati a
conto economico nell'esercizio in cui
sono sostenuti. La capitalizzazione

dei costi inerenti 'ampliamento,
ammodernamento o miglioramento
degli elementi strutturali di proprieta é
effettuata nei limiti in cui essi rispondano
ai requisiti per essere separatamente
classificati come attivita o parte di

una attivita, applicando il criterio del
“component approach”, secondo il quale
ciascuna componente suscettibile di
un’autonoma valutazione della vita utile
e del relativo valore deve essere trattata
individualmente.

Gli ammortamenti sono imputati
su base mensile a quote costanti
mediante aliquote che consentono
di ammortizzare i cespiti fino a
esaurimento della vita utile.

La vita utile stimata dal Gruppo per le
principali categorie di immobilizzazioni
materiali € riflessa nelle percentuali di
ammortamento di seguito esposte:

Terreni Non ammortizzati
Fabbricati 2,5%
Impianti e macchinari 510%
Attrezzature 7-12,5%
Altri beni 7-20%

La vita utile delle immobilizzazioni
materiali e il loro valore residuo sono
rivisti e aggiornati, ove necessario,
almeno alla chiusura di ogni esercizio. |
terreni non sono ammortizzati.

Leasing

Il Gruppo valuta all'atto della
sottoscrizione di un contratto se €,0
contiene, un leasing. In altri termini,

se il contratto conferisce il diritto di
controllare 'uso di un bene identificato
per un periodo di tempo in cambio di

un corrispettivo. Il Gruppo adotta un
unico modello diriconoscimento e
misurazione per tuttiileasing, eccetto
per ileasing di breve termine ed i leasing
di beni di modico valore. Il Gruppo
riconosce le passivita relative

ai pagamenti del leasing e l'attivita per
diritto d'uso che rappresenta il diritto ad
utilizzare il bene sottostante il contratto.

Diritti d'uso

Il Gruppo riconosce le attivita per il
diritto d'uso alla data di inizio del leasing
(cioé la data in cui I'attivita sottostante

& disponibile per I'uso). Le attivita per il
diritto d'uso sono valutate al costo, al
netto degli ammortamenti accumulati

e delle perdite di valore, e rettificate in
caso di rideterminazione delle passivita
dileasing. Il costo delle attivita per il
diritto d'uso comprende 'ammontare
delle passivita di leasing rilevate, i costi
diretti iniziali sostenuti e i pagamenti di
leasing effettuati alla data di decorrenza
o prima dell'inizio, al netto di tutti gli
eventuali incentivi ricevuti. Le attivita per
diritto d'uso sono ammortizzate in quote

costanti dalla data di decorrenza alla fine

della vita utile dell’'attivita consistente
nel diritto di utilizzo o, se anteriore, al
termine della durata del leasing.

Se il leasing trasferisce la proprieta
dell'attivita sottostante al locatario al
termine della durata del leasing o se il
costo dell'attivita consistente nel diritto
di utilizzo riflette il fatto che il locatario
esercitera l'opzione di acquisto, il
locatario deve ammortizzare I'attivita
consistente nel diritto d’ uso dalla data
di decorrenza fino alla fine della vita utile
dell'attivita sottostante.

Le attivita per il diritto d'uso sono
soggette a verifica di ricuperabilita
(impairment test). Si rinvia a quanto
indicato nella sezione Perdite di valore
(impairment test).

Passivita legate al leasing

Alla data di decorrenza del leasing, il
Gruppo rileva le passivita di leasing
misurandole al valore attuale dei
pagamenti dovuti per il leasing non
ancora versati a tale data. | pagamenti
dovuti includono i pagamenti fissi al
netto di eventuali incentivi al leasing
daricevere, i pagamenti variabili di
leasing che dipendono da unindice o
un tasso, e gliimporti che si prevede
dovranno essere pagati a titolo di
garanzie del valore residuo. | pagamenti
del leasing includono anche il prezzo
di esercizio di un‘opzione di acquisto
se si é ragionevolmente certi che tale
opzione sara esercitata dal Gruppo e i
pagamenti di penalita di risoluzione del
leasing, se la durata del leasing tiene
conto dell’'esercizio da parte del Gruppo
dell'opzione di risoluzione del

leasing stesso.
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| pagamenti di leasing variabili che non
dipendono da unindice o da un tasso
vengono rilevati come costi nel periodo
in cui si verifica I'evento o la condizione
che ha generato il pagamento.

Nel calcolo del valore attuale dei
pagamenti dovuti, il Gruppo usa il tasso
di finanziamento marginale alla data di
inizio se il tasso d'interesse implicito
non €& determinabile facilmente. Dopo
la data di decorrenza, 'importo della
passivita del leasing si incrementa per
tener conto degli interessi sulla passivita
del leasing e diminuisce per considerare
i pagamenti effettuati. Inoltre, il valore
contabile dei debiti per leasing &
rideterminato nel caso di eventuali
modifiche del leasing o per la revisione
dei termini contrattuali per la modifica
dei pagamenti; € rideterminato, altresi,
in presenza di modifiche in merito alla
valutazione dell'opzione dell'acquisto
dell'attivita sottostante o per variazioni
dei pagamenti futuri che deriva da una
modifica dellindice o del tasso utilizzato
per determinare tali pagamenti.

Leasing di breve durata e leasing di
attivita a modesto valore

Il Gruppo applica I'esenzione per la
rilevazione di leasing di breve durata

(i leasing che hanno una durata di 12
mesi o inferiore dalla data di inizio e non
contengono un‘opzione di acquisto). Il
Gruppo applicainoltre I'esenzione per
i leasing relativi ad attivita a modesto
valore in riferimento principalmente

ai contratti di leasing relativi ad
apparecchiature per ufficio il cui
valore € considerato basso. | canoni

relativi a leasing a breve termine e a
leasing di attivita a modesto valore sono
rilevati come costi in quote costanti
lungo la durata leasing.

Immobilizzazioni immateriali
Le attivita immateriali sono costituite
da elementi non monetari, identificabili
e privi di consistenza fisica, controllabili
e atti a generare benefici economici
futuri. Tra tali attivita immateriali si
include anche 'avviamento quando
viene acquisito a titolo oneroso. Le
attivita immateriali sono rilevate al
costo di acquisto e/o di produzione,
comprensivo delle spese direttamente
attribuibili per predisporre I'attivita al
suo utilizzo, al netto degli ammortamenti
cumulati e delle eventuali perdite di
valore. Gli eventuali interessi passivi
maturati durante e per lo sviluppo delle
immobilizzazioni immateriali sono
considerati parte del costo di acquisto.

L'ammortamento ha inizio nel momento
in cui I'attivita é disponibile alluso ed &
ripartito sistematicamente in relazione
alla residua possibilita di utilizzazione
della stessa e cioé sulla base della
stimata vita utile.

Le attivita immateriali aventi vita
utile definita sono ammortizzate
sistematicamente lungo la loro vita utile
intesa come la stima del periodo in cui
le attivita saranno utilizzate dal Gruppo.
Le attivita immateriali a vita utile definita
sono inoltre sottoposte a verifica
per identificare eventuali riduzioni di
valore (detta anche impairment test)
ogniqualvolta vi sia un'indicazione che

I'attivita possa aver subito una riduzione
di valore.

Le altre attivita immateriali aventi
vita utile indefinita non sono oggetto
di ammortamento, ma vengono
sottoposte a verifica almeno annuale di
ricuperabilita (impairment test). |l test
effettuato viene descritto nel paragrafo
“Riduzione di valore di immobilizzazioni
materiali e immateriali”.

Al momento della cessione di una parte
o dell'intera azienda precedentemente
acquisita e dalla cui acquisizione
era emerso un avviamento, nella
determinazione della plusvalenza o
della minusvalenza da cessione si tiene
conto del corrispondente valore residuo
dellavviamento.

(a) Diritti di brevetto ed utilizzo delle
opere dellingegno

| brevetti e i diritti di utilizzo delle opere
dell'ingegno sono ammortizzati a quote
costantiin base alla loro vita utile.

(b) Concessioni, licenze e marchi

Le concessioni, le licenze ei
marchi sono ammortizzati in quote
costantiin base alla relativa durata
ad eccezione dei marchi Fedrigoni,
Fabriano e Cordenons, emersiin sede
di contabilizzazione delle acquisizioni
del Gruppo Fedrigoni e del Gruppo
Cordenons applicando il metodo delle
royalties, che non vengono ammortizzati
in quanto aventi vita utile indefinita, ma
sottoposti almeno annualmente ad
impairment test.

| costi delle licenze software inclusivi
delle spese sostenute per rendere
il software pronto per I'utilizzo sono
ammortizzati a quote costanti in 3 anni.

| costi relativi alla manutenzione dei
programmi software sono spesati nel
momento in cui sono sostenuti.
(c) Customer relationship

La Customer relationship (emersa
in sede di contabilizzazione delle
acquisizioni del Gruppo Fedrigoni, del
Gruppo Cordenons S.p.A., del Gruppo
Ritrama e del Gruppo IP Venus) e inclusa
nella voce “Altre immobilizzazioni
immateriali”, rappresenta l'insieme delle
relazioni di natura contrattuale (contratti
di fornitura, di erogazione di servizi
ecc.) ed extracontrattuale intrattenute
coniclienti ed & stata valutata conil
metodo dei flussi reddituali attualizzati
(Income Approach). |l processo di
ammortamento € distribuito lungo la
vita utile dell'asset, stimata in sei anni
per Gruppo Fedrigoni, in dodici anni per
Gruppo Cordenons S.p.A. e in diciotto
anni per il Gruppo Ritrama S.p.A. Per
quanto riguarda l'allocazione relativa
alla recente acquisizione del Gruppo
IP Venus, non essendo ancora stato
completato il processo di valutazione
degli asset acquisiti e non avendo
superato i termini previsti dall' IFRS 3
(“measurement period”), 'allocazione
riflessa nel presente bilancio € da
ritenersi provvisoria, rimandando
all'esercizio successivo l'identificazione
in via definitiva dei fair value degli asset
acquisiti e delle relative vite utili.
(d) Costi di ricerca e sviluppo

| costi relativi all'attivita di ricerca
sono imputati al conto economico
dell'esercizio in cui sono sostenuti,
mentre i costi di sviluppo sono iscritti tra
le immobilizzazioni immateriali laddove
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risultino soddisfatte tutte le seguenti

condizioni:

- il progetto & chiaramente identificato e
i costi a esso riferiti sono identificabili
e misurabili in maniera attendibile;

- & dimostrata la fattibilita tecnica
del progetto;

- & dimostrata l'intenzione di completare
il progetto e di vendere i beni
immateriali generati dal progetto;

- esiste un mercato potenziale o, in caso
di uso interno, & dimostrata I'utilita
dellimmobilizzazione immateriale
per la produzione dei beni immateriali
generati dal progetto;

- sono disponibili le risorse tecniche
e finanziarie necessarie per il
completamento del progetto.

L'ammortamento di eventuali costi di
sviluppo iscritti tra le immobilizzazioni
immateriali inizia a partire dalla datain
cui il risultato generato dal progetto

€ commercializzabile.

Qualora in un identificato progetto
interno di formazione di un’attivita
immateriale, la fase diricerca non sia
distinguibile dalla fase di sviluppo il costo
derivante da tale progetto € interamente
imputato a conto economico come se lo
stesso fosse sostenuto esclusivamente
nella fase diricerca.

Riduzione di valore di
immobilizzazioni materiale

e immateriali

A ciascuna data di riferimento del
bilancio, & effettuata una verifica volta ad
accertare se vi sono indicazioni che le
immobilizzazioni materiali e immateriali

possano avere subito una riduzione di
valore. A tal fine si considerano sia fonti
interne che esterne di informazione.
Relativamente alle prime (fonti

interne) si considera: 'obsolescenza

o il deterioramento fisico dell’attivita,
eventuali cambiamenti significativi
nelluso dell'attivita e 'andamento
economico dell’attivita rispetto a quanto
previsto. Per quanto concerne le fonti
esterne si considera: 'andamento dei
prezzi di mercato delle attivita, eventuali
discontinuita tecnologiche, di mercato
0 normative, 'andamento dei tassi di
interesse di mercato o del costo del
capitale utilizzato per valutare
gliinvestimenti.

Nel caso sia identificata la presenza
di tali indicatori, si procede alla stima
del valore recuperabile delle suddette
attivita, imputando I'eventuale
svalutazione rispetto al relativo valore
di libro a conto economico.

Il valore recuperabile di un'attivita &
rappresentato dal maggiore trail fair
value, al netto dei costi accessori

di vendita, e il relativo valore d'uso,
intendendosi per quest’ultimo il valore
attuale dei flussi finanziari futuri stimati
per tale attivita. Nel determinare il
valore d’'uso, i flussi finanziari futuri
attesi sono attualizzati utilizzando un
tasso di sconto al lordo delle imposte
cherriflette le valutazioni correnti di
mercato del costo del denaro, rapportato
al periodo dell'investimento e ai rischi
specifici dell'attivita. Per un’attivita

che non genera flussi finanziari
ampiamente indipendenti, il valore

recuperabile &€ determinato in relazione
alla cash generating unit cui tale attivita
appartiene.

Una perdita di valore € riconosciuta
a conto economico qualora il valore di
iscrizione dell'attivita, o della relativa
cash generating unit a cui la stessa
e allocata, sia superiore al suo valore
recuperabile. Le riduzioni di valore di
cash generating unit sono imputate
in primo luogo a riduzione del valore
contabile dell'eventuale avviamento
attribuito alla stessa e, quindi, a riduzione
delle altre attivit3, in proporzione al loro
valore contabile e nei limiti del relativo
valore recuperabile. Se vengono meno
i presupposti per una svalutazione
precedentemente effettuata, il valore
contabile dell’attivita e ripristinato
con imputazione al conto economico,
nei limiti del valore netto di carico che
I'attivita in oggetto avrebbe avuto se non
fosse stata effettuata la svalutazione
e fossero stati effettuatii relativi
ammortamenti.

Investimenti immobiliari

Gli investimenti immobiliari riguardano
immobili posseduti al fine di percepire
canoni di locazione o conseguire un
apprezzamento del capitale investito,

o per entrambi i motivi, che generano
pertanto flussi finanziari ampiamente
indipendenti dalle altre attivita. Agli
investimenti immobiliari sono applicati i
medesimi principi e criteri di rilevazione,
valutazione e ammortamento adottati
per le immobilizzazioni materiali.

Crediti commerciali e altre

attivita finanziarie

| crediti commerciali e le altre attivita
finanziarie sono inizialmente iscritti al fair
value e successivamente valutati al costo
ammortizzato in base al metodo del tasso
di interesse effettivo, al netto del fondo

svalutazione. | crediti commerciali e le altre

attivita finanziarie sono inclusi nell'attivo
corrente, a eccezione di quellicon
scadenza contrattuale superiore ai dodici

mesi rispetto alla data di bilancio, che sono

classificati nell'attivo
non corrente.

Le perdite su crediti sono contabilizzate
in bilancio quando si riscontra un’evidenza
oggettiva che il Gruppo non sarain
grado di recuperare il credito dovuto
dalla controparte sulla base dei termini
contrattuali.

L'evidenza oggettiva include eventi quali:
- significative difficolta finanziarie

dell’'emittente o debitore;

- contenziosi legali aperti con il debitore
relativamente a crediti;

- probabilita che il debitore dichiari
bancarotta o che si aprano altre
procedure di ristrutturazione finanziaria.

L'importo della svalutazione viene
misurato come differenza tra il valore
contabile dell'attivita e il valore attuale
dei futuri flussi finanziari e rilevato nel
conto economico nella voce “Altri costi”.

| crediti non recuperabili sono rimossi
dalla situazione patrimoniale e finanziaria
con contropartita nel fondo svalutazione
crediti. Se nei periodi successivi vengono
meno le motivazioni delle precedenti
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svalutazioni, il valore

delle attivita é ripristinato fino a
concorrenza del valore che sarebbe
derivato dall'applicazione del costo
ammortizzato.

Le attivita finanziarie sono stornate
dal bilancio nel momento in cui cessa o
e trasferito il diritto a ricevere da esse i
flussi finanziari, oppure quando il Gruppo
ha trasferito a terzi, nella sostanza, tutti
i rischi e benefici legati allo strumento
finanziario, oltre al controllo stesso.

Strumenti finanziari derivati

e contabilizzazione delle operazioni
di copertura

[l Gruppo utilizza strumenti derivati
(contratti di Interest Rate Swap) per
coprire i rischi derivanti da variazione

del tasso di interesse connesso
allemissione del prestito obbligazionario.

L'utilizzo di strumenti finanziari derivati
€ regolato da politiche di Gruppo
approvate dagli organi direttivi, che
stabilisce precise procedure scritte
sull'utilizzo degli strumenti derivati
coerentemente con le strategie di risk
management del Gruppo. | contratti
relativi a strumenti finanziari derivati
sono stipulati con controparti scelte
tra quelle finanziariamente pit solide
al fine di ridurre al minimo il rischio di
inadempienza contrattuale.

Il Gruppo non utilizza strumenti
finanziari derivati con scopi di
negoziazione, bensi di copertura
economica da rischi individuati. Per una
descrizione dei criteri e delle modalita di
gestione dei rischi finanziari si rinvia
alla policy descritta al paragrafo

“Gestione dei rischi finanziari”.

Gli strumenti derivati sono valutati
inizialmente al fair value coerentemente
con quanto stabilito dall'lFRS 13, e i costi
di transazione attribuibili sono rilevati

a conto economico nel momento in

cui sono sostenuti. Dopo la rilevazione
iniziale le variazioni di fair value sono
iscritte a conto economico qualora gli
strumenti derivati non soddisfino le
condizioni per essere qualificati come
di copertura o per la tipologia dello
strumento o per la scelta del Gruppo

di non effettuare il cosiddetto test di
efficacia. Gli strumenti derivati sono
classificati come strumento di copertura
quando la relazione tra il derivato e
'oggetto della copertura € formalmente
documentata e l'efficacia della
copertura, verificata periodicamente,

€ elevata ai sensi dell'lFRS 9.

La contabilizzazione degli strumenti
derivati di copertura differisce in
funzione dell'obiettivo della copertura:
copertura della variazione dei flussi
di cassa futuri (cash flow hedge) o
copertura delle variazioni di fair value
(fair value hedge):

Cash flow hedge: le variazioni nel
fair value degli strumenti derivati che
sono designati, e si rivelano efficaci,
per la copertura dei flussi di cassa
futuri relativi a transazioni probabili
sono rilevate direttamente nel conto
economico complessivo e nelle altre
riserve, mentre la porzione inefficace
viene iscritta immediatamente a conto
economico. Gliimporti, che sono
stati rilevati direttamente nel conto
economico complessivo e accumulati

nel patrimonio netto, sono inclusi nel
conto economico nello stesso periodo
in cui le transazioni coperte incidono sul
conto economico.

Fair value hedge: per le coperture
efficaci di un‘esposizione a “variazioni di
fair value”, la voce coperta é rettificata
delle variazioni di fair value attribuibili
al rischio coperto con contropartita
di conto economico. Gli utilie 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.

In assenza di un prezzo corrente
di mercato quotato, il fair value é
rappresentato dal valore risultante
dall'applicazione di appropriati modelli
di valutazione finanziaria che tengono
in considerazione tutti i fattori adottati
dagli operatori di mercato e i prezzi
ottenuti in una reale transazione di
mercato. In particolare, il fair value degli
swap sui tassi di interesse € determinato
attualizzando i flussi di cassa attesi.

Derivati qualificati come

strumenti di trading

Gli strumenti derivati sono posti

in essere con finalita economico-
strategiche di copertura; tuttavia, per
alcuni di essi non risultando soddisfatti
alcuni requisiti disciplinati dagli IFRS-EU
per 'hedge accounting, per cui sono
qualificati come strumenti di trading.
Pertanto, gli strumenti derivati sono
inizialmente contabilizzati al fair value,

mentre le variazioni del fair value rilevate
successivamente alla prima iscrizione
sono trattate quali componenti del
risultato finanziario dell'esercizio.

Il fair value degli strumenti finanziari
non quotati in un mercato attivo é
invece determinato utilizzando tecniche
di valutazione basate su una serie di
metodi e assunzioni legate a condizioni
di mercato alla data di bilancio.

Di seqguito si riporta la classificazione
dei fair value degli strumenti finanziari
sulla base dei seguenti livelli gerarchici:

Livello 1: fair value determinato
con riferimento a prezzi quotati (non
rettificati) su mercati attivi per strumenti
finanziari identici;

Livello 2: fair value determinato con
tecniche di valutazione con riferimento a
variabili osservabili su mercati attivi;

Livello 3: fair value determinato con
tecniche di valutazione con riferimento a
variabili di mercato non osservabili.

Date le caratteristiche di breve
termine dei crediti e dei debiti
commerciali, si ritiene che i valori
di carico rappresentino una buona
approssimazione del fair value.

Per maggiori dettagli in tema di
valutazione degli strumenti finanziari
valorizzati al fair value secondo livelli
gerarchici di valutazione sirimanda alla
successiva nota 3.5.

Rimanenze

Le rimanenze sono iscritte al minore tra
il costo di acquisto o di produzione e il
valore netto di realizzo rappresentato
dallammontare che il Gruppo si attende
di ottenere dalla loro vendita nel normale
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svolgimento dell'attivita, al netto dei
costi diretti di vendita. [l costo delle
rimanenze di materie prime, sussidiarie,
e di consumo nonché dei prodotti finiti
e merci é determinato applicando il
metodo del costo medio ponderato.

Il costo di prodotti finiti e dei
semilavorati comprende i costi delle
materie prime, il costo del lavoro diretto e
altri costi di produzione (sulla base della
normale capacita operativa). Non sono
inclusi nella valutazione delle rimanenze
gli oneri finanziari, in quanto non
ricorrono i presupposti per la relativa
capitalizzazione.

Disponibilita liquide

Le disponibilita liquide comprendono

la cassa, i depositi bancari disponibili,

le altre forme di investimento a breve
termine, con scadenza uguale o inferiore
ai tre mesi. Alla data del bilancio,

gli scoperti di conto corrente sono
classificati tra i debiti finanziari nelle
passivita correnti nel prospetto della
situazione patrimoniale-finanziaria. Gli
elementi inclusi nelle disponibilita liquide
sono valutati al fair value e le relative
variazioni sonorilevate a

conto economico.

Debiti commerciali e altre passivita
| debiti commerciali e le altre passivita
sono, inizialmente, iscritte al fair value,
al netto dei costi accessori di diretta
imputazione e successivamente

sono valutati al costo ammortizzato,
applicando il criterio del tasso effettivo
diinteresse.

Passivita finanziarie

Le passivita finanziarie, relative a
finanziamenti, contratti di leasing

e altre obbligazioni a pagare, sono
inizialmente iscritte al fair value, al

netto dei costi accessori di diretta
imputazione, e successivamente

sono valutate al costo ammortizzato,
applicando il criterio del tasso effettivo
diinteresse. Se vi € un cambiamento
nella stima dei flussi di cassa attesi,

il valore delle passivita é ricalcolato

per riflettere tale cambiamento sulla
base del valore attuale dei nuovi flussi
di cassa attesi e del tasso interno di
rendimento inizialmente determinato. Le
passivita finanziarie sono classificate
frale passivita correnti, salvo quelle che
hanno una scadenza contrattuale oltre i
dodici mesirispetto alla data di bilancio
e salvo quelle per le quali il Gruppo abbia
un diritto incondizionato a differire il
relativo pagamento per almeno dodici
mesi dopo detta data.

Gli acquisti e le vendite di passivita
finanziarie sono contabilizzati alla data di
negoziazione dell'operazione.

Le passivita finanziarie sono rimosse
dal bilancio al momento della loro
estinzione e quando il Gruppo ha
trasferito tuttii rischi e gli oneri relativi
allo strumento stesso.

Benefici ai dipendenti

| benefici a breve termine sono
rappresentati da salari, stipendi, relativi
oneri sociali, indennita sostitutive di
ferie, incentivi corrisposti sotto forma
di bonus pagabile nei dodici mesi dalla

data del bilancio. Tali benefici sono
contabilizzati quali componenti del
costo del personale nel periodo in cui &
prestata I'attivita lavorativa.

Fondi pensione
Le societa del Gruppo hanno in essere
Sia piani a contribuzione definita che
piani a benefici definiti.

| piani a contribuzione definita sono
gestiti da soggetti terzi gestori di
fondi, in relazione ai quali non vi sono
obblighi legali o di altro genere a pagare
ulteriori contributi qualora il fondo non
abbia sufficienti attivi per adempiere
agliimpegni assunti nei confronti dei
dipendenti. Per i piani a contribuzione
definita, il Gruppo versa contributi,
volontari o stabiliti contrattualmente,
a fondi pensione assicurativi pubblici
e privati. | contributi sono iscritti
come costi del personale secondo il
principio della competenza economica.
| contributi anticipati sono iscritticome
un’attivita che sara rimborsata o portata
a compensazione di futuri pagamenti,
qualora siano dovuti.

Un piano a benefici definiti € un
piano non classificabile come piano a
contribuzione definita. Nei programmi
con benefici definiti 'ammontare del
beneficio da erogare al dipendente
€ quantificabile soltanto dopo la
cessazione del rapporto di lavoro, ed
€ legato a uno o piu fattori quali l'eta,
gli anni di servizio e la retribuzione. Gli
obblighi per i piani a benefici definiti
sono pertanto determinati da un
attuario indipendente utilizzando il
“brojected unit credit method". Il valore

attuale del piano a benefici definiti &
determinato scontando i futuri flussi di
cassa a un tasso di interesse pari a quello
di obbligazioni (high-quality corporate)
emesse nella valuta in cui la passivita

sara liquidata e che tenga conto della
durata del relativo piano pensionistico.

Gli utili e le perdite attuariali derivanti dai
suddetti aggiustamenti costituiscono
componenti del prospetto di conto
economico complessivo e concorrono

alla determinazione dell'utile totale
complessivo. In particolare, si segnala che
il Gruppo gestisce un solo piano a benefici
definiti, rappresentato dal Trattamento di
Fine Rapporto (“TFR”"). Il TFR & obbligatorio
per le imprese italiane ai sensi dell'art 2120
del Codice Civile, ha natura di retribuzione
differita ed € correlato alla durata della vita
lavorativa dei dipendenti e alla retribuzione
percepita nel periodo di servizio prestato.
A partire dal 1 gennaio 2007, la Legge 27
dicembre 2006, n.296 “Legge Finanziaria
2007 e successivi Decreti e Regolamenti,
ha introdotto modifiche rilevanti nella
disciplina del TFR, tra cui la scelta

del lavoratore in merito all'eventuale
destinazione del proprio TFR maturando ai
fondi di previdenza complementare oppure
al “Fondo di Tesoreria” gestito dallINPS.

Ne e derivato, pertanto, che l'obbligazione
nei confronti dellINPS e le contribuzioni
alle forme pensionistiche complementari
hanno assunto, ai sensi dello IAS 19
Benefici per i dipendenti, la natura di piani
a contribuzione definite, mentre le quote
iscritte al fondo TFR alla data del 1° gennaio
2007 mantengono la natura di piani a
benefici definiti.
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Fondi Rischi e Oneri

| fondi rischi e oneri sono iscritti a fronte
di perdite e oneri di natura determinata,
di esistenza certa o probabile, dei

quali, tuttavia, non sono determinabili
I'ammontare e/o la data di accadimento.
Il Fondo trattamento di quiescenza
rappresenta invece I'esborso finanziario
che potrebbe emergere dalla risoluzione
di rapporti di agenzia in essere alla data
di riferimento del bilancio.

Liscrizione dei fondi viene rilevata solo
quando esiste un'obbligazione corrente
(legale o implicita) per una futura uscita
di risorse economiche come risultato
di eventi passati ed € probabile che tale
uscita sia richiesta per 'adempimento
dell'obbligazione. Tale ammontare
rappresenta la miglior stima dellonere
per estinguere l'obbligazione. Il tasso
utilizzato nella determinazione del valore
attuale della passivitariflette i valori
correnti di mercato e tiene conto del
rischio specifico associabile a

ciascuna passivita.

Quando l'effetto finanziario del tempo

e significativo e le date di pagamento
delle obbligazioni sono attendibilmente
stimabili, i fondi sono valutati al valore
attuale dell'esborso previsto utilizzando
un tasso cherifletta le condizioni del
mercato, la variazione del costo del
denaro nel tempo e il rischio specifico
legato all'obbligazione. Lincremento

del valore del fondo determinato da
variazioni del costo del denaro nel tempo
€ contabilizzato come interesse passivo.
| rischi, per i quali il manifestarsi di una
passivita é soltanto possibile,

sono indicati nell’'apposita sezione
informativa sulle passivita potenziali

e per i medesimi non si procede ad
alcuno stanziamento.

Riconoscimento dei ricavi

Ricavi delle vendite

| ricavi delle vendite sono riconosciuti
almomento in cui il controllo del bene
viene trasferito al cliente, normalmente
coincidente con la spedizione o la
consegna della merce e presain carico
da parte dello stesso. A tal proposito il
bene é trasferito quando la controparte
ne acquisisce il controllo, ovvero ha

la capacita di decidere dell'uso
dell'attivita e di trarne i benefici.

In tal contesto, i ricavi di vendita e i
costi di acquisto di merci sono valutati
al fair value del corrispettivo ricevuto
o spettante tenendo conto del valore
di eventuali resi, abbuoni, sconti

commerciali e premi legati alla quantita.
Il Gruppo concede degli sconti ad alcuni
clienti laddove la quantita di prodotti
acquistati durante il periodo eccede
una soglia determinata nel contratto.
Al superamento della soglia stabilita
nel contratto, I'importo viene rilevato a
riduzione dei ricavi.

Inoltre, il Gruppo verifica, in linea con
quanto definito dal principio IFRS 15,
se vi sono condizioni contrattuali che
rappresentano separate performance
obligations sulle quali deve essere
allocato il corrispettivo della transazione
(ad esempio garanzie), nonché effetti
derivanti dalla presenza di corrispettivi
variabili, di componenti finanziarie
significative o di corrispettivi
non monetari e da pagare al cliente.

Interessi attivi

Gli interessi attivi sono registrati nel
conto economico consolidato sulla
base del tasso effettivo di rendimento.
Si riferiscono principalmente a conti
correnti bancari.

Contributi pubblici

| contributi pubblici, in presenza di una
delibera formale di attribuzione, e, in

ogni caso, quando il diritto alla loro
erogazione é ritenuto definitivo in quanto
sussiste la ragionevole certezza cheil
Gruppo rispettera le condizioni previste
per la percezione e che i contributi
saranno incassati, sono rilevati per
competenza in diretta correlazione coni

costi sostenuti.

Contributi in conto capitale

| contributi pubblici in conto capitale che
si riferiscono a immobilizzazioni materiali
sono registrati come ricavi differiti

nella voce “Altre passivita” sia non
correnti che correnti rispettivamente
per la quota a lungo e a breve termine.

Il ricavo differito € imputato a conto
economico, nella voce “Altri proventi e
ricavi operativi’, come provento in quote
costanti determinate con riferimento
alla vita utile del bene cui il contributo
ricevuto é direttamente riferibile.

Contributi in conto esercizio

| contributi diversi dai contributi in
conto capitale sono accreditati al conto
economico nella voce “Altri proventi e
ricavi operativi”.

Riconoscimento dei costi

| costi sono riconosciuti quando sono
relativi a beni e servizi acquistati

o0 consumati nell'esercizio o per
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ripartizione sistematica.

Imposte

Le imposte correnti sono calcolate sulla
base del reddito imponibile dell'esercizio,
applicando le aliquote fiscali vigenti alla
data di bilancio.

Le imposte anticipate e differite sono
calcolate a fronte di tutte le differenze
che emergono tra la base imponibile di
una attivita o passivita e il relativo valore
contabile, a eccezione dell'avviamento
e di quelle relative a differenze
rivenienti dalle partecipazioni in societa
controllate, quando la tempistica di
rientro di tali differenze € soggetta al
controllo del Gruppo e risulta probabile
che non siriverseranno in un lasso di
tempo ragionevolmente prevedibile.

Le imposte anticipate, incluse quelle
relative alle perdite fiscali pregresse, per
la quota non compensata dalle imposte
differite, sono riconosciute nella misura
in cui € probabile che sia disponibile

un reddito imponibile futuro a fronte

del quale possano essere recuperate.
Le imposte anticipate e differite sono
determinate utilizzando le aliquote fiscali
che si prevede saranno applicabili negli
esercizi nei quali le differenze saranno
realizzate o estinte.

Le imposte correnti, le imposte
anticipate e differite sono rilevate nel
prospetto di conto economico alla
voce “Imposte”, a eccezione di quelle
relative a voci rilevate tra le componenti
di conto economico consolidato
complessivo diverse dall’'Utile netto e
di quelle relative a voci direttamente
addebitate o accreditate a patrimonio

netto. In questi ultimi casi le imposte
differite sono rilevate, rispettivamente
alla voce “Effetto fiscale relativo alle
altre componenti dell'utile complessivo”
del conto economico consolidato
complessivo e direttamente al
patrimonio netto. Le imposte sul reddito
sono compensate quando le stesse
sono applicate dalla medesima autorita
fiscale, vi € un diritto legale
di compensazione ed € attesa una
liguidazione del saldo netto.

Le altre imposte non correlate al
reddito, come le imposte indirette e le

tasse, sono incluse tra gli “Altri costi”.

Utile netto per azione

Utile netto per azione - base

L'utile netto per azione base € calcolato
dividendo il risultato economico del
Gruppo (da attivita in funzionamento

e da attivita dismesse) per la media
ponderata delle azioni ordinarie

in circolazione durante 'esercizio,
escludendo le azioni proprie.

Utile netto per azione- diluito

L'utile netto per azione diluito € calcolato
dividendo il risultato economico del
Gruppo (da attivita in funzionamento

e da attivita dismesse) per la media
ponderata delle azioni ordinarie

in circolazione durante 'esercizio,
escludendo le azioni proprie. Ai fini

del calcolo dell'utile netto per azione
diluito, la media ponderata delle azioni

in circolazione € modificata assumendo
I'esercizio da parte di tutti gli assegnatari
di diritti che potenzialmente hanno

effetto diluitivo, mentre il risultato netto
del Gruppo é rettificato per tener conto
di eventuali effetti, al netto delle imposte,
dell'esercizio di detti diritti.

Principi contabili

di recente emissione

A partire dal 1 gennaio 2020 risultano
applicabili obbligatoriamente i seguenti
principi contabili e modifiche di principi
contabili emanati dallo IASB e recepiti
dall'Unione Europea:

- Modifiche allo IAS 1 e allo IAS 8
(Definizione di Materiale).
In data 31 ottobre 2018 lo IASB ha
pubblicato il documento “Definition
of Material (Amendments to IAS 1and
IAS 8)". Il documento ha introdotto
una modifica nella definizione di
“rilevante” contenuta nei principi IAS 1-
Presentation of Financial Statements e
IAS 8 - Accounting Policies, Changes in
Accounting Estimates and Errors. Tale
emendamento ha l'obiettivo di rendere
piu specifica la definizione di “rilevante”
e introdotto il concetto di “obscured
information” accanto ai concetti di
informazione omessa o errata gia
presenti nei due principi oggetto di
modifica. Lemendamento chiarisce
che un’informazione é ‘obscured”
qualora sia stata descritta in modo tale
da produrre per i primari lettori
di un bilancio un effetto simile a quello
che si sarebbe prodotto qualora tale
informazione fosse stata omessa

o errata.

L'adozione di tale emendamento non
ha comportato effetti sul bilancio
consolidato del Gruppo.

Modifiche ai riferimenti al
“Conceptual Framework” negli IFRS.
In data 29 marzo 2018, lo IASB ha
pubblicato un emendamento al
“References to the Conceptual
Framework in IFRS Standards”.
'emendamento € efficace per i
periodi che iniziano il 1° gennaio

2020 o successivamente, ma e
consentita un‘applicazione anticipata.
Il Conceptual Framework definisce i
concetti fondamentali per I'informativa
finanziaria e guida il Consiglio nello
sviluppo degli standard IFRS. ||
documento aiuta a garantire che gl
Standard siano concettualmente
coerenti e che transazioni simili siano
trattate allo stesso modo, in modo da
fornire informazioni utili a investitori,
finanziatori e altri creditori.

Il Conceptual Framework supporta

le aziende nello sviluppo di principi
contabili guando nessuno standard
IFRS & applicabile ad una particolare
transazione e, pitl in generale, aiuta le
parti interessate a comprendere ed
interpretare gli Standard. L'adozione di
tale emendamento non ha comportato
effetti sul bilancio consolidato

del Gruppo.
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- Modifiche all'lFRS 9, Strumenti
finanziari, IAS 39, Strumenti
finanziari: rilevazione e valutazione
e IFRS 7, Strumenti finanziari:
informazioni integrative - Riforma
degli indici di riferimento per
la determinazione dei tassi di
interesse.Lo IASB, in data 26
settembre 2019, ha pubblicato
lemendamento denominato
“Amendments to IFRS 9, IAS 39 and
IFRS 7: Interest Rate Benchmark
Reform”. Lo stesso modifica I'lFRS
9 - Financial Instruments e lo IAS 39
- Financial Instruments: Recognition
and Measurement oltre che I'lFRS 7 -
Financial Instruments: Disclosures. In
particolare, l'emendamento modifica
alcuni dei requisiti richiesti per
I'applicazione del’hedge accounting,
prevedendo deroghe temporanee
agli stessi, al fine di mitigare I'impatto
derivante dall'incertezza della
riforma dell'IBOR sui flussi di cassa
futuri nel periodo precedente il suo
completamento. Lemendamento
impone inoltre alle societa di fornire in
bilancio ulteriori informazioni in merito
alle loro relazioni di copertura che
sono direttamente interessate dalle
incertezze generate dallariformae a
cui applicano le suddette deroghe.
L'adozione di tale emendamento non
ha comportato effetti sul bilancio
consolidato del Gruppo.

- Modifiche all'lFRS 3 (Aggregazioni

aziendali).In data 22 ottobre 2018

lo IASB ha pubblicato il documento
“Definition of a Business (Amendments
to IFRS 3)". Il documento fornisce alcuni
chiarimenti in merito alla definizione

di business ai fini della corretta
applicazione del principio IFRS 3.In
particolare, l'emendamento chiarisce
che mentre un business solitamente
produce un output, la presenza

di un output non & strettamente
necessaria per individuare un
business in presenza di un insieme
integrato di attivita/processi e beni.
Tuttavia, per soddisfare la definizione
di business, un insieme integrato

di attivita/processi e beni deve
includere, come minimo, un input e un
processo sostanziale che assieme
contribuiscono in modo significativo
alla capacita di creare un output.

A tal fine, lo IASB ha sostituito il
termine “capacita di creare output”
con “capacita di contribuire alla
creazione di output” per chiarire che
un business puo esistere anche senza
la presenza di tutti gli input e processi
necessari per creare un output.
L'emendamento ha inoltre introdotto un
test (“concentration test”), opzionale,
che permette di escludere la presenza
di un business se il prezzo corrisposto
e sostanzialmente riferibile ad una

singola attivita o gruppo di attivita.
Le modifiche si applicano a tutte le
business combination e acquisizioni
di attivita successive al 1° gennaio
2020, ma & consentita
un'applicazione anticipata.
L'adozione di tale emendamento non
ha comportato effetti sul bilancio
consolidato del Gruppo.

Modifiche all'lFRS 16 Leasing per
concessioni relative al Covid-19.

In data 28 maggio 2020 lo IASB

ha pubblicato un emendamento
denominato “Covid-19 Related Rent
Concessions (Amendment to IFRS 16)".
Il documento prevede per ilocatarila
facolta di contabilizzare le riduzioni

dei canoni connesse al Covid-19 senza
dover valutare, tramite I'analisi dei
contratti, se é rispettata la definizione
di lease modification dell'lFRS 16.
Pertanto, i locatari che applicano

tale facolta potranno contabilizzare

gli effetti delle riduzioni dei canoni di
affitto direttamente a conto economico
alla data di efficacia della riduzione.

Tali modifiche devono essere applicate
per gli esercizi che iniziano a partire dal
1° giugno 2020, in modo retrospettivo.
E consentita un'applicazione anticipata.
L'adozione di tale emendamento non
ha comportato effetti sul bilancio
consolidato del Gruppo non essendo

stato applicato.
Principi contabili, emendamenti
e interpretazioni omologati
dall’'unione europea, non ancora
applicabili e non adottati in via
anticipata dal Gruppo

A partire dal 1° gennaio 2021 risulteranno

applicabili obbligatoriamente i seguenti
principi contabili e modifiche di principi
contabili, avendo anch’essi gia concluso

il processo di endorsement comunitario:

- In data 27 agosto 2020 lo IASB ha
pubblicato, alla luce della riforma sui
tassi di interesse interbancari quale
'IBOR, il documento “Interest Rate
Benchmark Reform—Phase 2"
che contiene emendamenti
ai seguenti standard:

-IFRS 9 Financial Instruments;

-1AS 39 Financial Instruments:
Recognition and Measurement,

-IFRS 7 Financial Instruments:
Disclosures;

-IFRS 4 Insurance Contracts; e

-IFRS 16 Leases.

Tutte le modifiche entreranno in vigore
il 1° gennaio 2021.

Al momento gli Amministratori
stanno valutando i possibili
effetti dell'introduzione di questo
emendamento sul bilancio consolidato
del Gruppo.
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Principi contabili, emendamenti

ed interpretazioni ifrs non ancora
omologati dall’'unione europea

Alla data di riferimento del presente
documento gli organi competenti
dellUnione Europea non hanno ancora
concluso il processo di omologazione
necessario per l'adozione degli
emendamenti e dei principi

sotto descritti.

- In data 23 gennaio 2020 lo IASB
ha pubblicato un emendamento
denominato “Amendments to IAS 1
Presentation of Financial Statements:
Classification of Liabilities as Current
or Non-current”. |l documento ha
I'obiettivo di chiarire come classificare
i debiti e le altre passivita a breve o
lungo termine. Le modifiche entrano in

vigore dal 1° gennaio 2023; € comunque

consentita un'applicazione anticipata.
Al momento gli Amministratori

stanno valutando i possibili

effetti dell'introduzione di questo

emendamento sul bilancio consolidato

del Gruppo.

- In data 14 maggio 2020 lo IASB ha
pubblicato i seguenti emendamenti
denominati:

- Amendments to IFRS 3 Business
Combinations: le modifiche hanno
lo scopo di aggiornare il riferimento
presente nell IFRS 3 al Conceptual
Framework nella versione rivista,
senza che cid comporti modifiche alle
disposizioni del principio IFRS 3.

- Amendments to IAS 16 Property, Plant
and Equipment: le modifiche hanno lo
scopo di non consentire di dedurre dal
costo delle attivita materiali 'importo
ricevuto dalla vendita di beni prodotti
nella fase di test dell'attivita stessa.
Tali ricavi di vendita e i relativi costi
saranno pertanto rilevati nel
conto economico.

- Amendments to IAS 37 Provisions,
Contingent Liabilities and Contingent
Assets: lemendamento chiarisce che
nella stima sull'eventuale onerosita di
un contratto si devono considerare
tutti i costi direttamente imputabili
al contratto. Di conseguenza, la
valutazione sull'eventuale onerosita
di un contratto include non solo i costi
incrementali (come, ad esempio, il
costo del materiale diretto impiegato
nella lavorazione), ma anche tuttii
costi che I'impresa non puo evitare
in quanto ha stipulato il contratto
(come ad esempio, la quota del costo
del personale e dellammortamento
dei macchinari impiegati per
I'adempimento del contratto).

- Annual Improvements 2018-2020:
le modifiche sono state apportate
all'lFRS 1 First-time Adoption of
International Financial Reporting
Standards, all'lFRS 9 Financial
Instruments, allo IAS 41 Agriculture
e agli lllustrative Examples dellIFRS
16 Leases.

Tutte le modifiche entreranno in vigore
il 1° gennaio 2022.

Al momento gli Amministratori
stanno valutando i possibili effetti
dell'introduzione di questi emendamenti
sul bilancio consolidato del Gruppo.
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Note al Conto Economico
Allegato 1

Relazioni della societa
di revisione al Bilancio Consolidato

coperture dei rischi finanziari in stretta
collaborazione con le unita operative

del Gruppo. La funzione di Gestione
Tesoreria fornisce criteri e linee guida
per monitorare la gestione dei rischi con
particolare riguardo al rischio di cambio,
il rischio tasso diinteresse, il rischio
crediti, 'utilizzo di strumenti derivati e
non derivati e le modalita di investimento
delle eccedenze di liquidita.

3.1 Rischio di mercato

Il Gruppo, nell'esercizio della propria
attivita, € esposto a diversirischi di
mercato ed in particolare al rischio
di oscillazione dei tassi di interesse,
dei tassi di cambio e dei prezzi della
cellulosa e del gas metano.

all'acquisizione del Gruppo Ritrama,
prevede un indebitamento a tasso
variabile basato sull'emissione di

titoli di debito “Floating Rate Notes”,
sottoscritte per un ammontare nominale
complessivo pari ad Euro 805 milioni.

Il rendimento delle Notes € agganciato
al tasso Euribor trimestrale (con floor
dello 0,00%), pit uno spread del 4,125%
definito contrattualmente.

Con l'obiettivo di ridurre il rischio di
oscillazione dei tassi di interesse di
mercato delle Floating Rate Notes, il
Gruppo ha stipulato contratti di Interest
Rate Swap (per un importo nominale
complessivo di Euro 305 milioni) con
scadenza 31 agosto 2022, applicando un
“partial term hedge”.

Rischio cambio
Il Gruppo é attivo a livello internazionale
ed é pertanto esposto al rischio cambio
derivante dalle diverse valute in cuiil
Gruppo opera (principalmente USD e
GBP e BRL).

Il rischio cambio deriva da transazioni
commerciali non ancora verificatesi
e dalle attivita e passivita gia
contabilizzate in bilancio in valuta
estera diversa dalla valuta funzionale
delle singole entita. In relazione al
rischio originato da attivita e passivita
gia contabilizzate in bilancio in valuta
diversa dalla Valuta Funzionale della
Societa sono talvolta utilizzati contratti
a termine. | contratti tipicamente posti
in essere sono contratti forward con
scadenze non superiori ai dodici mesi.

Rischio prezzo

Il Gruppo € esposto al rischio

prezzo principalmente per quanto
concerne gli acquisti di cellulosa e di
commodities energetiche, il cui costo
d'acquisto & soggetto alla volatilita
del mercato.

Il Gruppo controlla I'esposizione ai
movimenti dei prezzi delle materie
prime e commodities energetiche
principalmente attraverso il
monitoraggio delle spese sostenute
rispetto ai costi preventivati con azioni
mirate a ridurre i costi ed il rischio di
volatilita, ove possibile, attraverso
negoziazioni con i fornitori.

Report Annuale 2020 S
=
(9]
4]
BILANCIO CONSOLIDATO
— Organi societari Le attivita del Gruppo sono esposte Per contenere tali esposizioni all'interno Al fine di dare dimostrazione degli in linea con le richieste dell'lFRS 7,
a diverse tipologie di rischio: dei limiti definiti all'inizio dell'esercizio effetti derivanti da variazioni dei tassi applicando shift paralleli, negativi e
Relazione sulla gestione rischio di mercato, rischio credito e nell'ambito delle politiche di gestione del di interesse sul conto economico positivi, alle curve zero-coupon dei tassi
Lindustria cartaria nel 2020 rischio liquidita. La strategia di risk rischio sono stipulati contratti derivati e sul patrimonio netto del Bilancio di mercato. Gli shift delle curve zero-
Lindustria dei prodotti adesivi management del Gruppo & focalizzata sui tassi d'interesse e sui cambi. Consolidato, sono di seguito presentati coupon sono stati posti pari a +/- 50 -
e antiadesivi nel 2020 ) DS Ly s o - s . : D
sullimprevedibilita dei mercatied & i risultati di una sensitivity analysis, punti base. o
Il Gruppo . L L : N . =
finalizzata a minimizzare potenziali effetti Rischio tasso di interesse CE
L . negativi sulle performance finanziarie La struttura finanziaria del Gruppo o
Bilancio Consolidato . . =
Situazione Patrimoniale del Gruppo. Alcune tipologie di rischio a seguito dell'operazione di Migliaia di Euro) Al 31dicembre, Al 31dicembre, =.
Finanziaria Consolidata sono mitigate tramite il ricorso rifinanziamento del debito che il Gruppo 2019 0
o : . . . -0,500% 0,500% -0500% 0,500% 3
Conto Economico Consolidato a strumenti derivati. ha concluso nei mesi di maggio e luglio =
Conto Economico La gestione del rischio & centralizzata 2018 con cui sono stati rimborsati i due Variazioni a conto economico 122) - (316) O
Consolidato Complessivo nella funzione di Gestione Tesoreria precedenti contratti di finanziamento Variazioni a patrimonio netto (10) 937 (158) 2311
Rendiconto Finanziario Consolidato che identifica, valuta ed effettua le bridge e successivamente
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Contabilizzazione

degli strumenti derivati

Il Gruppo detiene i summenzionati
strumenti finanziari derivati
esclusivamente con finalita

di copertura.

Tuttavia, alcuni strumenti, pur
avendo finalita di copertura del rischio
di tasso d’interesse e del rischio
cambio, incorporano delle componenti
opzionali che non consentono
I'applicazione delle regole di hedge
accounting: le variazioni di fair value

di questi derivati seguono, pertanto,
la regola generale riservata ai derivati
di trading, ovvero sono imputate
direttamente a conto economico ed
impattano sul risultato di periodo.

Nelle tabelle che seguono sono
forniti alla data del 31 dicembre 2020
e del 31 dicembre 2019, il nozionale
dei contratti derivati in essere con
evidenza della tipologia contrattuale.
according to their type.

Al 31 dicembre

(Migliaia di Euro)

2020 2019
Acquisto a termine USD 29.800 18100
Acquisto a termine GBP 3.600
Vendita a termine USD 5.500 447
Vendita a termine GBP 5.200 6.807

Nelle tabelle che seguono sono fornitiiil
fair value dei contratti derivati in essere

con evidenza della tipologia contrattuale.

Al 31 dicembre

Al 31dicembre

(Migliaia di Euro) 2020 2019

Fair value negativo Fair value positivo Fair value negativo Fair value positivo
Derivati sy 614 i M
commodity
!Z)erlvatl su tassidi 1467 5002 i
interesse
Denvgtl su tassidi 1532 990 177 42
cambio
Totale 2.999 1.604 2.379 83

Analisi di sensitivita

Siriporta di seguito un’analisi

di sensitivita nella quale sono
rappresentati gli effetti sul risultato di
periodo derivanti da un incremento/
decremento nei tassi di cambio relativi
alle valute con le quali il Gruppo

opera principalmente:

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2020

(Migliaia di Euro) USD GBP JPY CNY BRL ALTRE
+#10% -10% +10% -10% +10% -10% +10% -10% +10% -10% +10% -10%
Crediti Commerciali 2947 (3.601) 922  (1127) - - 683 (83H) 1146 (1400) 1304 (1.594)
Debiti commerciali (4.023) 4918  (236) 288 (22) 27 (367) 449  (606) 41 (641) 784
Crediti finanziari - - 6 (7) - - - - -
Debiti finanziari (144) 176 - (320) 391 - - (99) 121
Disponibilita liquide 3423 (4184) 1259 (1.538) 13 (16) 151 (185) 291 (356) 10 (135)

Strumenti derivati su
tasso di cambio

(3.640) 2173 (521) 649 - - - - -

Totale (1.437) (518) 1.430 (1.735) (9) 1 147 (180)

831 (1.015) 674 (824)

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2019

e USD GBP JPY CNY BRL ALTRE

(Migliaia di Euro)
+#10% 10% +10% -10% +10% -10% +10% -10% +10% -10% +10% 10%

ged't' - 2580 (3153) 432  (528) - - - - 662 (809) 416 (509)

ommerciali
Debiti commerciali (5160) 6.306 (27) 32 (56) 68 (5) 6 (903) 1104 (7) 9
Crediti finanziari - - - - - - - - -
Debiti finanziari - - - - - - - - - - -
Strumentiderivati o 1653 (117) 1208 S : : : : i
su tasso di cambio
Totale (4.380) 4.806 (769) 802 (56) 68 (5) 6 (241) 295 409 (500)

23

ao1pu|

dnoux) luobLipa4

e1[1qIualsos Ip ojouejig



FEDRIGONI

Report Annuale 2020

ao1pu|

BILANCIO CONSOLIDATO 3.2 Rischio di credito

— Organi societari

— Relazione sulla gestione
L'industria cartaria nel 2020
Lindustria dei prodotti adesivi

Il rischio di credito coincide
essenzialmente con 'ammontare dei
crediti verso clienti iscritti in bilancio

aumento del rischio di credito dalla
rilevazione iniziale, vengono rilevate
integralmente le perdite attese riferite

La seguente tabella fornisce una
ripartizione finanziaria dei crediti
commerciali al 31 dicembre 2020

alle date di rifermento. Il Gruppo non ha alla durata residua dell'esposizione, e al 31 dicembre 2019 con separata e
e antiadesivi nel 2020 PR - e N : : : s D
e significative concentrazioni del rischio di indipendentemente dal momento in evidenza del fondo svalutazione crediti: o

ruppo . . . . - . .
credito e non vi sono clienti con fatturato cui I'evento di default si prevede possa é
_  Bilancio Consolidato che rappresenta piu dell'1,47% dei Ricavi verificarsi (“Lifetime ECL”). Saldo al 31 dicembre 2020 g

Situazione Patrimoniale di vendita del Gruppo. Per i crediti commerciali e le attivita —
Finanziaria Consolidata Sono comungue in essere procedure derivanti da contratto, il Gruppo applica (Migliaia di Euro) A scadere 0-30 31-60 61-90 oltre 90 svaII:t:)tr::(i)one Totale 9
Conto Economico Consolidato volte ad assicurare che le vendite di un approccio semplificato nel calcolo Crediti commerciali 128045 21024 10548 6.234 12124 (10.935) 167.040 g
Conto Economico prodotti e servizi vengano effettuate delle perdite attese, in particolare Totale 128.045 21.024 ©

Consolidato Complessivo
Rendiconto Finanziario Consolidato
Movimentazione del Patrimonio
Netto Consolidato

— Note lllustrative
al Bilancio Consolidato

— Note al Conto Economico
Allegato 1

— Relazioni della societa
di revisione al Bilancio Consolidato

a clienti caratterizzati storicamente

da una certa affidabilita; sono

inoltre stipulate polizze assicurative

finalizzate alla copertura di eventuali

insussistenze. Inoltre, il Gruppo controlla
costantemente la propria esposizione
commerciale e monitora l'incasso degli
stessi nei tempi contrattuali prestabiliti.
Le controparti per la gestione dirisorse

finanziarie e di cassa sono limitate a

interlocutori di alto e sicuro profilo. Per

quanto riguarda le perdite attese, esse
sono rilevate in due fasi:

- relativamente alle esposizioni creditizie
per le quali non vi &€ stato un aumento
significativo del rischio di credito
dall'iscrizione iniziale, vengono rilevate
le perdite su crediti derivanti dalla
stima di eventi di default nei successivi
12 mesi (“12-month ECL");

- relativamente alle esposizioni creditizie
per le quali vi &€ stato un significativo

il Gruppo monitora le variazioni

del rischio di credito utilizzando un
metodo semplificato che sibasa su
fasce per rischio di credito e scaduto.
Conseguentemente rileva integralmente
le perdite attese a ogni data di
riferimento. In particolare, il Gruppo ha
definito un sistema matriciale basato
sulle informazioni storiche, riviste per
considerare elementi prospettici con
riferimento alle specifiche tipologie di
debitori e del loro ambiente economico,
come strumento per la determinazione
delle perdite attese.

Il Gruppo fa ricorso a cessioni pro-soluto
di crediti commerciali. A seguito di tali
cessioni, che prevedono il trasferimento
pressoché totale e incondizionato al
cessionario dei rischi e benefici relativi
ai crediti ceduti, i crediti stessi vengono
rimossi dal bilancio.

Saldo al 31 dicembre 2019

svalutazione

(Migliaia di Euro) A scadere 0-30
Crediti commerciali 139.751 29.636
Totale 139.751 29.636
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=
Il rischio di liquidita & associato alla liquidita, comprese le linee di credito non |'obiettivo del Gruppo nell'ambito Il capitale investito netto € calcolato 8
capacita di soddisfare gliimpegni utilizzate e le disponibilita liquide e mezzi della gestione del rischio di capitale & come somma tra patrimonio netto
BILANCIO CONSOLIDATO derivanti dalle passivita finanziarie. Una equivalenti, sulla base dei flussi principalmente quello di salvaguardare attribuibile agli Azionisti e indebitamento
— Organi societari gestione prudente del rischio di liquidita di cassa attesi. la continuita aziendale in modo tale finanziario netto.
originato dalla normale operativita del Al 31 dicembre 2020 il Gruppo hain da garantire rendimenti agli azionisti e Di seguito si riporta I'indebitamento
— Relazione sulla gestione Gruppo implica il mantenimento di un essere linee di credito deliberate per benefici agli altri portatori di interesse. finanziario netto del Gruppo al
Lindustria cartaria nel 2020 adeguato livello di disponibilita liquide, complessivi Euro 314.577 migliaia, di cui Il Gruppo si prefigge inoltre l'obiettivo 31dicembre 2020, determinato
Lindustria dei prodotti adesivi di titoli a breve termine e la disponibilita Euro 309.695 migliaia non utilizzate. di mantenere una struttura ottimale conformemente a quanto previsto dal -
e antiadesivi nel 2020 . . . : . . . . . . .
e di fondi ottenibili mediante un adeguato Le seguenti tabelle forniscono del capitale in modo da ridurre il costo paragrafo 127 delle raccomandazioni g
ruppo - . . , - s ). . . .
ammontare di linee di credito. In un'analisi per scadenza delle passivita dell'indebitamento. del CESR/05-054b implementative del é
_ Bilancio Consolidato particolare, il Gruppo deve avere finanziarie al 31 dicembre 2020 e al Regolamento CE 809/2004, e i “gearing o
. . . . . . - H 1 H . :
Situazione Patrimoniale adeguate linee di credito a garanzia, 31dicembre 2019. Le varie fasce di ratio” al 31 dicembre 2020: —
Finanziaria Consolidata necessarie per la finalizzazione dei scadenza sono determinate sulla base Q
Conto Economico Consolidato contratti e I'incasso delle fatture e tali del periodo intercorrente tra la data di g
Conto Economico da assicurare una buona flessibilita riferimento del bilancio e la scadenza Al 31 dicembre ©
Consolidato Complessivo finanziaria. La Direzione monitora le contrattuale delle obbligazioni. (Migliaia di Euro) 2020 2019
Rendiconto Finanziario Consolidato previsioni di rotazione delle riserve di A Cassa 35 144
Movimentazione del Patrimonio B Altre disponibilita a breve 273077 145.042
Netto Consolidato o . .
Al 31 dicembre 2020 C Titoli detenuti per la negoziazione 30
(Migliaia di Euro) Entro1 Traleb D Liquidita (A+B+C) 273.342 145186
- i Arichiesta . Oltre 5 anni Totale Totale abilancio
Note lllustrative anno anni E Crediti finanziari non correnti - -
i i P Strumenti derivati su tassi
al Bilancio Consolidato di cambio - saldo netto (542) - - (542) (542) F Crediti finanziari correnti 1604 83
S_t_rumenti derivati su tassi (1.467) . (1.467) (1.467) G Debiti finanziari correnti (6.875) (934)
— Note al Conto Economico diinteresse - saldo netto Parte corrente dei debiti finanziari a medio/lungo
Allegato Passivita per leasing - (10.891) (27133) (10722)  (48746) (48.746) H termine (50117) (8779)
Altri finanziamenti - (43.281) (140) - (43.421) (43.421) | Altridebiti finanziari correnti (1.532) (177)
.. s Prestito obbligazionario - (2.820) (563.757) (216.735) (783.312) (783.312) J Indebitamento finanziario corrente (G+H+l) (58.524) (9.890)
— Relazioni della societa
. . . . . . Debiti commerciali - (311.033) - - (311.033) (311.033) K Indebitamento finanziario corrente netto 216.422 135.379
di revisione al Bilancio Consolidato
Totale - (368.567) (592.497) (227.457) (1.188.521) (1188.521) L Debiti finanziari a medio / lungo termine (87.999) (28.702)
M Obbligazioni emesse (780.492) (560.052)
o Al 31dicembre 2019 N Altri debiti finanziari non correnti (1.467) (2.202) E
(Migliaia di Euro) Arichiest Entro1 Traleb Oltre5anni  Total Totale a bilanci indebi i — —
ricniestia anno anni re o anni otaie otaie a billancio o (E+:n+lltla)ment0 inanziario non corrente (819.954) (585.956) g
Strumenti derivati su tassi 135 135 135
di cambio - saldo netto (135) - (135) (135) P Indebitamento Finanziario Netto (K+O) (603.532) (450.577) Q
Strumenti derivati su tassi @)
diinteresse - saldo netto (2:202) (2:202) (2:202) — _ _ Q.
Passivita per leasing - (6744 (16142) (7560)  (30.446) (30.446) Capitale investito operativo netto 793936 665.273 C-D
Altri finanziamenti (6) (6) (6) (@)
Prestito obbligazionario . (2029) (560.052) (562.081) (562.081) Gear ratio 76,02% 61.73% @
Debiti commerciali - (240.837) - (240.837) (240.837) g
Totale - (249751)  (576194) (9.762)  (835.707) (835.707) o
B =
Q)
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3.5 Attivita e passivita
finanziarie per categoria

Nella seguente tabella sono
rappresentate le attivita e passivita
finanziarie raggruppate per categoria
con evidenza del relativo fair value.

Al 31 dicembre 2020

(Migliaia di Euro) Fair value a conto Fair value a Costo
economico conto econo_mlco Ammortizzato
complessivo
Attivita finanziarie - - -
Attivita non correnti - - -
Crediti commerciali - - 167.040
Altre attivita - - 11.288
Attivita finanziarie - - -
Disponibilita liquide - - 273.342
Derivati correnti 1.604 - -
Attivita correnti 1.604 - 451.670
Debiti verso banche e altri finanziatori non correnti - - 818.487
Derivati non correnti - 1467 -
Passivita non correnti - 1.467 818.487
Debiti commerciali - - 311.033
Altre passivita - - 49.641
Debiti verso banche e altri finanziatori correnti - - 56.992
Derivati correnti 1.532 - -
Passivita correnti 1.532 - 417.666
Al 31 dicembre 2019
(Migliaia di Euro) Fairvalue aconto __ 2 value a Costo
economico conto econo_mlco Ammortizzato
complessivo

Attivita finanziarie - - -
Attivita non correnti - - -
Crediti commerciali - - 188.176
Altre attivita - - 12.073
Attivita finanziarie - - -
Disponibilita liquide - - 145186
Derivati correnti 83 - -
Attivita correnti 83 - 345.435
Debiti verso banche e altri finanziatori non correnti - - 583.754
Derivati non correnti - 2.202 -
Passivita non correnti - 2.202 583.754
Debiti commerciali - - 240.837
Altre passivita - - 43468
Debiti verso banche e altri finanziatori correnti - - 9.713
Derivati correnti 177 - -
Passivita correnti 177 - 294.018

Si segnala che il fair value dei derivati &
determinato con tecniche di valutazione
basate su variabili osservabili su mercati
attivi (livello 2).
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La predisposizione dei bilanci richiede da
parte degli Amministratori 'applicazione
di principi e metodologie contabili
che, in talune circostanze, si poggiano
su difficili e soggettive valutazioni e
stime basate sull'esperienza storica
e assunzioni che sono di volta in volta
considerate ragionevoli e realistiche
in funzione delle relative circostanze.
'applicazione di tali stime e assunzioni
influenza gli importi riportati negli schemi
di bilancio, il prospetto di situazione
patrimoniale e finanziaria, il prospetto di
conto economico, il prospetto di conto
economico complessivo, il rendiconto
finanziario, nonché l'informativa fornita.
| risultati finali delle poste di bilancio per
le quali sono state utilizzate le suddette
stime e assunzioni, possono differire da
quelli riportati nei bilanci che rilevano
gli effetti del manifestarsi dell'evento
oggetto di stima, a causa dellincertezza
che caratterizza le assunzioni e le
condizioni sulle quali si basano le stime.
A tal proposito si segnala che le stime
effettuate al 31 dicembre 2020 riflettono
le conseguenze delle possibili evoluzioni
legate all'attuale scenario nazionale
e internazionale caratterizzato dalla
diffusione del Covid-19 e dalle eventuali
nuove misure restrittive per il suo
contenimento, poste in essere da
parte delle autorita pubbliche dei
Paese interessati.

Di seguito sono brevemente descritti i
principi contabili che richiedono piu di
altri una maggiore soggettivita da parte
degli Amministratori nell'elaborazione
delle stime e per i quali un cambiamento
nelle condizioni sottostanti le assunzioni
utilizzate potrebbe avere un impatto
significativo sui dati finanziari consolidati.

(a) Fondo svalutazione magazzino

Il fondo svalutazione magazzino riflette

la stima prudente del management

circa le perdite di valore attese da parte
del Gruppo, determinate in funzione
dellesperienza passata e dellandamento
storico e atteso del mercato.

Le giacenze di materie prime e prodotti
finiti a lenta rotazione sono periodicamente
analizzate sulla base dei dati storici e sulla
possibilita di vendita delle stesse a valori
inferiori rispetto alle normali transazioni
di mercato. Se da queste analisi risulta la
necessita di ridurre il valore delle giacenze,
viene contabilizzato un apposito
fondo svalutazione.

(b) Fondo garanzia prodotti

Il valore del fondo iscritto in bilancio relativo
a tali rischi rappresenta la miglior stima

alla data operata dagli Amministratori. Tale
stima comporta l'adozione di assunzioni
che dipendono da fattori che possono
cambiare nel tempo e che potrebbero
pertanto avere effetti significativi rispetto

alle stime correnti effettuate agli
Amministratori per la redazione dei
bilanci del Gruppo.

(c) Avviamento e attivita immobilizzate
Al fini della verifica di perdita di

valore degli avviamenti e delle attivita
immobilizzate iscritti in bilancio si &
proceduto al calcolo del valore d'uso
delle “Unita Generatrici di Cassa” - Cash
Generating Unit (CGU) cui sia stato
attribuito un valore di avviamento. In
particolare, il Gruppo ha effettuato,

con modalita differenti a seconda dei
singoli settori operativi, un test all'interno
del quale il valore dell'avviamento &
stato attribuito a gruppi di CGU che
beneficiano delle sinergie collegate alle
relative business combination (in linea
con quanto previsto dal paragrafo 80
dello IAS 36).

Tali CGU/gruppi di CGU sono state
individuate, coerentemente con la
struttura organizzativa e di business del
Gruppo, come aggregazioni omogenee
capaci di generare autonomamente
flussi di cassa mediante l'utilizzo
continuativo delle attivita ad esse
imputabili; in particolare le strutture sono
state raggruppate a livello regionale per
individuare i benefici derivanti
dalle sinergie.

Il valore d'uso & stato misurato sulla
base dell'attualizzazione dei flussi di
cassa attesi per ogni CGU nelle sue

condizioni attuali ed escludono la stima

di flussi di cassa futuri che potrebbero
derivare da piani di ristrutturazione futuri o
altri cambiamenti strutturali.

A tale scopo si € utilizzato il metodo
finanziario c.d. Discounted Cash Flow
Model (DCF), il quale richiede che i flussi
finanziari futuri siano scontati a un tasso di
attualizzazione adeguato rispetto ai rischi.

Maggiori dettagli sulla metodologia
adottata sono riportati nella Nota 7.

| piani aziendali elaborati dalla Direzione
del Gruppo, sulla base di dati di natura
previsionale relativi all'evoluzione
economico-finanziaria prevista per il
2021 predisposti dal management delle
controllate e approvati dalla Direzione
stessa, e utilizzati ai fini dellimpairment
test, si basano sia su variabili controllabili
dal management del Gruppo sia su ipotesi
circa l'evoluzione di variabili esogene non
direttamente controllabili o gestibili dalla
Direzione del Gruppo.

Al variare delle principali stime e
assunzioni effettuate nella predisposizione
del piano, e quindi dellimpairment test,
potrebbe modificarsi il valore d'uso
e il risultato che effettivamente verra
raggiunto circa il valore di realizzo delle
attivita iscritte. Pertanto, il Gruppo non
puo assicurare che non si verifichi una
perdita di valore delle attivita iscritte

in bilancio al 31 dicembre 2020 in
periodi futuri.
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| criteri applicati per identificare i settori

d'attivita (“Segmenti”) sonoin linea con le

modalita attraverso le quali il management
gestisce il Gruppo. In particolare,

I'articolazione dei Segmenti oggetto di

informativa corrisponde alla struttura della

reportistica periodicamente analizzata dal

management come definito alla Nota 36.
'attivita del Gruppo é articolata su due

differenti Segmenti dedicati, il primo ai

prodotti cartai e di sicurezza (Segmento

Carta e Sicurezza) e il secondo ai prodotti

autoadesivi (Segmento PSL). Il management

del Gruppo valuta le performance dei diversi

Segmenti oggetto di informativa, utilizzando

come indicatori:

- 'Adjusted EBITDA,

- i ricavi per segmento, determinati
seguendo un criterio basato sull'area di
destinazione dei prodotti venduti € non
sull'ubicazione della sede legale della
societa che provvede alla fatturazione;

- gli investimenti in immobilizzazioni
materiali.

Nelle tabelle seguenti viene presentato

I'Adjusted EBITDA per ciascun Segmento,

riconciliato con l'utile netto del Gruppo.

(*) LAdjusted EBITDA & definito dal Gruppo come utile netto prima

della perdita netta da attivita dismesse, imposte sul reddito, degli

oneri e proventi finanziari, della quota di proventi da partecipazioni
valutate in base al metodo del patrimonio netto, degliammortamenti

e svalutazioni e di eventuali oneri/proventi non ricorrenti. Si segnala

che I'Adjusted EBITDA non & identificato come misura contabile
nellambito degli IFRS e pertanto non deve essere considerato misura
alternativa rispetto alle informazioni fornite dai bilanci per la valutazione
dell'andamento economico del Gruppo. La Societa ritiene che I'Adjusted
EBITDA costituisca un importante parametro per la valutazione

della performance del Gruppo, in guanto permette di monitorare pit
analiticamente 'andamento economico dello stesso. Poiché tale
informazione non & misura la cui determinazione & regolamentata dai
principi contabili di riferimento per la predisposizione dei bilanci del
Gruppo, il criterio applicato per la relativa determinazione potrebbe non
essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e pertanto tali dati
potrebbero non essere comparabili con quelli eventualmente presentati
da tali gruppi.

Esercizio 2020:
(Migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 31 dicembre 2020
Carta e sicurezza PSL Elisioni I/C Altro Totale

Ricavi di vendita
aTerzi 540.465 774777 - - 1.315.242
a Societa infra- linea di business 29.610 2183 (31.793) - -
Totale ricavi di vendita 570.075 776.960 (31.793) 1.315.242
Altri proventi e ricavi operativi 11.823 2.370 (1.048) - 13145
Costi operativi (507.214) (692.320) 32.844 (42.680) (1.209.370)
Costi di trasformazione - - - 40.306 40.306
Altri costi / proventi non ricorrenti 6.206 822 - - 7028
Adjusted EBITDA (¥) 80.890 87.832 3 (2.374) 166.351
Altri costi / proventi non ricorrenti (6.206) (822) - - (7028)
Costi di trasformazione - - - (40.306) (40.306)
Ammortamenti e svalutazioni (73.661)
Risultato operativo 45.356
quta prc_)venti da partecipazioni valutate al 39
patrimonio netto
Proventi finanziari 22188
Oneri finanziari (76.203)
Utile/(perdita) ante imposte (8.620)
Imposte 34.884
Utile netto da operazioni di continuita aziendale 26.264
Perdita netta da operazioni di discontinuita aziendale (25.992)
Utile netto 272
Esercizio 2019:

o Esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 Riesposto
(Mighiaia di Euro) Carta e sicurezza PSL Elisioni I/C Altro Totale
Ricavi di vendita
aTerzi 726.432 388.615 - 1115.047
a Societainfra- linea di business 21340 2.321 (29.661) -
Totale ricavi di vendita 753772 390.936 (29.661) 1115.047
Altri proventi e ricavi operativi 9.863 1.763 (1.792) - 9.834
Costi operativi (645.755) (349.581) 31447 (40.230) (1.004.119)
Costi di trasformazione 35.825 35.825
Altri costi / proventi non ricorrenti (2.520) - - - (2.520)
Adjusted EBITDA (¥) 115.360 43.118 (9] (4.405) 154.067
Altri costi [ proventi non ricorrenti 2.520 - - - 2.520
Costi di trasformazione - - - (35.825) (35.825)
Ammortamenti e svalutazioni (55.017)
Risultato operativo 65.745
Ouolta prc_)venti da partecipazioni valutate al 37
patrimonio netto
Proventi finanziari 9491
Oneri finanziari (41.646)
Utile ante imposte 33.627
Imposte (15.537)
Utile netto da operazioni di continuita aziendale 18.090
Perdita netta da operazioni di discontinuita aziendale (3.430)
Utile netto 14.660
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| costi comuni non allocati (evidenziati
nella colonna “Altro” nelle tabelle
precedenti) sono una parte residuale
legati alla gestione del Gruppo e sono
principalmente relativi ad attivita
corporate. Ogni Segmento dispone di
una struttura completa e indipendente,
in grado di esercitare le proprie funzioni.
Le elisioni (evidenziate nella colonna
“Elisioni I/C” nelle tabelle precedenti)
fanno principalmente riferimento a
margini tra Segmenti eliminati in fase
di aggregazione. Le transazioni tra
Segmenti sono effettuate a normali
condizioni di mercato.

La voce, riflessa negli “Altri costi
|/ proventi non ricorrenti”, include
principalmente Euro 6.433 migliaia
relativi alla perdita derivante dalla
cessione delle turbine di cogenerazione,
avvenuta nel corso del 2020.

La voce “Costi di trasformazione” &
riferita all'insieme dei costi di consulenza
e altri costi chiaramente identificati
sostenuti principalmente con la finalita
di trasformazione del nuovo Gruppo.
Tali costi sono rivolti alla prosecuzione
dei progetti volti alla creazione diuna
nuova struttura organizzativa in grado
di attrarre nuovi talenti e di ottimizzare
i pre-esistenti dipartimenti (finanziario,
operational, acquisti, vendite) ovvero
sono riconducibili alle operazioni
straordinarie, di fusione e di acquisizione
aziendale, volte a determinare la
struttura del Gruppo. La nuova
organizzazione €, dunque, finalizzata
ad accelerare la crescita del Gruppo e
creare efficienze operative.

Di seguito un dettaglio degli
investimenti in immobilizzazioni materiali
per linea di Segmento:

Nella tabella che segue vengono
presentatiiricavi per area geografica:

(Migliaia di Euro)

Esercizio chiuso al 31dicembre

2020 2019 Riesposto
Italia 325.596 332.342
Resto d’Europa 645.365 479.937
Resto del Mondo 344.281 302.768
Totale 1.315.242 1115.047

Si evidenzia che non sono presentiricavi
con un singolo cliente superiori al 10%
dei ricavi totali e che non sono presenti
ricavi per paese, ad eccezione dell’ltalia,
che superino il 10% dei ricavi totali.
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