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Composizione degli organi di amministrazione e controllo
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alla data del 31/12/2018

Presidente
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Amministratore Esecutivo
Amministratore
Amministratore
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Presidente
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Sindaco Effettivo
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Sindaco Supplente

Organismo di Vigilanza ai sensi dell’art. 6, lett. b) del D.Lgs. n. 231/2001

Giordano Balossi
Elisabetta Quaglia

Presidente
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Relazione sulla gestione del bilancio al 31/12/2018

Signori Soci,
I’esercizio sociale chiusosi al 31.12.2018 riporta un risultato positivo ante imposte di Euro 48.386.= ed imposte sul reddito
pari ad Euro 61.756.=, con una perdita d’esercizio pari Euro 13.370.=.

Attivita svolta

La Vostra Societa, come noto, svolge la propria attivita nel settore della consulenza di finanza strategica prevalentemente
negli ambiti di Equity Capital Market (ECM), Mergers & Acquisitions (M&A) e Structured Finance.

Situazione generale

Negli ultimi mesi dell’anno 2018 ¢ proseguita la crescita dell’economia mondiale, ma si sono manifestati segnali di
deterioramento ciclico in molte economie avanzate ed emergenti; inoltre continuano a peggiorare le prospettive del
commercio mondiale, dopo il rallentamento nella prima parte dello scorso anno. Le incertezze sul quadro congiunturale
hanno avuto ripercussioni sui mercati finanziari internazionali, con una flessione dei rendimenti a lungo termine e la
caduta dei corsi azionari. Sulle prospettive globali gravano i rischi relativi ad un esito negativo del negoziato commerciale
tra gli Stati Uniti e la Cina, al possibile riacutizzarsi delle tensioni finanziarie nei paesi emergenti nonché alle modalita
con le quali avra luogo la Brexit.

In Italia, dopo che la crescita si era interrotta nel terzo trimestre, gli indicatori congiunturali disponibili suggeriscono che
I’attivita € diminuita anche nel quarto trimestre 2018 con un presumibile calo tendenziale anche nel primo trimestre 2019.
All’indebolimento dei mesi estivi ha contribuito la riduzione della domanda interna, in particolare degli investimenti e,
in misura minore, della spesa delle famiglie. Secondo il consueto sondaggio congiunturale condotto dalla Banca d’Italia
in collaborazione con Il Sole 24 Ore, nel 2019 i piani di investimento delle imprese dell’industria e dei servizi sarebbero
piu contenuti a seguito sia dell’incertezza politica ed economica sia delle tensioni commerciali.

Con I’aumento dell’incertezza sulle prospettive della crescita economica mondiale, i tassi a lungo termine nelle principali
economie avanzate, dopo 1’incremento registrato all’inizio di ottobre, sono tornati a scendere; si ¢ accentuata la riduzione
dei corsi azionari, in un contesto di elevata volatilita. Nell’area dell’euro i premi per il rischio sono leggermente aumentati.

Dalla fine del terzo trimestre in tutte le principali economie avanzate i corsi azionari sono diminuiti in media di circa 1’11
per cento; negli Stati Uniti la flessione ¢ stata particolarmente accentuata, riflettendo anche il peggioramento delle
prospettive di crescita globali; le quotazioni hanno parzialmente recuperato nelle ultime settimane, dopo la pubblicazione
di dati positivi sull’andamento del mercato del lavoro statunitense. La volatilitd ¢ aumentata sia negli Stati Uniti sia
nell’area dell’euro.

Le proiezioni di Banca d’Italia indicano un rallentamento della crescita nell’anno in corso.

Il mercato delle IPO

112018 si chiude con 469 societa quotate sui mercati di Borsa Italiana. Nel dettaglio: 242 societa sul mercato MTA (di
cui 74 STAR), 95 su Global Equity Market?, 19 su MIV e 113 su AIM Italia.? Sotto il profilo del numero di aziende
quotate, AIM Italia costituisce quasi la meta del listino italiano (MTA) e, ancora piu importante, presenta trend di crescita

significativi essendosi registrati 26 IPO su AIM Italia e solo 4 su MTA.

Complessivamente le ammissioni sui mercati di Borsa Italiana sono state 38 di cui 31 IPO e, in particolare, 4 quotazioni
sul mercato MTA (di cui 2 su STAR), 1 su MIV e 26 su AIM Italia* Nell’anno 2018 il totale della raccolta ¢ stato pari a

! Bollettino Economico n. 1 Banca d’Italia, gennaio 2019

2 Global Equity Market (GEM) ¢ il segmento dedicato alla negoziazione di azioni di emittenti non italiani gia scambiati in mercati
regolamentati negli Stati membri dell'UE o in altri paesi membri dell'OCSE, mercato creato da Borsa Italiana 1’11 luglio 2016.

3 Review dei Mercati, Comunicato Stampa di Borsa Italiana del 28 dicembre 2018

“Review dei Mercati, Comunicato Stampa di Borsa Italiana del 28 dicembre 2018
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2,0 miliardi di Euro da parte delle 31 societa che si sono quotate sui mercati di Borsa Italiana attraverso Initial Public
Offering (IPO)>. La capitalizzazione complessiva di AIM Italia ammontava a € 6,6 miliardi a fine dicembre 2018. Tali
dati confermano sostanzialmente il trend crescente registrato gia nell’anno 2017 che si era chiuso con 32 IPO e una
capitalizzazione complessiva di € 5,2 miliardi su AIM Italia.

n. IPO Borsa Italiana 2000 - 2016
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2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
EN. IPO 42 18 6 4 8 15 21 32 6 7 10 9 6 18 | 26 | 27 14 | 32 31

HN. IPO su AIM 4 6 4 4 18 | 21 15 11 26 | 26

Fonte: elaborazione Ambromobiliare di dati Borsa Italiana

Il rapporto tra le IPO totali e le quotazioni avvenute su AIM Italia dimostra, inoltre, I’importanza di quest’ultimo per il
mercato finanziario italiano; per il terzo anno consecutivo, infatti, AIM Italia ha inciso per ca. 1’80% sul totale numero
delle IPO avvenute nel periodo.

11 quadro complessivo per il mercato europeo delle IPO invece € negativo in quanto € sceso del 19% in termini di raccolta
e del 13% in termini di volumi. Guardando solo alle due Borse piu grandi dell’Europa, London Stock Exchange, di cui
Borsa Italiana fa parte, e Deutsche Boerse, le attivita confermano il trend descritto per 1’Italia. Le operazioni piu grandi
su questi mercati sono state Knorr-Bremse e Siemens Healthineers in Germania che hanno raccolto rispettivamente € 3,9
miliardi e 3,7 miliardi, e Aston Martin a Londra che ha raccolto € 1,2 miliardi.°

Le attivita delle IPO si sono compresse per quasi tutto I’anno 2018 per via della volatilita alta ~ European IPO activity
e delle insicurezze al livello politico come cita anche Peter Whelan, Partner di PwC a Londra,  (incl. UK)

“Activity has been subdued across European exchanges for much of 2018, due to high
market volatility and a significant correction to global indices in the first half of the year.
Volatility has continued in recent months, driven by the uncertainty around trade between
the US and China, the wider geopolitical climate and the potential end of the current bull

»

run.

2014 2015 2016 2017 2018

@~ Volume of IPOs

. W Value (€bn)
e prevede per 1’anno in corso:
We are seeing a healthy number of companies preparing for an IPO in 2019 despite the Jeg:f;se £36.6bn
ongoing Brexit negotiations which have clearly impacted IPO activity on the London  on2017 in 2018

market — we can see that the “pause button” has been hit for now.””

Altri analisti vedono il mercato europeo per le IPO nel 2019 ancora piu instabile:

In Europe, all eyes will be on the four largest economies (France, Germany, Italy and the UK). If one falters, it
could challenge capital and IPO markets. Meanwhile, Brexit will be an issue until the UK and EU Governments
finalize a plan no later than Q1 2019. European IPO deal activity could remain sluggish until the second half of
20198

5 The Global IPO Market & The London Stock Exchange Group, pubblicato da Borsa Italiana, gennaio 2019
¢ IPO Watch Europe 2018, PwC

7 Peter Whelan, Partner, UK IPO Lead at PwC, IPO Watch Europe 2018

8EY, Big vs agile? Global IPO trends: 4Q 2018

Bilancio al 31/12/2018 Pagina 4



v

AMBROMORILIARE

L’importanza dei mercati “exchange regulated”

Come accaduto negli anni precedenti, anche il 2018 conferma I’importanza dei mercati “exchange regulated” e quanto la
sua influenza stia aumentando in maniera esponenziale. Piu della meta delle IPO in Europa (182 delle 313 IPO europee)
sono state portate su mercati non regolamentati. L’ AIM Italia copre il secondo posto (nel 2016 e 2017 ricopriva il terzo
posto) tra i mercati non regolamentati europei con una raccolta pari a 1,3 miliardi di euro.’

AIM Italia, mercato su cui Ambromobiliare ha seguito pit operazioni negli ultimi anni, si sta affermando come vero
mercato “alternativo” per la raccolta di capitale di rischio. 11 2017 aveva chiuso, infatti, con una raccolta totale pari a ca.
1,29 milioni di euro, mentre nello stesso periodo del 2018 la raccolta ¢ stata pari a ca 1,32 miliardi di Euro, quasi tutti nel
corso dei primi 7 mesi dell’anno. Un altro dato che sottolinea la robustezza del mercato, ¢ la capitalizzazione totale del
mercato AIM, che ¢ passata da un ammontare pari a 5,6miliardi di euro nel dicembre 2017 ad un ammontare pari a 6,6
miliardi di euro nel dicembre 2018, nonostante la chiusura dell’indice FTSE AIM Italia a fine anno 2018 di -13% versus
dicembre 2017.1°

Piani Individuali del Risparmio (PIR)

La suddetta crescita ¢ risultata fortemente supportata dalle agevolazioni fiscali previste per i “Piani Individuali del
Risparmio” (PIR), piani di investimento che, al fine di godere dell’agevolazione sulle plusvalenze generate, devono
prevedere la destinazione di buona parte delle risorse in societa italiane quotate (non FTSE MIB), ed in particolare in
societa aventi dimensione medio-piccola.

PIR AND AIM ITALIA SNAPSHOT

Net inflows by PIR-compliant funds

5 1.85% 1.89% 2.0%
1.74%
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Fonte: EnVent su dati Assogestioni

Nel primo anno di operativita i fondi legati ai PIR(2017) hanno raccolto quasi 11 miliardi di euro, pari all’11% della
raccolta netta dell'intera industria italiana del risparmio gestito nel corso dei 12 mesi (97,4 miliardi). Per quanto riguarda
il 2018 si ¢ chiuso purtroppo solo con una raccolta netta complessiva di quasi 4 miliardi, piu che dimezzata rispetto
all’anno precedente.!! I dati pubblicati da Assogestioni riguardano solo i fondi PIR aperti nel 2017 ¢ 2018. Quelli costituiti
dal 1° gennaio 2019 rientrano invece nell’ambito della nuova normativa sui fondi PIR introdotta nella Legge di Bilancio
2019.Purtroppo tale evoluzione legislativa ha portato ad una complicazione regolatoria che, alla data di redazione della
presente fa emergere numerosi elementi di confusione interpretativa e oggettiva difficolta di implementazione. A titolo
esemplificativo, la bozza di decreto attuativo recentemente pubblicata, tanto atteso dagli operatori, aggiunge all’art. 3 che
— in sede di IPO iniziale - ciascuna PMI emittente gli strumenti finanziari ammessi alle negoziazioni sui sistemi
multilaterali di negoziazione e ciascuna PMI i cui strumenti finanziari sono oggetto di investimento da parte dei fondi per
il venture capital non possono ricevere un ammontare complessivo di risorse finanziarie a titolo di qualsiasi misura di
aiuto per il finanziamento del rischio superiore a 15 milioni. Quindi non solo quelle PMI non devono aver incassato oltre

° IPO Watch Europe 2018, PwC, Appendix — IPOs by market
0AIM Italia Facts Full Year 2018, EnVent Capital Markets, gennaio 2019
1T Assogestioni, mappa trimestrale del risparmio gestito, febbraio 2019
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15 milioni di euro dagli investitori prima dell’TPO, ma non possono andare oltre quella cifra nemmeno in un secondo
momento, con I’investimento da parte dei PIR. Tutto questo, per essere compatibili con le norme europee sugli aiuti al
finanziamento del rischio contenuti nell’art. 21 del Regolamento della Commissione del 17 giugno 2014, n.651.

E per essere sicuri che il limite dei 15 milioni sia rispettato, i gestori dei PIR— sempre sulla base delle bozze di regolamento
attualmente pubblicate -devono chiedere ai legali rappresentanti delle PMI in questione che rilascino una dichiarazione
scritta cha a) attesti che la medesima PMI non ha ricevuto un ammontare complessivo di risorse finanziarie in equity e
quasi equity superiore a 15 milioni e b) attesti anche che la stessa PMI non ¢ ancora quotata su un mercato regolamentato
e che soddisfa almeno uno delle condizioni precisate piu sopra nella definizione di PMI ammissibili, cio¢ che la PMI

e non ha operato in alcun mercato;

e opera in un mercato qualsiasi da meno di 7 anni dalla prima vendita commerciale;

e necessita di un investimento iniziale per il finanziamento del rischio che, sulla base di un piano aziendale
elaborato per il lancio di un nuovo prodotto o I’ingresso in un nuovo mercato geografico ¢ superiore al 50 per
cento del suo fatturato medio annuo negli ultimi 5 anni.

A rendere ancora piu complicata la gestione, la bozza di decreto riporta che la stessa dichiarazione deve essere richiesta
dai gestori dei fondi PIR anche ai fondi di venture capital di cui acquistano le quote. In particolare, i fondi di venture
capital dovranno farsi rilasciare dalle PMI in cui investono la dichiarazione e girarla ai gestori dei PIR.!?

In attesa del decreto attuativo, si puo pero constatare che i PIR hanno indubbiamente portato nuova liquidita all’interno
del mercato AIM Italia (il 25% del flottante scambiato su AIM Italia ¢ stimato essere in mano ai fondi PIR compliant).
Anche la “turn over velocity” annuale sembra influenzata positivamente attestandosi a 39,6% per il comparto delle
aziende quotate su Aim Italia.!®

Oltre ai PIR e i suoi effetti positivi sul mercato AIM Italia, Ambromobiliare dovrebbe beneficiare nel corso dell’esercizio
in corso nel reparto Equity Capital Markets anche dei seguenti cambiamenti normativi:

Credito di imposta sul 50% dei costi di quotazione delle PMI
La Legge di Bilancio 2018 ha approvato il credito d’imposta sul 50% dei costi sostenuti per la quotazione in Borsa delle
PMI fino al 31 dicembre 2020, per un importo massimo di 500.000 Euro ad azienda. La manovra si pone a completamento
del pacchetto di incentivi “Finanza per la crescita” che prevede misure per agevolare I’accesso delle imprese alla finanza,
promuovere un ambiente piu favorevole agli investimenti produttivi e incentivare la capitalizzazione delle imprese. Il
focus della norma verte sui soggetti destinatari, le PMI italiane secondo la definizione dell’Unione Europea che prevede
il rispetto dei seguenti parametri:

e ULA (Unita Lavorative-anno) comprese tra 10 e 250;

e  Fatturato annuo compreso tra 2 ¢ 50 milioni di Euro o

e Totale annuo di Bilancio compreso tra 2 ¢ 43 milioni di Euro.

Nel calcolo dei parametri occorrera, peraltro, valutare eventuali rapporti di controllo o collegamento societario.
Relativamente ai mercati di quotazione target, la norma si riferisce sia ai mercati regolamentati che non regolamentati
europei. Le modalita e i criteri di attuazione dell’agevolazione (procedure di accesso, concessione e utilizzo del beneficio,
eventuali casi d’esclusione, documentazione probatoria richiesta) sono contenuti nel Decreto interministeriale del 23
aprile 2018, pubblicato in Gazzetta Ufficiale del 18 giugno 2018, n. 139.

Incentivi fiscali per I’investimento in PMI innovative
La Legge di Stabilita 2017 ha introdotto importanti agevolazioni fiscali che rendono piu attraente
I’investimento sulle PMI innovative quotate su AIM Italia:
e persone fisiche: detrazione ai fini IRPEF del 30% della somma investita;
e D’investimento massimo detraibile in ciascun periodo d’imposta ¢ pari a Euro 1 milione (corrispondente a una
detrazione annua massima pari a Euro 300mila);
e persone giuridiche: deduzione ai fini IRES del 30% della somma investita;
e D’investimento massimo deducibile in ciascun periodo d’imposta pari a Euro 1,8 milioni (corrispondente a una
deduzione annua massima pari a Euro 540mila).

12 Bebeez, 13 marzo 2019
13 AIM Italia Facts Full Year 2018, EnVent Capital Markets, gennaio 2019
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Le agevolazioni fiscali sono previste per gli investimenti in IPO e successivi aumenti di capitale (effettuati anche tramite
esercizio di warrant /o di obbligazioni convertibili); non sono previsti in caso di acquisto del titolo sul mercato.

Nel corso del 2018 Ambromobiliare ha seguito 4 IPO come advisor finanziario, di cui 3 su AIM Italia ¢ una, IGEA
Pharma, su SIX Swiss Exchange (Borsa di Zurigo/Svizzera):

E

Da @ bervernsto D4 ¢ berwensto
la 3ua Verla i NQUELMA QUALZONe alla s rentaseenma quotarnone
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Immagini: Campagna pubblicitaria al 1° giorno di quotazione dei clienti Ambromobiliare 2018
Ambro — market leader

A dicembre 2018 il listino AIM contava 113 societa quotate di cui Ambromobiliare ne ha assistite 31
(solo per il mercato AIM Italia, oltre ad altre 6 su altri mercati borsistici, MTA incluso). Tale dato

conferma la posizione di market leader della Societa con una quota di mercato pari a ca. il 30% su AIM A
Italia - MAC. Il ruolo di leadership viene, inoltre, sottolineato dal fatto che Ambromobiliare ha seguito AMBRO
non solo la prima quotazione su AIM (IKF), ma anche quella con la capitalizzazione piu alta del mercato

(Bio-on), I’'unico unicorn del mercato borsistico italiano con una capitalizzazione sopra € 1 miliardo
raggiunto proprio in quest’anno.

11 9 aprile 2018, Ambromobiliare, insieme a 4AIM SICAF, ha organizzato un convegno a Palazzo
Serbelloni con il titolo “10 Anni di AIM Italia 2008 -2018: evoluzione e prospettive per il mercato delle
PMI”. T partecipanti si sono confrontati su varie tavole rotonde con un importante contributo e
partecipazione da parte di tutta la comunita finanziaria milanese. All’evento, che ha avuto una copertura
mediatica significativa e che ha visto tra i relatori esponenti di Borsa Italiana, Nomad, Investitori,
imprenditori di societa gia quotate e studi legali specializzati in IPO su AIM, hanno partecipato oltre 300
persone, tra imprenditori, commercialisti, avvocati e altri operatori del settore.

Il grande successo del convegno ha ulteriormente aumentato la notorieta del Gruppo Ambromobiliare
che si presenta sul mercato come market leader nell’advisory delle IPO su AIM Italia con 39 IPO (marzo
2019) gestite e con un veicolo di investimento autorizzato, ideato e partecipato da essa stessa.

Il mercato del’M&A

2008 - 2018:
Formalmente, da un punto di vista contabile nel 2018 il mercato italiano ha fatto registrare un evoluzione
controvalore complessivo pari a circa 91,4 miliardi di Euro (il doppio rispetto ai 46 miliardi del 2017) |Iktbatah
con 882 operazioni (+8% rispetto alle 817 del 2017). Un mercato con due facce, che presenta diverse
chiavi di lettura.

del mercato
per le PMI

Analizzando il dato piu in profondita in realtd si osserva l’incidenza di due grandi operazioni gia
annunciate nel 2017 che hanno avuto poi un percorso piuttosto complesso per quanto riguarda la loro
finalizzazione formale. Si tratta della fusione tra Luxottica ed Essilor, che con un controvalore di 25
miliardi di Euro nonché 1’acquisizione del concessionario autostradale spagnolo Abertis da parte di un veicolo costituito

Bilancio al 31/12/2018 Pagina 7
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da Atlantia, ACS ed Hochtief, per 16,5 miliardi di Euro di controvalore. Depurate da queste due operazioni, che da sole
valgono circa 42 miliardi di Euro pari al 46% del mercato, in realta ’'M&A italiano ha fatto registrare una buona partenza
nei primi mesi dell’anno con circa 30,5 miliardi di Euro di controvalore nel primo semestre, seguito da un significativo
rallentamento nella seconda parte dell’anno con operazioni per appena 16 miliardi di Euro.

Max Fiani, Partner KPMG e curatore del Rapporto M&A, ha riportato che "Sul mercato italiano, nella seconda parte
dell’anno ha pesato il clima di incertezza derivante sia dal nuovo scenario politico, sia dalla volatilita dei mercati finanziari
internazionali di rallentamento del ciclo economico. In ogni caso le operazioni Luxottica e Atlantia, unite anche ad altre
acquisizioni italiane all’estero rafforzano la posizione del Made in Italy sui mercati globali."

Sono state infatti 166 le operazioni finalizzate oltre confine da societa italiane (in linea con le 159 del 2017), per un
controvalore complessivo pari a 57 miliardi di Euro (ci si era fermati a soli 9 dodici mesi fa). Oltre a quelle gia citate, ¢
importante segnalare 1’acquisizione del business dolciario statunitense di Nestlé da parte di Ferrero e quella
dell’americana General Cable Corp. da parte del produttore di cavi e fibre ottiche Prysmian (controvalori rispettivamente
pari a 2,3 e 1,3 miliardi di Euro).

In rallentamento rispetto ai risultati dello scorso anno sono stati gli investimenti in Italia da parte di operatori esteri: 18,4
miliardi di Euro su un totale di 278 operazioni (nel 2017 erano stati 23 miliardi di Euro in 266 operazioni). Numerose
(438) le operazioni domestiche, che tuttavia, come da tradizione consolidata, sono state caratterizzate da dimensioni
unitarie medie decisamente inferiori: il controvalore complessivo di questa tipologia di operazioni si ¢ infatti attestato
intorno ai 16 miliardi di Euro (15 miliardi nel 2017, su un numero di operazioni inferiore di circa il 10%).

Fervente il settore Energy & Ultilities, con Snam ed Italgas che hanno consolidato la propria posizione finalizzando
numerose acquisizioni. Rilevante anche il ruolo della genovese ERG, che ha ceduto ad API la sua joint-venture Total-
ERG per 340 milioni di Euro (prezzo riferito al 100%) ed acquisito la societa di gestione di impianti fotovoltaici Forvei
per 334 milioni di Euro.

A livello settoriale, si registra un forte rallentamento dei Financial Services: 1’assenza delle principali banche italiane
dalle operazioni di fusione e acquisizione piu rilevanti nel periodo in esame ha comportato una riduzione del controvalore
complessivo del comparto, che si ¢ fermato a 8,4 miliardi di euro (era stato quasi il doppio un anno fa). Unica nota
positiva, ¢ stata la dinamicita del segmento assicurativo. Tra le principali operazioni, si segnalano 1’acquisizione del
63,4% di Arca Vita da parte del gruppo Unipol per 475 milioni di euro, I’acquisizione del 65% di Avipop Assicurazioni
e Popolare Vita da parte di Cattolica Assicurazioni per complessivi 850 milioni di euro ed il processo di riorganizzazione
del gruppo Generali tramite la cessione di diverse societa all’estero.'*

Ambro —operazioni M&A

Nel 2018 Ambromobiliare ha visto diminuire il proprio volume d’affari nel settore M&A, ma ha incrementato la propria
attivita sviluppando diversi progetti che peraltro non hanno trovato una conclusione nel corso dell’anno.

Ambromobiliare S.p.A.: 2018 — leadership nelle IPO su mercati non regolamentati

L’esercizio 2018

come gia accennato in premessa, il 2018 ¢ stato caratterizzato da chiaro-scuri, soprattutto nel secondo semestre,
dimostrandosi un anno difficile per le [IPO. Ambromobiliare ha gestito 12 mandati di IPO, di cui 8 in fase avanzata,
tuttavia solo 4 operazioni sono state chiuse nell’esercizio con successo. Due IPO schedulate per il 2018 sono slittate per
vari motivi nell’anno 2019, in particolare Neosperience ¢ CrowdFundMe, che sono sbarcate a Piazza Affari nel primo
trimestre 2019. Altre due IPO di dimensioni elevate in termini di raccolta sono state inizialmente rimandate a dopo le
elezioni italiane di a marzo 2018 e, successivamente sono state sospese in quanto, avendo una raccolta prevista superiore
a 15 milioni di Euro, necessitavano di un importante coinvolgimento di investitori istituzionali esteri che invece si sono
ritirati perché il cosiddetto “country risk” ¢ sembrato troppo elevato anche dopo la formazione del nuovo governo.

14 Rapporto KPMG mercato M&A in Italia nel 2018, gennaio 2019
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Attivita principale

Ambromobiliare ¢ una Societa di consulenza specializzata in servizi di consulenza finanziaria alle imprese, nata su
iniziativa di un affiatato team di professionisti accomunati da pluriennali collaborazioni con diverse realta imprenditoriali

italiane ed estere.

La Societa assiste le imprese clienti nella definizione e realizzazione di operazioni di finanza straordinaria tramite
I’apporto di competenze e relazioni, di know-how e di capacita di proporre specifiche (e talvolta innovative) soluzioni

disegnate sulla base delle specifiche esigenze manifestate da ciascun cliente.

In particolare, Ambromobiliare propone i propri servizi di consulenza, nelle seguenti aree di business:

Equity Capital Markets
(IPO, Aumenti di Capitale, ecc.)

Quotazioni small & mid cap
su AIM lItalia

Aumenti di capitale su mid
& large cap quotate
sul’MTA

Structured Finance
(Sindic. loans, LBO/MBO, ecc.)

Prestiti Sindacati

Financing per nuovi
investimenti / Refinancing

LBO / MBO

Financial Advisory
(M&A, Special Situations, ecc.)

Private placement (c/o
Istituzionali e Investitori
Privati)

M&A (sell/buy side,
crossborder)

Restructuring / Special
Situations

Business Plan - Valuation /
Fairness Opinion

Il modello di business di Ambromobiliare si sviluppa in maniera omogenea ¢ integrata permettendo cosi alla Societa di:

e offrire una ampia gamma di competenze in grado di assicurare alla propria clientela
il necessario supporto per affrontare e governare anche i momenti straordinari della vita
d’impresa e della compagine societaria;

e affiancare il cliente con un approccio imprenditoriale, in coordinamento con il top
management della impresa, con 1’obiettivo di stabilire un rapporto fiduciario, privilegiato

e di lungo periodo;

e assicurare I’apporto di competenze professionali nell’intera fase di consulenza, anche
grazie all’elevato livello di professionalita dei propri partner e alla propria rete di

collaborazioni strategiche.

L’approccio strategico di Ambromobiliare parte sempre dall’individuazione dell’eccellenza del cliente e della sua
migliore valorizzazione anche tramite operazioni straordinarie, quali fusioni e acquisizioni, joint venture e collaborazioni
commerciali, dismissioni, scissioni e ristrutturazioni del capitale.
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Le aree di business
Equity capital markets

Ambromobiliare accompagna le imprese nel percorso per addivenire alla quotazione o per aumenti di capitale su mercati
regolamentati (MTA) e non regolamentati (AIM/MAC) al fine di sostenerne la crescita e incrementare il valore
dell’impresa.

L’assistenza nell’ambito delle IPO e degli aumenti di capitale ha inizio con I’individuazione del mercato che meglio si
adatta alle esigenze dell’impresa anche attraverso studi di fattibilita e di valutazione dei concorrenti. In questa fase viene
anche definita la tempistica del progetto di quotazione.

L’assistenza si sviluppa, in particolare, nella scelta e nella successiva gestione degli attori del processo di quotazione
(intermediari finanziari, studi legali, Societa di revisione, Societa di comunicazione), nell’identificazione degli investitori
e nell’assistenza nei rapporti con gli organi istituzionali (Consob e Borsa Italiana) durante ogni fase operativa della
quotazione.

Studio Legale

Comfort letter

Mercato finanziario

=

Investitori
=

Global
Coordinator

Analisti richieste

finanziari

advisor

Research Coemfort letter

richieste
a1s91yoll

Societa di

Comunicazione richieste

Media t?

Comunicati Comfort letter Borsa ltaliana
stampa

Il ruolo dell’advisor in un processo di IPO vede tra i ruoli piu rilevanti quello di operare come scudo dell’emittente.

Il servizio comprende in particolare ’assistenza:

e nella valutazione dell’azienda;

o nella stesura dell’equity story destinata agli investitori istituzionali e agli intermediari finanziari e del business
plan;

e nella preparazione della reportistica dovuta ai fini del rilascio di comfort letter;

o nella verifica del rispetto dei requisiti per accedere al mercato prescelto;

e nella presentazione della documentazione all’ Autorita di Vigilanza o alla Societa di gestione del mercato;

e nell’organizzazione di incontri con investitori nazionali ed esteri nella fase di pre-marketing e road show;

e nella promozione dell’immagine aziendale e dell’operazione presso il mercato finanziario domestico e
internazionale e presso i media;

e in tutte le attivita di investor relations pre- e post-quotazione.

Structured finance

In tema di gestione del debito Ambromobiliare interviene nelle seguenti macroaree:
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e finanza strutturata: organizzazione di finanziamenti a medio termine anche attraverso il collocamento di prestiti
sindacati, con modalita di rimborso e definizione di tasso d’interesse basati sui flussi aziendali dei progetti finanziati
e su covenants di bilancio;

e spin-off immobiliari: ricerca di investitori (istituzionali e privati) interessati ad acquisire immobili anche con
eventuale affitto dell’immobile ceduto a favore dell’impresa venditrice;

e cartolarizzazioni: cessione pro soluto di crediti v/clienti e di pacchetti di crediti anche attraverso plafonds rotativi
pluriennali al fine di diversificare le forme di provvista finanziaria, migliorando contestualmente gli indici di bilancio
(es. liquidita, rotazione, debt/equity ratios).

Ambromobiliare offtre, altresi, la propria consulenza alle imprese nell’ambito delle procedure concorsuali giudiziali e
stragiudiziali, nelle operazioni di riscadenziamento del debito (finanziari e/o v/fornitori) e nelle attivita volte al rilancio
aziendale, nonché nella attivita di ricerca di investitori in grado di supportare i progetti di salvataggio e rilancio.

In tale ambito di attivita Ambromobiliare assiste i clienti anche nell’elaborazione del piano industriale e finanziario
pluriennale e, con I’eventuale supporto di consulenti con comprovata esperienza di turnaround, nella definizione degli
interventi strategici necessari per porre rimedio alle difficolta finanziarie in cui si trova I’impresa.

Le fasi in cui si articola I’intervento di Ambromobiliare posso essere cosi riassunte:
e laprima fase si concreta nella valutazione di sostenibilita del business model dell’impresa, nell’analisi del contesto
competitivo e del portafoglio clienti, nella disamina delle performance economico-finanziarie, nell’identificazione
delle aree di miglioramento operativo, nella valutazione del piano industriale e nella definizione delle linee guida di
intervento;
e la seconda fase concerne la predisposizione del nuovo piano industriale e finanziario (strategia di portafoglio e di
business unit, piano d’azione e proiezioni economiche, definizione struttura finanziaria e flussi di cassa con
focalizzazione sull’indebitamento attuale, definizione struttura finanziaria dell’impresa e degli interventi risanatori
finanziaria) e nella scelta del percorso piu efficace dal punto di vista giuridico (procedura concorsuale o accordo
stragiudiziale); e
e nella terza fase Ambromobiliare assiste I’impresa nel corso della negoziazione del piano di risanamento e della
definizione degli eventuali accordi con questi ultimi.

Nell’ambito della gestione del debito Ambromobiliare offre, altresi, servizi di analisi finanziaria e di bilancio, di
posizionamento strategico settoriale, di determinazione dei flussi di cassa prospettici e redazione di information
memorandum per la negoziazione di prestiti complessi e articolati come, ad esempio, prestiti sindacati, sia domestici che
collocati sull’Euromercato, acquisition finance, project finance (anche con l'intervento di Societa di leasing e factoring)
e mezzanine finance (e.g. “Preps”).

Financial advisory

La Societa nel settore financial advisory fornisce ai propri clienti specifici servizi di consulenza finalizzati a individuare
le possibili opzioni percorribili rispetto alla crescita per linee esterne o alla dismissione di determinate aree di business,
accompagnandoli poi nel corso dell’operazione sino alla sua conclusione. Tra i servizi di consulenza resi da
Ambromobiliare in tale settore ¢ possibile annoverare:

e assistenza per la ricerca di partner industriali o finanziari in relazione a operazioni di acquisizioni di pacchetti
azionari o aziende o di fusioni societarie;

e realizzazione di valutazioni aziendali e settoriali;

e assistenza nella redazione della documentazione a supporto dei rapporti di concambio e delle richieste delle
autorita di regolazione del mercato;

e assistenza con riguardo all’organizzazione di offerte pubbliche di acquisto o scambio;

o assistenza agli enti pubblici rispetto all’organizzazione di operazioni di privatizzazione e processi di cessione di
pacchetti azionari sia di minoranza sia di maggioranza;

e organizzazione di management buy-out e management buy-in, anche con I’intervento di operatori di private equity.

Ambromobiliare offre, altresi, alla propria clientela una serie di servizi accessori funzionali alle operazioni in corso o di
pura consulenza, con 1’obiettivo di fornire ai propri clienti la migliore gamma possibile di opzioni disponibili in relazione
alla specifica operazione.
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Attivita svolte nell’esercizio 2018 — principali operazioni seguite

Dal punto di vista del segmento Equity Capital Market, nel corso dell’esercizio 2018 Ambromobiliare, quale advisor
finanziario, ha concluso con successo 4 quotazioni, di cui 3 su AIM Italia (Grifal, SOS Travel e Sciuker Frames) e una
(IGEA Pharma) su SIX Swiss Exchange (Borsa di Zurigo/Svizzera).

La seguente tabella riassume i principali dettagli delle IPO:

Emittente Settore Tipologia Raccolta Capitalizzazione Altri Advisor coinvolti
operazione iniziale
Grifal S.p.A. Packaging IPO AIM - €49m €25m Nomad: Banca Finnat S.p.A., Global Coordinator e Specialist:
OPS Banca Finnat S.p.A., Studio legale: NCTM, Societa di
Revisione: BDO; Strategy advisor: PricewaterhouseCoopers
S.p.A.
SOS Travel S.p.A. Digital IPO AIM - €52m €33m Nomad: Banca Finnat S.p.A., Global Coordinator e Specialist:
OPS Banca Finnat S.p.A., Studio legale e fiscale per I'emittente:

GBX, Studio legale del Global: NCTM; Societa di Revisione:
Audirevi; Strategy advisor: PricewaterhouseCoopers S.p.A.

Sciuker Frames Industrial IPO AIM - €50m €153 m Nomad e Global Coordinator: Advance SIM, Specialist: Banca
S.p.A. OPS Finnat S.p.A., Studio legale: Legance Grimaldi, Societa di
Revisione: BDO
IGEA Pharma Pharma IPO SIX —just 8 CHF 94 m Listing Agent: Lenz & Stéhelin; Studio Legale: Grimaldi
N.V. listing Societa di Revisione: Mazars

Dal punto di vista delle attivita di M&A la principale operazione chiusa nel 2018 ¢ stata la seguente:
e TREEE: prosegue il processo di consolidamento del primo player italiano, finanziato da fondo JZ International,
nel settore del “RAEE” (Rifiuti di Apparecchiature Elettriche ed Elettroniche), del quale Ambromobiliare ¢
advisor avendo partecipato al percorso sin dalla sua costituzione nel corso del 2017, con ’operazione di
acquisizione di TRED Livorno. L’operazione ¢ strategica in quanto consente a TREEE di ampliare la propria
presenza lungo la dorsale tirrenica, potendo contare sulla presenza a Montalto di Castro dell’impianto della
Vallone gia parte del Gruppo.

Andamento economico — finanziario

Nella tabella che segue sono indicati i risultati conseguiti negli ultimi due esercizi in termini di valore aggiunto, margine
operativo lordo e il risultato prima delle imposte (in Euro):

31/12/2018 31/12/2017

valore aggiunto 365.292 723.620
EBITDA 65.075 446.118
risultato prima delle imposte 48.386 312.491

Principali dati economici

Il conto economico riclassificato della Societa confrontato con quello dell’esercizio precedente ¢ il seguente (in Euro):

31/12/2018  31/12/2017  Variazione

Ricavi netti 2.164.658 4.055.070 (1.890.412)
Costi esterni 1.799.366 3.331.450 (1.532.084)
Valore Aggiunto 365.292 723.620 (358.328)
Costo del lavoro 300.217 277.502 22.715
EBITDA 65.075 446.118 (381.043)
Ammortamenti, svalutazioni ed altri

accantonamenti 92.694 195.992 (103.298)
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EBIT (27.619) 250.126 (277.745)
Proventi diversi 98.652 89.611 9.041
Proventi ¢ oneri finanziari (22.647) (27.246) 4.599
Risultato Ordinario 48.386 312.491 (264.105)
Rivalutazioni e svalutazioni titoli immob.

Risultato prima delle imposte 48.386 312.491 (264.105)
Imposte sul reddito 61.756 114.582 (52.826)
Risultato netto (13.370) 197.909 (211.279)

Conto economico della negoziazione in titoli

Per una piu completa informativa sui risultati aziendali, si espone di seguito il conto economico relativo alla sola attivita
di trading, relativo in massima parte alla negoziazione di titoli ricevuti in ‘fees for equity’ anche in esercizi precedenti.

31/12/2018 31/12/2017  Variazione
Ricavi da negoziazione titoli 305.658 1.039.205 (733.547)
Acquisto titoli destinati al trading (279.713)  (1.020.541) 740.828
Esistenze iniziali titoli destinati al trading (379.606) (201.919) (177.687)
Rimanenze finali titoli destinati al trading 261.600 379.606 (118.006)
Risultato netto da attivita di trading (92.061) 196.350 (288.411)

Principali dati patrimoniali

Lo stato patrimoniale riclassificato della Societa confrontato con quello dell’esercizio precedente ¢ il seguente (in Euro):

31/12/2018  31/12/2017  Variazione
Immobilizzazioni immateriali nette 2314411 2314411
Immobilizzazioni materiali nette 206.173 110.522 95.651
Partec?pa.zmm ed altre immobilizzazioni 50.000 60.000 (10.000)
finanziarie
Capitale immobilizzato 2.570.584 2.484.933 85.651
Rimanenze di magazzino
Crediti verso Clienti 1.025.081 541.598 483.483
Altri crediti 577.712 552.932 24.780
Ratei e risconti attivi 86.541 23.102 63.439
Attivita d’esercizio a breve termine 1.689.334 1.117.632 571.702
Debiti verso fornitori 397.756 567.063 (169.307)
Acconti
Debiti tributari e previdenziali 40.850 161.680 (120.830)
Altri debiti 277.021 377.902 (100.881)
Ratei e risconti passivi 97 25 72
Passivita d’esercizio a breve termine 715.724 1.106.670 (390.946)
Capitale d’esercizio netto 973.610 10.962 962.648
Trattarpento di fine rapporto di lavoro 84.978 97511 (12.533)
subordinato
Debiti tributari e previdenziali (oltre 12
mesi)
Altre passivita a medio e lungo termine
Passivita a medio lungo termine 84.978 97.511 (12.533)
Capitale investito 3.459.216 2.398.384 1.060.832
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Patrimonio netto (3.144.257) (3.157.176) 12.919
Posglone finanziaria netta a medio lungo (261.113) (79.658) (181.455)
termine
Posizione finanziaria netta a breve termine (53.846) 838.450 (892.296)
Mezzi propri e indebitamento finanziario (3.459.216) (2.398.384) (1.060.832)
netto
Principali dati finanziari
La posizione finanziaria netta al 31/12/2018, era la seguente (in Euro):

31/12/2018 31/12/2017 Variazione
Depositi bancari 41.347 702.934 (661.587)
Denaro e altri valori in cassa 3.958 5.156 (1.198)
Azioni proprie
Disponibilita liquide ed azioni proprie 45.305 708.090 (662.785)
Attnvntif fman.znarle che non costituiscono 261.600 379.606 (118.006)
immobilizzazioni
Obbligazioni e obbligazioni convertibili (entro
12 mesi)
Debiti verso soci per finanziamento (entro 12
mesi)
Debiti verso banche (entro 12 mesi) 81.322 102.435 (21.113)
Debiti verso altri finanziatori (entro 12 mesi) 42.844 29.505 13.339
Anticipazioni per pagamenti esteri
Quota a breve di finanziamenti 236.585 117.306 119.279
Crediti finanziari
Debiti finanziari a breve termine 360.751 249.246 111.505
Posizione finanziaria netta a breve termine (53.846) 838.450 (892.296)
Obbligazioni e obbligazioni convertibili (oltre 12
mesi)
Debiti verso soci per finanziamento (oltre 12
mesi)
Debiti verso banche (oltre 12 mesi)
Debiti verso altri finanziatori (oltre 12 mesi) 124.262 35.240 89.022
Anticipazioni per pagamenti esteri
Quota a lungo di finanziamenti 151.553 50.000 101.553
Crediti finanziari (14.702) (5.582) (9.120)
P0s1z.10ne finanziaria netta a medio e lungo (261.113) (79.658) (181.455)
termine
Posizione finanziaria netta totale (314.959) 758.792 (1.073.751)

Informazioni attinenti all’ambiente ed al personale

Tenuto conto del ruolo sociale dell’impresa come evidenziato anche dal documento sulla relazione sulla gestione del
Consiglio Nazionale dei Dottori commercialisti e degli esperti contabili, si ritiene opportuno fornire le seguenti

informazioni attinenti all’ambiente e al personale.

Personale

L'organico medio aziendale ripartito per categoria, ha subito, rispetto al precedente esercizio, le seguenti variazioni:
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ORGANICO

31/12/2018 31/12/2017 Variazioni
Dirigenti -- -- --
Quadri 2 2 --
Impiegati 3 3 -
Altri -- -- --

Si segnala che I’organico puntuale al 31/12/2018 comprende n. 1 quadro e n. 4 impiegati.
11 contratto nazionale di lavoro applicato ¢ quello del settore del commercio.

Ambiente
Nel corso dell’esercizio non si sono verificati danni causati all’ambiente per cui la Societa ¢ stata dichiarata colpevole in

via definitiva. Nel corso dell’esercizio alla nostra Societa non sono state inflitte sanzioni o pene definitive per reati o
danni ambientali.

Investimenti

Nel corso dell'esercizio sono stati effettuati investimenti nelle seguenti aree:

Immobilizzazioni Acquisizioni dell’esercizio
Terreni e fabbricati -
Impianti e macchinari -
Attrezzature industriali e commerciali -
Altri beni 155.134

Attivita di ricerca e sviluppo

Ai sensi dell'articolo 2428 comma 2 numero 1 si segnala che la Societa non ha effettuato attivita di ricerca e sviluppo nel
corso dell’esercizio in commento.

Rapporti con imprese controllate, collegate e controllanti

Nel corso dell'esercizio non sono stati intrattenuti rapporti con imprese controllate, collegate, e controllanti, né con
imprese sottoposte al controllo di queste ultime, salvo talune operazioni di natura commerciale e finanziaria intervenute
con la societa 4AIM SICAF S.p.A. a valori di mercato (si rinvia al riguardo alla specifica tabella relativa alle operazioni
con parti correlate).

Informazioni relative ai rischi e alle incertezze

Di seguito si forniscono le informazioni in merito all’utilizzo di strumenti finanziari, in quanto rilevanti ai fini della
valutazione della situazione patrimoniale e finanziaria.

Di seguito sono fornite, poi, una serie di informazioni quantitative volte a fornire indicazioni circa la dimensione
dell’esposizione ai rischi da parte dell’impresa.

Rischio di credito
Si deve ritenere che le attivita finanziarie della Societa abbiano una buona qualita creditizia.

Rischio di liquidita
Si segnala che:
- la Societa possiede attivita finanziarie per le quali esiste un mercato liquido e che sono prontamente vendibili per
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soddisfare le necessita di liquidita;

- esistono strumenti di indebitamento o altre linee di credito per far fronte alle esigenze di liquidita;

- la Societa non possiede attivita finanziarie per le quali non esiste un mercato liquido ma dalle quali sono attesi flussi
finanziari (capitale o interesse) che saranno disponibili per soddisfare le necessita di liquidita;

- la Societa possiede depositi presso istituti di credito per soddisfare le necessita di liquidita;

- non esistono differenti fonti di finanziamento;

- non esistono significative concentrazioni di rischio di liquidita sia dal lato delle attivita finanziarie che da quello delle
fonti di finanziamento.

Rischio di mercato

.....

Azioni proprie e azioni /quote di Societa controllanti

Alla data di chiusura dell’esercizio la Societa non possiede, né direttamente né tramite Societa fiduciarie o per interposta
persona, azioni proprie o azioni/quote di Societa controllanti.

Informazioni sugli strumenti finanziari emessi dalla Societa

Come precedentemente indicato, la Societa € quotata sul mercato AIM ITALIA gestito da Borsa Italiana S.p.A.. Il numero
attuale delle azioni emesse € 2.618.822.

In data 14 giugno 2018 sono stati assegnati n. 500.000 “Warrant Ambromobiliare 2017-2020” in esecuzione della delibera
del Consiglio di Amministrazione del 4 maggio 2018. Il prezzo di assegnazione ¢ stato determinato in Euro 0,7411 sulla
base del parere valutativo rilasciato dal esperto indipendente dott. Manfredi Luongo, commercialista dello studio NCTM.
In particolare sono stati assegnati:

N. Warrant

Ambromobiliare
Alberto Gustavo Franceschini 100.000
Presidente Ambromobiliare S.p.A.
Corinna zur Nedden 100.000
Amministratore Delegato Ambromobiliare S.p.A.
Ugo Zampieri 100.000
Consigliere esecutivo Ambromobiliare S.p.A.
Maurizio Dallocchio 20.000
Consigliere Indipendente Ambromobiliare S.p.A.
Pierluigi Bernasconi 20.000
Consigliere Ambromobiliare S,p.A.
Lucio Fusaro 20.000
Consigliere Ambromobiliare S.p.A.
Altri dipendenti e terzi esterni 140.000

Totale N. Warrant Ambromobiliare 2017-2020 assegnati  500.000

Il numero totale di Warrant Ambromobiliare 2017-2020 emessi ¢ quindi 3.079.856 di cui n. 3.040.890 sono ancora in
circolazione.

Nel Secondo periodo per ’esercizio dei “Warrant Ambromobiliare 2017-2020” ovvero il periodo ricompreso tra il 1
ottobre 2018 e il 31 ottobre 2018, sono stati presentati n. 150 warrant validi per sottoscrivere n. 150 azioni
Ambromobiliare ordinarie a fronte di un controvalore complessivo di Euro 450,00 (prezzo d’esercizio dei Warrant pari a
Euro 3,00).

Il terzo periodo di esercizio ¢ dal 1° ottobre 2019 al 31 ottobre 2019 compresi con uno strike price di 3 Euro.
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Andamento del titolo

Al 2 gennaio 2018 I’azione quotava € 3,80 mentre al 28dicembre 2018 1’azione quotava € 3,85.
Il warrant, al 2 gennaio 2018 quotava € 0,8195 mentre al 28 dicembre 2018 € 0,80.

Andamento Azione Andamento Warrant

| 4,310 [ ” i
4103 I‘I‘."‘I‘F‘I \i‘l l 1,025

0,916

W,
'h;\' H - 0,807
Wl

| o608

0,589
3,272 g'18 Set'
Mag '18 Set'18 e Mag;zd St

Fonte: Teleborsa ¢ www.borsaitaliana.it

Governance

In data 16 aprile 2018, il Consiglio di Amministrazione ha nominato Corinna zur Nedden Amministratore Delegato
conferendogli tutte le deleghe di ordinaria e straordinaria amministrazione.

In data 17 aprile, Ambromobiliare ha ricevuto la comunicazione che Angelo Pistilli ha superato la soglia di rilevanza del
5% avvenuto in data 10 aprile 2018. L’azionista in oggetto dichiara detenere un ammontare di 201.200 Azioni, pari al
7,68% del capitale sociale di Ambromobiliare S.p.A..

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio
In data 8 febbraio 2019, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato un investimento strategico in una partecipazione
di minoranza (il 5% del capitale sociale iniziale di € 1.000.000) nella costituzione di una societa d’intermediazione
mobiliare che sara denominata MIT SIM S.p.A..

MIT SIM, che ha raccolto un azionariato particolarmente esperto, vuole proporsi come intermediario specializzato nella
prestazione dei servizi di investimento e intende affiancare le societa quotande su AIM Italia, specialmente nella fase di
collocamento, assumendo poi dopo anche il ruolo di operatore specialista. L’iniziativa ¢ frutto dell’esperienza maturata
su AIM Italia dai soci promotori, riconosciuti come market leader nell’ambito delle quotazioni su questo mercato, nonché
nella parte tecnica di analisi degli investimenti, del collocamento e nell’advisory per le IPO.

L’investimento rientra nella strategia di Ambromobiliare di divenire uno dei principali player per le PMI italiane nel
settore «corporate financey» e «investment banking» anche attraverso processi di aggregazione. Il primo passo verso questo
obiettivo strategico ¢ stato la costituzione di 4AIM SICAF nel 2016. 4AIM SICAF, infatti, si propone come «ponte» tra
gli investitoti istituzionali e il mondo delle PMI per collegare le esigenze di investimento degli investitori istituzionali
(che, per vari motivi, non sono in grado di investire in operazioni/societa di ridotte dimensioni) con la ricerca di capitali
di rischio da parte delle PMI italiane. Ambromobiliare ha agito come socio promotore e attualmente detiene anche azioni
di categoria “A” che garantiscono alcuni diritti di governance.

L’investimento strategico in MIT SIM costituisce il secondo passo per completare la filiera dell’investment banking
offerta da Ambromobiliare, entrando cosi anche nella parte distributiva delle operazioni di [PO. MIT SIM S.p.A.
richiedera I’autorizzazione per la negoziazione in conto proprio, il collocamento senza impegno irrevocabile nei confronti
dell’emittente e la ricezione e trasmissione ordini, il tutto per poter offrire alle societa quotande e quotate su AIM Italia i
servizi di Specialist, Global Coordinator e Research provider.

L’investimento di Ambromobiliare non prevede altri impegni vincolanti relativi al capitale sociale né la stipula di
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eventuali contratti di opzioni put ¢/o call relativi alle quote della costituenda societa. Si segnala che nell’azionariato della
MIT SIM, saranno presenti, tra gli altri, anche Alberto Gustavo Franceschini (Presidente Ambromobiliare), Corinna zur
Nedden (Amministratore Delegato Ambromobiliare), Lucio Fusaro (Consigliere Ambromobiliare), Giovanni Natali
(Presidente 4AIM SICAF) e Ambrogest S.p.A. (azionista rilevante di Ambromobiliare).

Evoluzione prevedibile della gestione

Anche nell’anno in corso, la societd ha incrementato il numero degli incarichi in essere relativi alle operazioni di
quotazione su AIM Italia, rafforzando ulteriormente la sua posizione nel mercato di riferimento. Gia nei primi mesi del
2019 Ambromobiliare presentava 14 mandati di [PO sottoscritti con societa attive nel settore dell’Industria (Chimica
tessile, Macchine utensili), del Fintech, dell’Information Technology, dell’ Aerospace e delle Infrastrutture. Alla data di
redazione della presente, 2 incarichi sono gia stati conclusi con successo: Neosperience S.p.A., software house operante
nel settore della cd “Artifical Intelligence” dedicata all’e-commerce e CorwdFundMe S.p.A., prima societa italiana del
settore Fintech che si ¢ quotata in Borsa. Per entrambe, I’andamento del corso azionario dopo il primo giorno di quotazione
¢ stato largamente positivo, dando conseguentemente rilevanti soddisfazioni agli azionisti.

L’evoluzione normativa (PIR, Credito di imposta sul 50% dei costi di quotazione delle PMI e Incentivi fiscali per
I’investimento in PMI innovative) ha favorito, sin dall’esercizio 2017, la dinamica del mercato AIM Italia, incrementando
notevolmente le operazioni di quotazione nonché le transazioni sul mercato secondario. Di questi fenomeni ha ovviamente
beneficiato ¢ beneficera Ambromobiliare nella sua attivita di advisory finanziario specializzato nel settore delle IPO su
AIM Italia.

L’obiettivo strategico di Ambromobiliare ¢ di crescere ulteriormente nel mercato italiano dell’advisory finanziario e
consolidare il ruolo nel mercato domestico del’M&A con focus anche sugli effetti di cross-selling con il reparto
dell’equity capital markets nonché sfruttare le sinergie strategiche commerciali con 4Aim Sicaf che attualmente si ¢
attivato per un secondo round con investitori istituzionale e nello specifico con fondi pensione per aumentare
ulteriormente le masse gestite.

La suddetta strategia si puo declinare per le tre business unit di Ambro come segue:

1. Mantenimento della attuale (significativa) quota di mercato relativa alla linea di business ECM (Equity Capital
Market) sul mercato delle IPO su Aim Italia, grazie agli ottimi risultati delle IPO seguite negli ultimi anni, alla
professionalita dimostrata dal team, ad una adeguata comunicazione pubblicitaria, all’organizzazione di
convegni anche in collaborazione con diversi albi professionali e, non ultimo, un presidio commerciale del
territorio.

2. Consolidamento e rafforzamento della presenza di Ambromobiliare nel mercato domestico dell’M&A (Financial
Advisory). In particolare si sono generate le auspicate sinergie con I’ECM, caratterizzate di accompagnamento
delle societa quotate da Ambromobiliare nel percorso di crescita per linee esterne.

3. Le attivita della Business Unit SF (Structured Finance), che negli ultimi anni non hanno dato grande
soddisfazioni, in particolare per quanto attiene all’area “Debito”, saranno svolte in collaborazione con altri
soggetti esterni.

4. Il rapporto di partecipazione, di advisory e di “funzione esternalizzata” con 4IM SICAF S.p.A, costituisce, oltre
che una fonte ripetitiva di ricavi, un’importate veicolo di comunicazione e commerciale per la Business Unit
ECM.

5. 11 completamento della filiera dell’investment banking offerta da Ambromobiliare tramite la partecipazione
strategica in MIT SIM S.p.A., entrando cosi anche nella parte distributiva delle operazioni di [PO. MIT SIM
S.p.A. richiedera ’autorizzazione per la negoziazione in conto proprio, il collocamento senza impegno
irrevocabile nei confronti dell’emittente e la ricezione e trasmissione ordini, il tutto per poter offrire alle societa
quotande e quotate su AIM Italia i servizi di Specialist, Global Coordinator ¢ Research provider.
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I dati gestionali dei primi mesi dell’esercizio in corso (con le due sopracitate operazioni di IPO gia chiuse con successo)
e gli effetti di abbassamento dei costi fissi di struttura consentono al management di essere cautamente ottimisti in merito
ai risultati gestionali attesi per I’intero anno 2019. A fronte di un’evoluzione positiva dei mandati nell’area ECM in corso,
il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Budget per 1’esercizio in corso che prevede un fatturato in leggero
aumento a quello generato nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 (ovviamente solo per la parte del fatturato generato
da incarichi e non da attivita di trading) e un miglioramento della marginalita.

Milano, il 29 marzo 2019

11 Presidente del Consiglio di Amministrazione
Dott. Alberto Gustavo Franceschini
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Bilancio al 31/12/2018
Stato patrimoniale attivo Note
A) Attivita non correnti
I) Immobili,impianti e macchinari 1
11) Investimenti immobiliari
11I) Avviamento e altre attivita a vita non definita 2
1V) Altre attivita immateriali
V) Partecipazioni 3
V1) Altre attivita finanziarie 4
V11) Imposte differite attive 5
Totale Attivita non correnti
B) Attivita correnti
1) Crediti commerciali e altri 6
11) Rimanenze titoli destinati al trading 7
111) Lavori in corso su ordinazione
1V) Attivita finanziarie correnti
V) Disponibilita liquide 8
VI) Attivita per imposte anticipate 5
Totale attivita correnti
C) Attivita non correnti possedute per la vendita
Attivita non correnti possedute per la vendita
Totale Attivita non correnti possedute per la vendita
Totale attivita
Stato patrimoniale passivo Note
D) Patrimonio netto
I. Capitale sociale, con indicazione della parte non versata 9
II. Versamento in conto aumento capitale sociale
III. Riserva da sovrapprezzo delle azioni 9
IV. Riserva di rivalutazione
V. Altre riserve 10
VL. Utile (perdite) esercizi precedenti
VI. Utile (perdita) d’esercizio
Totale patrimonio netto
E) Passivita non correnti
a) Obbligazioni in circolazione
b) Debiti verso banche 11
¢) Altre passivita finanziarie 12
d) Fondi per rischi e oneri
e) Fondi relativi al personale 13

31/12/2018

206.173
2.314.411

50.000
14.702

2.585.286

1.317.391
261.600

45.306
371.942
1.996.239

4.581.525

31/12/2018

2.618.822
580.108
419.688

(460.991)

(13.370)
3.144.257

151.553
124.262

84.978

31/12/2017

110.522
2.314.411

60.000
5.582

2.490.515

710.131
379.606

708.090
407.501
2.205.328

4.695.843

31/12/2017

2.618.672
579.808
221.778

(460.991)

197.909
3.157.176

50.000
35.240

97.511
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f) Imposte differite passive
Totale passivita non correnti

F) Passivita correnti

a) Obbligazioni in circolazione
b) Debiti verso banche
¢) Debiti verso fornitori

d) Anticipi su lavori in corso di ordinazione

e) Altre passivita finanziarie

f) Debiti tributari

g) Altre passivita correnti
Totale passivita correnti

Totale passivita

Conto economico per natura

Ricavi

Rimanenze finali di titoli destinati al
trading

Altri proventi

Totale ricavi e proventi

Costo acquisto titoli per attivita di
trading

Esistenze iniziali titoli destinati al
trading

Costi per servizi

Costi per locazioni e noleggi operativi
Costo del personale

Altri costi operativi

Ripresa di valore di attivita
Perdita di valore di attivita -
Svalutazioni da impairment
Ammortamenti e svalutazioni
Risultato operativo

Oneri / Proventi finanziari
Utile (perdita) ante imposte

Imposte dell’esercizio
Utile (perdita) netto dell’esercizio

11
14

13

15
16

Note

17
18

19

20

20

21
22
23
24

25

26

27

360.793

317.907
397.756

42.844
28.397
289.571
1.076.475

4.581.525

31/12/2018

2.164.658
261.600

98.652
2.524.910

(279.713)

(379.606)

(1.109.479)
(218.768)
(300.217)

(73.400)

(92.694)
71.033

(22.647)
48.386

(61.756)
(13.370)

182.751

219.741
567.063

29.505
149.198
390.409

1.355.916

4.695.843

31/12/2017

4.055.070
379.606

89.611
4.524.287

(1.020.541)

(201.919)

(2.014.346)
(194.663)
(277.502)
(279.587)

(195.992)
339.737

(27.246)
312.491

(114.582)
197.909
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Movimentazione del patrimonio netto al 31/12/2018

All'apertura dell'esercizio precedente
Destinazione del risultato dell’esercizio
- attribuzione dividendi
- altre destinazioni
Altre variazioni
- sottoscrizione aumento capitale sociale
- arrotondamento unita Euro
Risultato dell’esercizio corrente
Alla chiusura dell'esercizio precedente
Destinazione del risultato dell’esercizio
- attribuzione dividendi
- altre destinazioni
Altre variazioni
- sottoscrizione aumento capitale sociale
- arrotondamento unita Euro
Risultato dell’esercizio corrente
Alla chiusura dell'esercizio corrente

Capitale
sociale

2.433.146

185.526

2.618.672

150

2.618.822

Riserva

sovrapprez.

azioni
208.756

371.052

579.808

300

580.108

Altre
riserve

221.778

221.778

197.909

419.688

Perdite a Risultato
. Totale
nuovo d’esercizio
- | (460.991) 2.402.689
(460.991) 460.991
197.909
(460.991) 197.909 3.157.176
(197.909)
(13.370)
(460.991) (13.370)  3.144.257
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Rendiconto finanziario al 31/12/2018

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
A. Flussi finanziari derivanti dall'attivita operativa
Utile (perdita) dell'esercizio (13.370) 197.909
Imposte sul reddito 61.756 114.582
Interessi passivi (interessi attivi) 22.647 27.246

(Dividendi)

(Plusvalenze) / minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita
di cui immobilizzazioni materiali
di cui immobilizzazioni immateriali
di cui immobilizzazioni finanziarie

1. Utile (perdita) dell’esercizio prima delle imposte sul reddito, interessi, 71.033 339.737
dividendi e plus/minusvalenze da cessione nel capitale circolante netto

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel

capitale circolante netto
Accantonamenti ai fondi
Ammortamenti delle immobilizzazioni 62.694 55.992
Svalutazioni per perdite durevoli di valore
Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie di
strumenti finanziari derivati che non comportano
movimentazione monetarie
Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari

Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno 53.574 55.992
avuto contropartita nel capitale circolante netto
2. Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto 133.727 395.729

Variazioni del capitale circolante netto

Decremento/(incremento) delle rimanenze di titoli per trading 118.006 (177.687)
Decremento/(incremento) dei crediti verso clienti (483.483) 32.941
Incremento/(decremento) dei debiti verso fornitori (169.307) 104.774
Decremento/(incremento) dei ratei e risconti attivi (63.439) 124.354
Incremento/(decremento) dei ratei e risconti passivi 72 (783)
Altri decrementi/(Altri incrementi) del capitale circolante netto (173.490) 169.470
Totale variazioni del capitale circolante netto (771.641) 253.069
3. Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto (637.914) 648.798
Altre rettifiche
Interessi incassati/(pagati) (22.647) (27.246)
(Imposte sul reddito pagate) (134.757) (44.405)
Dividendi incassati
(Utilizzo dei fondi) (12.533) 12.773
Altri incassi/(pagamenti)
Totale altre rettifiche (169.937) (58.878)
FLUSSO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' OPERATIVA (A) (807.851) 589.920

B. Flussi finanziari derivanti dall'attivita di investimento

Immobilizzazioni materiali (158.345) (2.331)
(Investimenti) (158.345) (2.331)
Disinvestimenti

Immobilizzazioni immateriali

(Investimenti)

Disinvestimenti

Immobilizzazioni finanziarie 880
(Investimenti) (9.120)
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Disinvestimenti 10.000

Attivita finanziarie non immobilizzate

(Investimenti)

Disinvestimenti

(Acquisizione di rami d’azienda al netto delle disponibilita liquide)

Cessione di rami d’azienda al netto delle disponibilita liquide

FLUSSO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (B) (157.465) (2.331)

C. Flussi finanziari derivanti dall'attivita di finanziamento
Mezzi di terzi

Incremento (Decremento) debiti a breve verso banche 98.166 (306.374)
Accensione finanziamenti 203.914
(Rimborso finanziamenti) (157.075)
Mezzi propri
Aumento di capitale a pagamento 451 556.578

(Rimborso di capitale)
Cessione (acquisto) di azioni proprie
(Dividendi e acconti su dividendi pagati)

FLUSSO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO ( C) 302.531 93.129
INCREMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITA' LIQUIDE (A+- (662.785) 680.718
B+-C)

Effetto cambi sulle disponibilita liquide
Disponibilita liquide a inizio esercizio

Depositi bancari e postali 702.934 24.579
Assegni
Danaro e valori in cassa 5.156 2.793
Totale disponibilita liquide a inizio esercizio 708.090 27.372
Disponibilita liquide a fine esercizio
Depositi bancari e postali 41.347 702.934
Assegni
Danaro e valori in cassa 3.958 5.156
Totale disponibilita liquide a fine esercizio 45.305 708.090
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Nota illustrativa al bilancio chiuso 1l 31/12/2018

Premessa

Signori Soci,

il bilancio che Vi viene presentato, chiuso in data 31.12.2018, fa segnalare una perdita di euro 13.370, dopo aver
stanziato ammortamenti e svalutazioni per Euro 92.694 ed aver accantonato imposte sul reddito d’esercizio per Euro
61.756.

Attivita svolte
La Vostra Societa ha per oggetto 1’attivita di fornitura di servizi di consulenza alle aziende, sia in Italia che all’estero,
nell’ambito del settore della finanza straordinaria.

Eventuale appartenenza a un gruppo
La Societa non ¢ soggetta all’azione di direzione e coordinamento da parte di altre Societa.

Criteri di formazione

Il bilancio d’esercizio 2018 ¢ stato predisposto nel rispetto dei Principi Contabili Internazionali (“IFRS”) emessi
dall’International Accounting Standards Board (“IASB”) e omologati dall’Unione Europea con regolamento numero
1725/2003 e successive modifiche in conformita al regolamento numero 1606/2002 del Parlamento Europeo, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/2005. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili
internazionali rivisti (“IAS”), tutte le interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations Committee
(“IFRIC”), precedentemente denominate Standing Interpretations Committee (“SIC”).

La nota integrativa, come lo stato patrimoniale ed il conto economico, ¢ stata redatta in unita di Euro, senza cifre decimali
come previsto dall’articolo 16, comma 8, D.Lgs. 213/98 e dall’articolo 2423, comma 5 del codice civile. Tutti gli importi
espressi in unita di Euro sono stati arrotondati all’unita inferiore se inferiori ad Euro 0,50 e all’unita superiore se pari o
superiori ad Euro 0,50.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2018

La societa ha tenuto conto delle seguenti modifiche e/o emendamenti, in vigore dal 1° gennaio dell’esercizio corrente,
per la redazione del presente bilancio d’esercizio (si segnala in questa sede che tali modifiche e/o emendamenti non hanno
avuto riflessi sulla redazione del bilancio per ’anno 2018):

e In data 12 novembre 2009 lo IASB aveva pubblicato il principio IFRS 9 — Strumenti finanziari; lo stesso principio ¢
poi stato emendato nell’ottobre 2010 e nel novembre 2013 e finalmente deliberato dallo IASB il 24 luglio 2014. 11
principio rappresenta una parte di un processo per fasi che ha lo scopo di sostituire interamente lo IAS 39 e introduce
dei nuovi criteri, sia per la classificazione e valutazione delle attivita e passivita finanziarie, sia per la contabilizzazione
degli strumenti di copertura (“hedge accounting”). In particolare, per le attivita finanziarie il nuovo principio utilizza
un unico approccio basato sulle modalita di gestione degli strumenti finanziari e sulle caratteristiche dei flussi di cassa
contrattuali delle attivita finanziarie stesse al fine di determinarne il criterio di valutazione, sostituendo le diverse
regole previste dallo IAS 39. Per le passivita finanziarie, invece, la principale modifica avvenuta riguarda il
trattamento contabile delle variazioni di fair value di una passivita finanziaria designata come valutata al fair value
attraverso il conto economico, nel caso in cui queste siano dovute alla variazione del merito creditizio della passivita
stessa. Secondo il nuovo principio tali variazioni devono essere rilevate negli Altri utili/(perdite) complessivi e non
transiteranno piu nel conto economico. Per la contabilita degli strumenti di copertura, I’obiettivo ¢ stato quello di
rispondere ad alcune critiche riguardanti i requisiti richiesti dallo IAS 39 per ’hedge accounting, ritenuti spesso troppo
stringenti e non idonei a riflettere le policy di risk management adottate delle entita. Gli emendamenti del novembre
2013 hanno anche eliminato la precedente previsione di adozione obbligatoria del principio a partire dal 1° gennaio
2015; con I'ultima versione dello standard, pubblicata dallo IASB il 24 luglio 2014 ed omologata dalla Unione
Europea il 22 novembre 2017, ’adozione obbligatoria ¢ stata indicata a partire dal 1° gennaio 2018.
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11 28 maggio 2014, lo IASB aveva emesso il principio IFRS 15 - Ricavi da contratti con i clienti. Il principio, che
sostituisce lo IAS 18 — Ricavi e lo IAS 11 — Lavori su ordinazione, richiedera agli emittenti di tutti i settori e Paesi di
utilizzare un nuovo modello a cinque fasi per rilevare i ricavi da contratti con i clienti. Il nuovo standard non dovrebbe
apportare particolari difformita nella contabilizzazione delle operazioni pit comuni; maggiori differenze nella
tempistica della rilevazione e nella determinazione quantitativa dovrebbero essere rinvenibili invece nei contratti di
servizi a medio-lungo termine e negli accordi contenenti piu obbligazioni. La disclosure sui ricavi richiede una piu
ampia informativa qualitativa e quantitativa, tale da consentire ai vari portatori di interessi di ottenere una chiara
comprensione del contenuto e degli elementi rilevanti per la determinazione dei ricavi. Il principio ¢ applicabile in
modo retrospettivo per i periodi annuali che iniziano dal 1° gennaio 2018.

In data 8 dicembre 2017, sono state pubblicate le modifiche agli IFRS derivanti dal ciclo di miglioramento 2014-2017.
I principali adeguamenti hanno interessato lo IAS 28 - Partecipazioni in societa collegate ¢ JV (con I’introduzione
della possibilita di valutare una collegata o JV al fair value con effetto e conto economico, anziché al patrimonio netto,
qualora la partecipazione sia posseduta direttamente o indirettamente tramite una organizzazione di venture capital,
un fondo d’investimento o simili strutture), IFRS 1 - Prima adozione degli International Financial Reporting Standards
(sono state cancellate una serie di eccezioni di breve termine, che risultano cosi non piu applicabili) e IFRIC 12 -
Informativa sulle partecipazioni in altre entita (¢ stato chiarito I’ambito di applicazione del principio, al fine di
includere espressamente le interessenze classificate come disponibili per la vendita, per la distribuzione, ovvero
cessate, rientranti nell’ambito del principio IFRS 5). Le modifiche sono applicabili per gli esercizi che hanno avuto
inizio a decorrere dal 1° gennaio 2018.

In data 8 dicembre 2017 lo IASB ha pubblicato diverse modifiche agli standard e un’interpretazione IFRIC, volte a
chiarire alcune disposizioni degli IFRS. In particolare:

- IFRIC 22 - Foreign Currency Transactions and Advance Consideration, entrato in vigore dal 1° gennaio 2018.
Questa interpretazione indirizza il trattamento contabile delle transazioni denominate in valuta estera o di parti
di transazioni il cui corrispettivo ¢ denominato in valuta estera.

- Modifica allo TAS 40 - Investment Property: Transfers of Investment Property, che ¢ entrato in vigore il 1°
gennaio 2018. I cambiamenti chiariscono che i trasferimenti che interessano la categoria degli investimenti
immobiliari devono essere motivati da un cambio della destinazione d’uso. Laddove un investimento
immobiliare abbia subito un cambiamento di destinazione ¢ necessario verificare se I’investimento soddisfa o ha
cessato di soddisfare la definizione di investimento immobiliare. Questo cambiamento deve essere supportato
da evidenze.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora in vigore e non adottati anticipatamente dalla
Societa

Inoltre, si segnala I’adozione dei seguenti principi ed emendamenti che avverra a far data dal bilancio relativo all’esercizio
in essere alla data del 1 gennaio 2019:

I1 13 gennaio 2017 lo IASB ha pubblicato il nuovo principio IFRS 16 — Leasing, che sostituisce lo IAS 17. Il nuovo
standard contabile interviene, in particolare, ad uniformare il trattamento dei leasing operativi e finanziari in capo al
locatario, imponendo di rilevare nello stato patrimoniale le attivita e le passivita inerenti all’operazione, sia per i
contratti di leasing finanziario, sia per quelli di tipo operativo. Rimangono esclusi dal metodo finanziario i contratti
di leasing che hanno una durata pari o inferiore a 12 mesi e quelli che interessano beni di modico valore. Lo standard,
che ¢ stato omologato il 9 novembre 2018, sara applicabile per gli esercizi che avranno inizio a decorrere dal 1°
gennaio 2019.

11 7 giugno 2018 lo IASB ha pubblicato I’interpretazione IFRIC 23 - Uncertainty over Income Tax Treatments, che
fornisce indicazioni su come riflettere nella contabilizzazione delle imposte sui redditi le incertezze sul trattamento
fiscale di un determinato fenomeno. IFRIC 23 entrera in vigore il 1° gennaio 2019.

11 12 ottobre 2018 lo IASB ha pubblicato modifiche all’IFRS 9 - Financial Instruments e allo IAS 28 - Investments in
Associates and Joint Ventures, al fine di favorire la loro implementazione. Le modifiche all’IFRS 9 sono volte a
consentire la misurazione al costo ammortizzato o al fair value through other comprehensive income (OCI) di attivita
finanziarie caratterizzate da un’opzione di estinzione anticipata con la cosiddetta “negative compensation”. Le
modifiche allo TAS 28 sono volte a chiarire che ai crediti a lungo termine verso una societa collegata o joint venture
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che, nella sostanza, fanno parte dell’investimento netto nella societa collegata o joint venture, si applica IFRS 9. Lo
IASB ha anche pubblicato un esempio che illustra come le previsioni di IFRS 9 e dello IAS 28 si applicano ai crediti
a lungo termine in una societa collegata o joint venture.

e Il 12 dicembre 2018 lo IASB ha pubblicato le modifiche agli IFRS derivanti dal ciclo di miglioramento 2015-2018,
che includono modifiche allo TAS 12 - Income Taxes, allo IAS 23 - Borrowing Costs, all’IFRS 3 - Business
Combination e all’ IFRS 11 - Joint Arrangements. Le modifiche entreranno in vigore il 1° gennaio 2019 e ne ¢
consentita 1’applicazione anticipata.

e In data 7 febbraio 2018 lo TASB ha pubblicato Plan Amendment, Curtailment or Settlement (emendamento allo TAS
19) con cui chiarisce come si determinano le spese pensionistiche quando si verifica una modifica nel piano a benefici
definiti. Le modifiche entreranno in vigore il 1° gennaio 2019.

In considerazione del fatto che tali principi non saranno applicati in via anticipata, I’analisi di impatto relativa verra
completata dalla Societa nel corso dell’esercizio 2018.

Criteri di valutazione

La valutazione delle voci di bilancio ¢ stata fatta ispirandosi a criteri generali di prudenza e competenza nella prospettiva
della continuazione dell'attivita.

L'applicazione del principio di prudenza ha comportato la valutazione individuale degli elementi componenti le singole
poste o voci delle attivita o passivita, per evitare compensi tra perdite che dovevano essere riconosciute e profitti da non
riconoscere in quanto non realizzati.

In ottemperanza al principio di competenza, 'effetto delle operazioni e degli altri eventi ¢ stato rilevato contabilmente ed
attribuito all'esercizio al quale tali operazioni ed eventi si riferiscono, e non a quello in cui si concretizzano i relativi
movimenti di numerario (incassi e pagamenti).

La continuita di applicazione dei criteri di valutazione nel tempo rappresenta elemento necessario ai fini della
comparabilita dei bilanci della Societa nei vari esercizi.

La valutazione tenendo conto della funzione economica dell’elemento dell’attivo o del passivo considerato che esprime
il principio della prevalenza della sostanza sulla forma - obbligatoria laddove non espressamente in contrasto con altre
norme specifiche sul bilancio - consente la rappresentazione delle operazioni secondo la realta economica sottostante gli
aspetti formali.

Gli elementi eterogenei inclusi nelle singole voci sono valutati separatamente. I componenti positivi e negativi di reddito
sono stati considerati per competenza, indipendentemente dalla data di incasso e di pagamento, escludendo gli utili non
realizzati alla data di bilancio e tenendo conto dei rischi e delle perdite maturati nell’esercizio anche se divenuti noti
successivamente.

Perdite di valore

La Societa periodicamente, e almeno con scadenza annuale, rivede il valore contabile delle proprie attivitamateriali,
immateriali e delle partecipazioni per determinare se vi siano indicazioni che queste attivita abbiano subito riduzioni di
valore.

Qualora queste indicazioni esistano, viene stimato I’ammontare recuperabile di tali attivita per determinare 1’eventuale
importo della svalutazione. Dove non ¢ possibile stimare il valore recuperabile di un’attivita individualmente, ¢ stimato
il valore recuperabile dell’unita generatrice di flussi finanziari cui I’attivita appartiene.

Se I’ammontare recuperabile di un’attivita (o di un’unita generatrice di flussi finanziari) € stimato essere inferiore rispetto
al relativo valore contabile, esso ¢ ridotto al minor valore recuperabile. Una perdita di valore ¢ rilevata nel conto
economico immediatamente, a meno che ’attivita sia rappresentata da terreni o attivita rilevate a valori rivalutati, nel qual
caso la perdita ¢ imputata alla rispettiva riserva di rivalutazione. Quando una svalutazione non ha piu ragione di essere
mantenuta, il valore contabile dell’attivita (o dell’unita generatrice di flussi finanziari), ¢ incrementato al nuovo valore
derivante dalla stima del suo valore recuperabile, ma non oltre il valore netto di carico che I’attivita avrebbe avuto se non
fosse stata effettuata la svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore ¢ imputato al conto economico
immediatamente, a meno che ’attivita sia valutata a valore rivalutato, nel qual caso il ripristino di valore ¢ imputato alla
riserva di rivalutazione.
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Immobilizzazioni immateriali

Le attivita immateriali acquistate o prodotte internamente sono iscritte all’attivo, secondo quanto disposto dallo IAS 38 —
Attivita immateriali, quando ¢ probabile che 1'uso dell’attivita generera benefici economici futuri e quando il costo
dell’attivita puo essere determinato in modo attendibile.

Tali attivita, se hanno vita utile finita, sono valutate al costo di acquisto o di produzione al netto dell’ammortamento a
quote costanti lungo la loro vita utile stimata e di eventuali perdite di valore.

Le attivita immateriali che hanno invece vita economica indefinita, sono sottoposti almeno attualmente ad impairment
test per determinarne il relativo fair value secondo quanto stabilito dallo IAS 36.

Immobilizzazioni materiali

Sono iscritte al costo di acquisto e rettificate dai corrispondenti fondi di ammortamento.

Nel valore di iscrizione in bilancio si ¢ tenuto conto degli oneri accessori e dei costi sostenuti per l'utilizzo
dell'immobilizzazione, portando a riduzione del costo gli sconti commerciali ¢ gli sconti cassa di ammontare rilevante.
Le quote di ammortamento, imputate a conto economico, sono state calcolate attesi 1'utilizzo, la destinazione e la durata
economico-tecnica dei cespiti, sulla base del criterio della residua possibilita di utilizzazione, criterio che abbiamo ritenuto
ben rappresentato dalle seguenti aliquote, non modificate rispetto all'esercizio precedente e ridotte alla meta nell'esercizio
di entrata in funzione del bene nella convinzione che cio rappresenti una ragionevole approssimazione della distribuzione
temporale degli acquisti nel corso dell’esercizio:

- mobili e arredi d’ufficio: 12%
- macchine elettroniche ed elettromeccaniche: 20%
- impianto di condizionamento-riscaldamento 15%
- autovetture 25%

Qualora, indipendentemente dall’ammortamento gia contabilizzato, risulti una perdita durevole di wvalore,
I’immobilizzazione viene corrispondentemente svalutata. Se in esercizi successivi vengono meno i presupposti della
svalutazione viene ripristinato il valore originario rettificato dei soli ammortamenti.

Le attivita detenute a mezzo di contratti di leasing finanziario sono ammortizzate secondo la loro stimata vita utile, cosi
come per i beni di pari natura detenuti in proprieta.

I beni di costo unitario sino ad Euro 516,46, suscettibili di autonoma utilizzazione, qualora la loro utilita sia limitata ad
un solo esercizio, sono stati ammortizzati completamente nell’esercizio. Si rileva, tuttavia, che ’ammontare complessivo
di tali beni, ¢ scarsamente significativo rispetto al valore complessivo delle immobilizzazioni materiali e
dell’ammortamento delle stesse.

Partecipazioni ed attivita finanziarie

Partecipazioni

Le partecipazioni in imprese controllate e collegate, iscritte tra le immobilizzazioni finanziarie, sono valutate con il
metodo del patrimonio netto. Il metodo del patrimonio netto consiste nell'assunzione, nel bilancio della Societa
partecipante, del risultato d'esercizio della partecipata, rettificato, in accordo con quanto prescritto dal principio contabile
n. 21. Le partecipazioni iscritte nelle immobilizzazioni rappresentano un investimento duraturo e strategico da parte della
Societa.

Le partecipazioni in altre imprese, costituenti attivita finanziarie non correnti ¢ non destinate ad attivita di trading
(cosiddette partecipazioni “available for sale”), sono inizialmente rilevate al fair value. Successivamente, gli utili ¢ le
perdite derivanti dalle variazioni del fair value, derivanti dalla quotazione di mercato, sono imputati direttamente al
patrimonio netto fintanto che non siano cedute o abbiano subito una perdita di valore; nel momento in cui [’attivita ¢
venduta, gli utili o le perdite complessivi precedentemente rilevati nel patrimonio netto sono imputati al conto economico
del periodo. Nel momento in cui I’attivita ¢ svalutata, le perdite accumulate sono incluse nel Conto economico. Le
partecipazioni in altre imprese minori per le quali non ¢ disponibile una quotazione di mercato, sono iscritte al costo
eventualmente svalutato per perdite di valore.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita
Le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono valutate al fair value, se determinabile, con contropartita patrimonio
netto, e gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni di fair value sono imputati direttamente al patrimonio netto fintanto
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che essi sono ceduti o abbiano subito una perdita di valore; in quel momento, gli utili o le perdite complessivi
precedentemente rilevati nel patrimonio netto sono imputati a conto economico del periodo. Vengono rilevate a conto
economico le riduzioni di valore rappresentate se si configura una situazione di impairment.

Attivita finanziarie detenute per la negoziazione

Le attivita finanziarie detenute per la negoziazione sono relative a strumenti finanziari acquisiti a scopo di trading, con
I’obiettivo di trarne un beneficio economico in una ottica di breve periodo. Trattasi di strumenti finanziari quotati su
mercati attivi. La rilevazione iniziale ¢ al fair value, che di norma corrisponde al costo. La successiva valutazione ¢
effettuata al fair value, sulla base del prezzo dell’ultimo giorno di quotazione e le differenze rispetto al costo sono rilevate
nel conto economico.

Crediti

I crediti sono rilevati inizialmente al loro fair value (che di norma corrisponde valore nominale) e sono rilevati in bilancio
al costo ammortizzato. Essi sono successivamente rettificati con eventuali appropriate svalutazioni, iscritte a conto
economico, quando vi ¢ I’effettiva evidenza che i crediti abbiano perso il loro valore. Tali svalutazioni sono determinate
in misura pari alla differenza tra il valore di iscrizione ed il loro valore recuperabile.

Debiti

I debiti sono rilevati inizialmente al fair value che di norma corrisponde al costo. Sono successivamente valutati al costo
ammortizzato, che di norma corrisponde al valore nominale. Gli interessi compresi nel valore del debito vengono differiti
agli esercizi futuri in cui saranno sostenuti.

Ratei e risconti

Sono stati determinati secondo il criterio dell'effettiva competenza temporale dell'esercizio. Per i ratei e risconti di durata
pluriennale sono state verificate le condizioni che ne avevano determinato l'iscrizione originaria, adottando, ove
necessario, le opportune variazioni.

Rimanenze magazzino

Materie prime, ausiliarie e prodotti finiti sono iscritti al minore tra il costo di acquisto o di fabbricazione e il valore di
realizzo desumibile dall'andamento del mercato, applicando il costo medio ponderato;

I prodotti in corso di lavorazione sono iscritti in base ai costi sostenuti nell'esercizio.

I lavori in corso su ordinazione si riferiscono all’attivita svolta direttamente e sono valutati in base alla percentuale di
completamento rapportata al corrispettivo contrattuale, riconoscendo i margini in relazione all’attivita svolta negli esercizi
interessati. In particolare per la determinazione della percentuale di completamento si adotta il criterio del rapporto tra
costi sostenuti e costi totali previsti per I’intera opera (c.d. metodologia “cost to cost™).

Eventuali perdite attese sui contratti sono rilevate a conto economico nella loro interezza nel momento in cui divengono
note e sono portate a diretta riduzione dei lavori in corso su ordinazione.

Fondi per rischi e oneri

I fondi per rischi ed oneri riguardano costi e oneri di natura determinata e di esistenza certa o probabile che alla data di
chiusura del periodo di riferimento sono indeterminati nell’ammontare o nella data di accadimento. Gli accantonamenti
ai fondi per rischi e oneri sono iscritti in bilancio quando la Societa ha un’obbligazione legale o implicita risultante da
eventi passati, ed ¢ probabile che sia richiesto un pagamento a saldo dell’obbligazione oltre che possibile effettuare una
stima attendibile dell’importo relativo.

Non si procede invece ad alcun stanziamento a fronte di rischi per i quali il manifestarsi di una passivita ¢ soltanto
possibile. In questa evenienza si procede a darne menzione nell’informativa e non si procede ad alcun stanziamento.
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Fondo TFR

11 trattamento di fine rapporto rientra nella tipologia dei piani a benefici definiti soggetti a valutazioni di natura attuariale
(mortalita, variazioni retributive prevedibili, ecc.) ed esprime il valore attuale del beneficio, erogabile al termine del
rapporto di lavoro, che i1 dipendenti hanno maturato alla data di bilancio.

I costi relativi all’incremento del valore attuale dell’obbligazione, derivanti dall’avvicinarsi del momento del pagamento,
sono inclusi tra gli oneri finanziari.

Tutti gli altri costi rientranti nell’accantonamento sono rilevati nel costo del personale. Gli utili e le perdite attuariali sono
tutti contabilizzati a conto economico nell’esercizio in cui si manifestano.

Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito sono determinate con il principio della competenza economica sulla base della normativa fiscale
in vigore alla data di predisposizione del bilancio d’esercizio.

Sempre al fine di rispettare il principio delle competenza economica nella rilevazione degli effetti fiscali dei costi e ricavi,
sono iscritte le imposte differite laddove il pagamento delle imposte relative avviene in esercizi successivi.

Sono iscritte le imposte anticipate laddove ¢ differita ad esercizi futuri la deducibilita fiscale degli oneri.

Le imposte anticipate sono peraltro iscritte solo se ¢ ritenuto probabile, in conformita al principio IAS 12, il recupero
futuro, ovvero solo se, in funzione dei piani della Societa, ¢ ritenuto probabile I’ottenimento di utili imponibili futuri
sufficienti tali da poter assorbire la deducibilita degli oneri o perdite in funzione dei quali sono iscritte le imposte anticipate
stesse.

In mancanza di tale requisito, le imposte anticipate eventualmente iscritte vengono svalutate e I’effetto della svalutazione
¢ iscritto a conto economico.

Riconoscimento ricavi

Come sopra indicato, i ricavi derivanti dalla prestazione di servizi fornite dalla societa sono iscritti in bilancio al momento
della loro effettiva e certa maturazione.

Diversamente, i ricavi sono riconosciuti nei limiti dei costi sostenuti e recuperabili.

I ricavi di natura finanziaria vengono riconosciuti in base alla competenza temporale.

I ricavi e i proventi, i costi e gli oneri relativi ad operazioni in valuta sono determinati al cambio corrente alla data nella
quale la relativa operazione ¢ compiuta.

I proventi e gli oneri relativi ad operazioni di compravendita con obbligo di retrocessione a termine, ivi compresa la
differenza tra prezzo a termine e prezzo a pronti, sono iscritte per le quote di competenza dell’esercizio.

Oneri finanziari

Gli oneri finanziari sono rilevati come costo nell’esercizio in cui essi sono stati sostenuti.
La capitalizzazione degli oneri finanziari ¢ unicamente prevista quando questi si riferiscono ad una attivitd immobilizzata
che richieda un periodo di tempo rilevante per essere pronta per I’uso previsto o per la vendita.

Criteri di conversione dei valori espressi in valuta

I crediti e 1 debiti espressi originariamente in valuta estera, iscritti in base ai cambi in vigore alla data in cui sono sorti,
sono allineati ai valori derivanti dai cambi correnti alla data di chiusura del bilancio, se inferiori, mediante
accantonamento ad apposito fondo rischi su cambi. Tali poste, coerentemente con il principio di prudenza, non vengono
invece allineate ai valori derivanti dai cambi correnti alla data di chiusura del bilancio, se superiori.

Per quanto riguarda, invece, le immobilizzazioni in valuta sono iscritte al tasso di cambio al momento del loro acquisto o
a quello inferiore alla data di chiusura dell’esercizio solo se le variazioni negative hanno determinato una perdita durevole
di valore delle immobilizzazioni stesse.

Le disponibilita liquide espresse in valuta estera, iscritte in base ai cambi in vigore alla data in cui sono sorti, sono allineati
ai valori derivanti dai cambi correnti alla data di chiusura del bilancio mediante ’utilizzo della voce 17 bis, Utili e perdite
su cambi, del conto economico.
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Gli utili e le perdite che derivano dalla conversione in Euro dei crediti e dei debiti originariamente espressi in valuta estera
sono rispettivamente accreditati e addebitati al Conto Economico alla voce 17 bis Utili e perdite su cambi.
Si segnala che non sussistono debiti o crediti espressi in valuta estera alla data di chiusura dell’esercizio.

Garanzie, impegni, beni di terzi e rischi

I rischi relativi a garanzie concesse, personali o reali, per debiti altrui sono stati indicati nei conti d'ordine per un importo
pari all'ammontare della garanzia prestata; I'importo del debito altrui garantito alla data di riferimento del bilancio, se
inferiore alla garanzia prestata, ¢ indicato nella presente nota integrativa.

Gli impegni sono stati indicati nei conti d'ordine al valore nominale, desunto dalla relativa documentazione.

I rischi per i quali la manifestazione di una passivita ¢ probabile sono descritti nelle note esplicative e accantonati secondo
criteri di congruita nei fondi rischi.

I rischi per i quali la manifestazione di una passivita ¢ solo possibile sono descritti nella nota integrativa, senza procedere
allo stanziamento di fondi rischi secondo i principi contabili di riferimento. Non si ¢ tenuto conto dei rischi di natura
remota.

Uso di stime

La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da parte della direzione I’effettuazione
di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attivita e delle passivita di bilancio e sull’informativa relativa
ad attivita e passivita potenziali alla data del bilancio. I risultati che si consuntiveranno potrebbero differire da tali stime.
Le stime sono utilizzate per valutare le attivita materiali ed immateriali sottoposte ad impairment test come sopra descritto
oltre che per rilevare gli accantonamenti per rischi su crediti, per obsolescenza di magazzino, ammortamenti, svalutazioni
di attivo, benefici ai dipendenti, imposte. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni
variazione sono riflesse immediatamente a conto economico.
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Informazioni sulla situazione patrimoniale e finanziaria

Immobili, impianti e macchinari (1)

Le immobilizzazioni materiali esposte nello stato patrimoniale sono cosi composte:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Mobili e arredi 18.471 18.755
Macchine elettroniche ed elettromeccaniche 16.365 24.787
Impianti di condizionamento -- --
Autovetture 171.337 66.980
206.173 110.522

In merito alle immobilizzazioni materiali sopra esposte, si segnala che la Societa ha in essere n. 4 contratti di leasing
relativi all’acquisto di altrettante autovetture mentre risulta essere terminato nell’esercizio in commento il contratto di
leasing finanziario relativo alle attrezzature informatiche.

Come precedentemente indicato, le autovetture e le attrezzature detenute a mezzo di contratti di leasing finanziario sono
state ammortizzate secondo la loro stimata vita utile, cosi come se si trattasse di beni di pari natura detenuti in proprieta.

Avviamento e altre attivita a vita non definita (2)

Le cosiddette “immobilizzazioni immateriali” esposte nello stato patrimoniale sono cosi composte:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Avviamento 2.293.006 2.293.006
Altri oneri pluriennali 2.359 2.359
Opere di miglioria su beni di terzi 1.339 1.339
Spese di ricerca e sviluppo 4.186 4.186
Spese di pubblicita 10.466 10.466
Marchi 3.055 3.055
2.314.411 2.314.411

L’avviamento, nonché la maggior parte delle altre immobilizzazioni immateriali iscritte nel presente bilancio d’esercizio,
sono state acquisite attraverso 1’operazione di conferimento del Ramo d’AziendaAdvisory effettuata nel mese di novembre
dell'esercizio 2011.

La Societa ha proceduto ad effettuare I’impairment test sul valore dell’avviamento alla data di chiusura dell’esercizio in
commento.

Per determinare il fair value dell’avviamento relativo al ramo aziendale acquisito nel 2011 sono stati utilizzati come base
di partenza i dati del business plan pluriennale dell’azienda, aggiornati sulla base dell’attivita in corso. Ai fini del calcolo
¢ stato utilizzato un tasso free-risk corrispondente al rendimento dei BTP decennali. Il premio per il rischio ¢ stato valutato
pari al 6,50%, in linea con la prassi professionale e la recente dottrina accademica, mentre il beta unlevered ¢ stato fissato
pari a 0,90%, valore pari alla media dei beta unlevered dei comparables. 11 costo del capitale proprio ¢ pari al 9,20%,
mentre il costo del capitale di terzi ¢ valutato pari al 4,50%.

11 costo medio ponderato del capitale (WACC) risulta, pertanto, essere pari al 8,00%. Partendo dai dati sopra indicati, il
fair value dell’avviamento calcolato alla data del 31 Dicembre 2018 risulta essere capiente rispetto al valore
dell’avviamento iscritto in bilancio alla stessa data.

Per le ulteriori immobilizzazioni immateriali, stante il valore non significativo per cui risultano iscritte in bilancio e
considerando la data recente del loro conferimento e della perizia valutativa del ramo aziendale cui si riferiscono, non si
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¢ proceduto ad una stima effettiva del loro fair value, ritenendo il loro valore di iscrizione in bilancio una adeguata
rappresentazione dello stesso.

Partecipazioni (3)

Le partecipazioni esposte nello stato patrimoniale sono cosi composte:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017

Partecipazioni in imprese controllate 50.000 60.000

Partecipazioni in altre imprese -- --
50.000 60.000

Le partecipazioni in imprese controllate risultano essere cosi suddivise:

- partecipazione in 4AIM SICAF S.p.A., societa di investimento con sede in Milano costituita nel corso dell’anno
2016 (si rimanda alla relazione sulla gestione per maggiori informazioni in merito alla societa 4AIM SICAF S.p.A.)
di cui Ambromobiliare deteneva, alla data di chiusura del presente esercizio, il 100% delle Azioni di categoria A,
pari a nominali 50.000,00;

La diminuzione delle partecipazioni ¢ relativa, come gia indicato nella relazione sulla gestione, alla cessione della
partecipazione precedentemente detenuta nella Ambromobiliare Restructuring & Evaluation S.r.1..

Altre attivita finanziarie (4)

Le altre attivita finanziarie al 31 Dicembre 2018 si riferiscono unicamente ai depositi cauzionali in denaro versati dalla
Societa.

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Crediti v/altri 14.702 5.582
14.702 5.582

Imposte differite attive (5)

Le imposte differite attive esposte nello stato patrimoniale sono cosi composte:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Credito per IRES anticipata entro 12 mesi 371.942 407.501
Credito per IRAP anticipata entro 12 mesi -- --
Credito per IRES anticipata oltre 12 mesi -- --
Credito per IRAP anticipata oltre 12 mesi -- --
371.942 407.501

Gli importi sopra indicati sono ottenuti attraverso un calcolo delle variazioni in aumento temporanee all’imponibile
fiscale, che avranno un effetto diminutivo degli imponibili degli anni successivi.

Nello specifico, I’'importo del credito per imposte anticipate risulta essere cosi ripartito:

Differenze temporanee deducibili 2018
Svalutazione crediti eccedente quota fiscale 170.000
Emolumento amministratori da corrispondere 171.686
Perdite fiscali e ACE riportabili in esercizi successivi 1.208.071
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Totale differenze

IRES anticipata

IRAP anticipata

Totale imposte anticipate

Crediti commerciali e altri (6)

1.549.757
371.942

371.942

Tale voce ¢ principalmente composta dai crediti commerciali vantati nei confronti dei clienti per le attivita di consulenza

svolte dalla Societa.

La composizione analitica della voce in oggetto ¢ la seguente:

Descrizione
Verso clienti

Per crediti tributari
Verso altri
Risconti attivi

31/12/2018 31/12/2017
1.025.081 541.598
25.461 1.977
180.308 143.454
86.541 23.102
1.317.391 710.131

I crediti commerciali maturati al 31 Dicembre 2018 come sopra indicato derivano prevalentemente da ricavi di
competenza dell’esercizio. La valorizzazione del fair value relativo ai crediti commerciali ¢ stata effettuata tramite lo
stanziamento di un apposito fondo svalutazione crediti di Euro 257.900.

Rimanenze titoli destinate al trading (7)

Riportiamo nella tabella di seguito la movimentazione dei titoli avvenuta nel corso dell'esercizio 2018 e la relativa
composizione del saldo al 31.12.2018.

Trattandosi di titoli quotati su mercati regolamentati, la valutazione delle rimanenze ¢ stata effettuata sulla base del
relativo fair value, prendendo come riferimento il valore del titolo alla data dell'ultima quotazione antecedente alla
chiusura dell'esercizio in commento.

Titolo

Azioni 4AIM SICAF Spa
Azioni Energica M.C. Spa
Azioni Gruppo Green Power
Spa

Azioni Gruppo Waste Spa
Azioni Luigi Botto Spa
Azioni Sintesi Spa

Azioni Vetrya Spa

Warrant 4AIM SICAF Spa
Warrant Semplicemente Spa
Azioni Culti Milano

Azioni DBA Group Spa
Azioni Illa Spa

Azioni Telesia Spa

Warrant Alfio Bardolla Spa
Warrant Culti

Warrant Illa Spa

Esistenza
iniziale
31.12.2017

77.000
464

167

10.620
3.625
238.080
5.625

Valore
acquisti

38.488

233
233
233

47.387
10.595

Valore
rimanenza
finale
31.12.2018
(al costo)
115.488
464

167

6
233
233

Valore
cessioni

30.929
233
51.012

71.450
5.625

177.225

10.850

Adeguam.
fair value
31.12.2018

(115)
(128)

(3)
(233)
(233)

(233)
(18.630)

(24.700)
(2.295)

(6.302)

Valore in
bilancio al
31.12.2018

114.192
349

39
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Azioni Sciuker Frame Spa -- 112.087 97.334 14.753 (6.239) 8.514
Azioni Igea Pharma -- 69.980 69.980 (28.799) 41.181
Azioni Gala Spa 300 300 (300) --
Warrant Ambromobiliare 10.850 176 170 --

379.606 279.712 305.658 340.794 (88.210) 261.600

Disponibilita liquide (8)

Tale voce include le disponibilita liquide presso istituti di credito alla chiusura dell’esercizio.

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017

Depositi bancari 41.348 702.934

Denaro e valori in cassa 3.958 5.156
45.306 708.090

Capitale sociale, versamento in conto aumento di capitale e riserva sovrapprezzo azioni (9)

11 capitale sociale della Societa al 31 Dicembre 2018 ammonta ad Euro 2.618.822 e risulta essere interamente versato.

Come indicato nella relazione sulla gestione, durante I’esercizio in commento risultano essere state sottoscritte 150 nuove
azioni della Societa.

Altre riserve (10)

La voce altre riserve al 31 Dicembre 2018 risulta essere cosi composta:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Riserva legale 231.673 221.778
Riserva straordinaria 188.014
Riserva per arrotondamento all’unita di 1
Euro

419.688 221.778

Debiti verso banche (11)

Al 31 Dicembre 2018 la voce include le passivita finanziarie costituite dai debiti verso banche di diversa natura. La
composizione analitica di tale voce risulta essere la seguente:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Depositi bancari con saldo passivo 53.994 14.595
Debiti verso istituti bancari per anticipi fatture 27.328 87.840
Finanziamenti (scadenti entro 12 mesi) 236.585 117.306
Finanziamenti (scadenti oltre 12 mesi) 151.553 50.000
469.460 269.741

Altre passivita finanziarie correnti e non correnti (12)

La voce si riferisce esclusivamente al debito residuo verso la societa di leasing per i contratti di leasing finanziario in
corso. Come precedentemente indicato, i quattro contratti di leasing sono relativi all’acquisto di altrettante autovetture.
L’iscrizione di tale debito ¢ avvenuta quale contropartita per la contabilizzazione dei suddetti beni ammortizzabili
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nell’attivo patrimoniale. Si segnala che, conformemente a quanto previsto dallo IAS 16, il valore degli automezzi iscritti
in bilancio comprende tutti i costi di diretta imputazione e 1’iva fiscalmente indetraibile.

Fondi relativi al personale (13)

Il fondo accantonato rappresenta 1'effettivo debito della Societa al 31/12/2018 verso i dipendenti in forza a tale data, in
conformita di legge e dei contratti di lavoro vigenti, considerando ogni forma di remunerazione avente carattere
continuativo ed al netto degli anticipi corrisposti.

In merito alla voce in commento, si segnala che non si ¢ proceduto alla valutazione attuariale del fondo TFR prevista
dallo TAS 19, in quanto la sua applicazione avrebbe comunque portato ad una variazione di scarsa significativita.

La movimentazione del fondo durante 1’esercizio ¢ la seguente:

Descrizion Saldo al Incrementi Decrementi Saldo al
escrizione 31/12/2017 creme ecreme 31/12/2018

Fondo trattamento di 97511 10.191 22724 84.978

fine rapporto di lavoro

Debiti verso fornitori (14)

La composizione analitica di tale voce risulta essere la seguente:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Debiti commerciali entro 12 mesi 397.756 567.063
397.756 567.063

Si ritiene che il valore contabile dei debiti commerciali alla data di bilancio approssimi il loro fair value.

Debiti tributari (15)

La voce debiti tributari accoglie solo le passivita per imposte certe ¢ determinate, essendo le passivita per imposte
probabili o incerte nell'ammontare o nella data di sopravvenienza, ovvero per imposte differite, se presenti. Nello specifico
i debiti tributari in bilancio alla data del 31/12/2018 riguardano i debiti che la Societa deve versare in qualita di sostituto
d’imposta per Euro 24.701, il debito per imposte dirette per Euro 3.696.

Altre passivita correnti (16)

La composizione analitica di tale voce risulta essere la seguente:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Debiti verso istituti di previdenza 12.453 12.482
Debiti commerciali verso societa controllate 198.100 244.000
Altri debiti 55.623 91.592
Ratei passivi 23.395 42.335
289.571 390.409

Si ritiene che il valore contabile delle altre passivita correnti alla data di bilancio approssimi il loro fair value.

Ricavi (17)
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La voce ricavi ricomprende principalmente i ricavi per le consulenze fornite ed i ricavi inerenti 1’attivita di trading su
titoli svolta dalla Societa.

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017

Ricavi per consulenze 1.859.000 3.015.865

Ricavi da attivita di trading 305.658 1.039.205
2.164.658 4.055.070

Rimanenze finali di titoli destinati al trading (18)

La voce in questione si riferisce al valore dei titoli destinati al trading presenti nel portafoglio titoli della societa alla data
di chiusura dell'anno in commento.

Per quanto riguarda maggiori indicazioni sulla valorizzazione delle rimanenze si rimanda alla nota 7 (rimanenze titoli
destinati al trading).

Altri proventi (19)

Gli altri proventi iscritti a conto economico alla data di chiusura dell’esercizio comprendono principalmente le
sopravvenienze attive e altri proventi diversi d’esercizio.

Costo acquisto titoli per attivita di trading (20)

La voce esposta si riferisce al costo per ’acquisto di titoli da parte della Societa per la sua attivita di trading.

Costi per servizi (21)

La voce ¢ principalmente composta dalle consulenze professionali ricevute dalla Societa e dai costi per i compensi
dell’organo amministrativo.

Di seguito viene dato il dettaglio della composizione di tale voce:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Consulenze ricevute 490.822 1.051.258
Emolumenti organo amministrativo 128.164 453.233
Compenso collaboratori 176.620 70.621
Utenze 30.018 14.124
Viaggi e trasferte 26.595 19.930
Compenso collegio sindacale 25.480 25.480
Manutenzioni e riparazioni 16.850 5.286
Assicurazioni 43.623 47.757
Pubblicita 49.089 128.566
Spese bancarie 14.264 26.175
Altri costi per servizi 107.954 171.916
1.109.479 2.014.346

Costi per locazioni e noleggi operativi (22)
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La voce ¢ principalmente composta dai costi per le locazioni degli uffici di Milano.

Di seguito viene dato il dettaglio della composizione di tale voce:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017

Affitti passivi 196.144 175.137

Noleggio autovetture 22.624 19.526
218.768 194.663

Costo del personale (23)

La voce comprende l'intera spesa per il personale dipendente ivi compresi i miglioramenti di merito, passaggi di categoria,
scatti di contingenza, costo delle ferie non godute e accantonamenti di legge e contratti collettivi.

Di seguito viene dato il dettaglio della composizione di tale voce:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Salari e stipendi 218.124 191.925
Contributi 62.006 60.592
Trattamento di fine rapporto di lavoro 13.945 13.076
Oneri diversi relativi al personale 6.142 11.909
300.217 277.502

La suddivisione dei dipendenti per categoria, alla data di riferimento

amministratori, € la seguente:

delle presenti note e con esclusione degli

Quadri 2
Impiegati 4
Totale 6

Altri costi operativi (24)

Di seguito viene dato il dettaglio della composizione di tale voce:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Spese condominiali 17.252 15.242
Spese di rappresentanza 9.745 1.918
Imposte e tasse diverse 8.052 5.166
Sopravvenienze passive 11.444 74.310
Perdite su crediti - 136.773
Altri costi operativi 26.907 46.178
73.400 279.587

L'importo particolarmente elevato delle sopravvenienze passive si riferisce principalmente al costo di una procedura
transattiva.

Ammortamenti e svalutazioni (25)

Gli ammortamenti iscritti a conto economico si riferiscono esclusivamente ad ammortamenti di immobilizzazioni
materiali, ivi incluso I’ammortamento calcolato sui cespiti acquisiti dalla Societa per il tramite di contratti di leasing.
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11 totale degli ammortamenti ammonta ad Euro 62.694.
L’importo rimanente, si riferisce per Euro 30.000 alla svalutazione effettuata dalla Societa su alcuni crediti vantati verso
clienti.

Oneri / Proventi finanziari (26)

11 dettaglio degli oneri e proventi finanziari al 31 Dicembre 2018 ¢ pari ad Euro (30.012) e sono cosi costituiti:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Interessi attivi bancari e vari 3 --
Dividendi da partecipazioni 219 --
Interessi passivi bancari e vari (22.869) (27.246)
Altri ricavi e oneri finanziari -- --
(22.647) (27.246)

Imposte sul reddito d’esercizio (27)
Le imposte relative all’esercizio 2018 sono cosi suddivise:

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017
Imposte correnti IRES 9.972 6.275
Imposte correnti IRAP 16.225 29.693
Imposte differite (anticipate) — IRES 35.559 78.552
Imposte differite (anticipate) — IRAP -- 62
61.756 114.582

Si segnala in questa sede che il conteggio delle imposte ¢ stato effettuato sulla base del risultato economico della Societa
alla data del 31 Dicembre 2018 derivante dal bilancio elaborato secondo i principi contabili nazionali. Cio in quanto la
Societa, essendo obbligata a redigere e depositare il bilancio ITA-GAAP, calcola le imposte sul reddito dell’esercizio
sulla base del risultato economico di tale bilancio.

Per quanto riguarda maggiori indicazioni sulla fonte di provenienza relativa alla tassazione differita/(anticipata) si
rimanda alla nota 4 (imposte differite attive).
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Allegato 1 — Movimentazione delle immobilizzazioni materiali

La movimentazione analitica delle diverse voci ricomprese nelle immobilizzazioni materiali risulta essere la seguente:

MOBILI E ARREDI D’UFFICIO

Costo Ammortamento Residuo
Al 31 Dicembre 2017 99.564 (80.809) 18.755
Incrementi 5.625
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio (5.909)
Al 31 Dicembre 2018 105.189 (86.718) 18.471
MACCHINE D’UFFICIO ELETTRONICHE ED ELETTROMECCANICHE

Costo Ammortamento Residuo
Al 31 Dicembre 2017 83.871 (59.084) 24.787
Incrementi 2.234
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio (10.656)
Al 31 Dicembre 2018 86.105 (69.740) 16.365
IMPIANTO DI CONDIZIONAMENTO-RISCALDAMENTO

Costo Ammortamento Residuo
Al 31 Dicembre 2017 366 (366) --
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 366 (366) --
ALTRI BENI

Costo Ammortamento Residuo
Al 31 Dicembre 2017 3.377 (3.377) --
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 3.377 (3.377) --
AUTOVETTURE

Costo Ammortamento Residuo
Al 31 Dicembre 2017 204.830 (137.850) 66.980
Incrementi 147.275
Decrementi (61.554) 64.764
Amm.ti dell’esercizio (46.129)
Al 31 Dicembre 2018 290.551 (119.215) 171.336
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Allegato 2 — Movimentazione delle immobilizzazioni immateriali

La movimentazione analitica delle diverse immobilizzazioni immateriali risulta essere la seguente con separata
indicazione dei valori relativi al conferimento del Ramo d’Azienda Advisory:

AVVIAMENTO
Costo
Al 31 Dicembre 2017 2.293.006
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018
ALTRI ONERI PLURIENNALI
Costo
Al 31 Dicembre 2017 2.359
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 2.359
OPERE DI MIGLIORIA SU BENI DI TERZI
Costo
Al 31 Dicembre 2017 1.339
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 1.339
SPESE DI RICERCA E SVILUPPO
Costo
Al 31 Dicembre 2017 4.186
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 4.186
SPESE DI PUBBLICITA’

2.293.006

Costo
Al 31 Dicembre 2017 10.466
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 10.466
MARCHI
Costo
Al 31 Dicembre 2017 3.055
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 3.055

Ammortamento

Ammortamento

Ammortamento

Ammortamento

Ammortamento

Ammortamento

Residuo
2.293.006

2.293.006

Residuo
2.359

2.359

Residuo
1.339

1.339

Residuo
4.186

4.186

Residuo
10.466

10.466

Residuo
3.055

3.055
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Allegato 3 — Operazioni con parti correlate

Si segnalano le seguenti operazioni realizzate con parti correlate:

EMOLUMENTI ALL’ORGANO AMMINISTRATIVO

TIPO SOGGETTO IMPORTO

Alberto Gustavo Franceschini Socio e Presidente del C.d.A. 50.000
Corinna zur Nedden Socio ed ex Amministratore Esecutivo 10.000
Ugo Zampieri Socio e Amministratore Esecutivo --
Pierluigi Bernasconi Amministratore 20.000
Lucio Fusaro Amministratore 20.000
Maurizio Dallocchio Amministratore indipendente 20.000

120.000

Tipo Crediti
soggetto = comm.li al
31.12.2018
Ambrogest S.p.A. A 400.000
4AIM SICAF S.p.A. C 45.750
Corinna Zur Nedden A-B
Ugo Zampieri A-B
445.750

Tipo soggetto:
A — Socio
B — Amministratore
C — Societa controllata

Si segnala che:

Crediti non Debiti comm.li Debiti non Consulenze

comm.li al
31.12.2018

al 31.12.2018  comm.li al prestate

31.12.2018
22.874 400.000
198.100 257.424
198.100 22.874 657.424

- tutte le suddette operazioni sono state concluse a condizioni normali di mercato;
- 1pagamenti/ gli incassi relativi alle suddette operazioni sono avvenute in denaro;
- non sono state rilasciate garanzie a fronte delle suddette operazioni.

CREDITI E GARANZIE RILASCIATE A FAVORE DI AMMINISTRATORI E SINDACI

Consulenze
ricevute

69.000
154.039
123.778
346.817

Si segnala che alla data di chiusura dell’esercizio la Societa vantava i seguenti crediti nei confronti dei propri

amministratori:

e Dott. Alberto Gustavo Franceschini: Euro 4.023 per acconti su prossime note spese.

Si segnala inoltre che alla data di chiusura dell'esercizio la Societa vanta un credito nei confronti dei propri amministratori
relativo alle ritenute operate in qualita di sostituto d'imposta sull'operazione di assegnazione dei warrant avvenuta nel
corso del 2018. Tale credito, di cui si espone di seguito il dettaglio, verra rimborsato dagli amministratori nel corso del

2019.

e Dott. Alberto Gustavo Franceschini: Euro 15.055
e Dott.ssa Corinna zur Nedden: Euro 14.985

e  Dott. Maurizio Dallocchio: Euro 3.409

e Dott. Pierluigi Bernasconi Euro 3.409
e Dott. Ugo Zampieri: Euro 30
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Relazione della societa di revisione indipendente
redatta ai fini del regolamento emittenti AIM Italia

Al Consiglio di Amministrazione di
Ambromobiliare S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Ambromobiliare S.p.A. (la Societa)
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2018, dal conto economico, dal prospetto delle

variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per ’esercizio chiuso a tale data e dalle note
esplicative al bilancio che includono anche la sintesi dei piu significativi principi contabili applicati.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2018, del risultato economico e dei
flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformita agli International Financial Reporting
Standards adottati dall’Unione Europea.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla Societa Ambromobiliare S.p.A. in conformita alle norme e ai principi in
materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del
bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.

Altri aspetti

La presente relazione non € emessa ai sensi di legge, stante il fatto che Ambromobiliare S.p.A. ha
predisposto a titolo volontario il bilancio d’esercizio in conformita agli International Financial Reporting
Standards adottati dall’Unione Europea, ai fini del regolamento emittenti AIM Italia.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’Unione Europea e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno
dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori
significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per |’appropriatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o per
Uinterruzione dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria della Societa.
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

| nostri obiettivi sono ’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende
un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in
conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore significativo,
qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono
considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro
insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del
bilancio d’esercizio.

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

= abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi
0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in
risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare
il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi € piu elevato
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi
non intenzionali, poiché la frode puo implicare 'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

= abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per
esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della Societa;

= abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle
stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

= siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del
presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere
dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad operare come un’entita in
funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare lattenzione
nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa
sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre
conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione.
Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che la Societa cessi di operare come
un’entita in funzionamento;

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

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione
contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno
identificate nel corso della revisione contabile.

Milano, 11 aprile 2019

BDO Italia S.p.A.

Manuel Coppola
Socio
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Stato patrimoniale

31-12-2018 31-12-2017
Stato patrimoniale
Attivo
B) Immobilizzazioni
| - Immobilizzazioni immateriali
5) avviamento 1.273.077 1.400.568
7) altre 2.010 2.180
Totale immobilizzazioni immateriali 1.275.087 1.402.748
Il - Immobilizzazioni materiali
4) altri beni 25.023 33.336
Totale immobilizzazioni materiali 25.023 33.336
Il - Immobilizzazioni finanziarie
1) partecipazioni in
a) imprese controllate 50.000 60.000
Totale partecipazioni 50.000 60.000
2) crediti
d-bis) verso altri
esigibili oltre I'esercizio successivo 14.702 5.582
Totale crediti verso altri 14.702 5.5682
Totale crediti 14.702 5.582
Totale immobilizzazioni finanziarie 64.702 65.582
Totale immobilizzazioni (B) 1.364.812 1.501.666
C) Attivo circolante
Il - Crediti
1) verso clienti
esigibili entro I'esercizio successivo 1.025.081 541.598
Totale crediti verso clienti 1.025.081 541.598
2) verso imprese controllate
esigibili entro I'esercizio successivo 45.750 11.668
Totale crediti verso imprese controllate 45.750 11.668
5-bis) crediti tributari
esigibili entro I'esercizio successivo 25.461 1.977
Totale crediti tributari 25.461 1.977
5-ter) imposte anticipate 371.942 407.501
5-quater) verso altri
esigibili entro I'esercizio successivo 134.559 131.786
Totale crediti verso altri 134.559 131.786
Totale crediti 1.602.793 1.094.530
Il - Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
1) partecipazioni in imprese controllate 115.028 78.226
4) altre partecipazioni 146.867 282.123
Totale attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 261.895 360.349
IV - Disponibilita liquide
1) depositi bancari e postali 41.347 702.934
3) danaro e valori in cassa 3.958 5.156
Totale disponibilita liquide 45.305 708.090
Totale attivo circolante (C) 1.909.993 2.162.969
D) Ratei e risconti 104.465 36.965
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Totale attivo 3.379.270 3.701.600
Passivo
A) Patrimonio netto
| - Capitale 2.618.822 2.618.672
Il - Riserva da soprapprezzo delle azioni 505.702 505.402
IV - Riserva legale 1.684 0
VI - Altre riserve, distintamente indicate
Varie altre riserve (508.646) (508.647)
Totale altre riserve (508.646) (508.647)
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo (390.212) (422.196)
IX - Utile (perdita) dell'esercizio (118.242) 33.668
Totale patrimonio netto 2.109.108 2.226.899
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 84.978 97.511
D) Debiti
4) debiti verso banche
esigibili entro I'esercizio successivo 317.907 219.741
esigibili oltre I'esercizio successivo 151.553 50.000
Totale debiti verso banche 469.460 269.741
7) debiti verso fornitori
esigibili entro l'esercizio successivo 397.756 567.063
Totale debiti verso fornitori 397.756 567.063
9) debiti verso imprese controllate
esigibili entro I'esercizio successivo 198.100 244.000
Totale debiti verso imprese controllate 198.100 244.000
12) debiti tributari
esigibili entro I'esercizio successivo 28.397 149.198
Totale debiti tributari 28.397 149.198
13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale
esigibili entro I'esercizio successivo 12.453 12.482
Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 12.453 12.482
14) altri debiti
esigibili entro I'esercizio successivo 78.921 133.902
Totale altri debiti 78.921 133.902
Totale debiti 1.185.087 1.376.386
E) Ratei e risconti 97 804
Totale passivo 3.379.270 3.701.600
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Conto economico

Conto economico
A) Valore della produzione

31-12-2018 31-12-2017

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.859.000 3.015.865
5) altri ricavi e proventi
altri 75.567 77.636
Totale altri ricavi e proventi 75.567 77.636
Totale valore della produzione 1.934.567 3.093.501
B) Costi della produzione
7) per servizi 1.109.134 2.014.346
8) per godimento di beni di terzi 249.127 237.021
9) per il personale
a) salari e stipendi 218.124 191.925
b) oneri sociali 62.006 60.592
c) trattamento di fine rapporto 13.945 13.076
e) altri costi 6.142 11.909
Totale costi per il personale 300.217 277.502
10) ammortamenti e svalutazioni
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 127.661 129.251
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 8.624 12.184
d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilita liquide 30.000 140.000
Totale ammortamenti e svalutazioni 166.285 281.435
14) oneri diversi di gestione 74.847 279.587
Totale costi della produzione 1.899.610 3.089.891
Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) 34.957 3.610
C) Proventi e oneri finanziari
16) altri proventi finanziari
c) da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 7.608 189.070
d) proventi diversi dai precedenti
altri 3 0
Totale proventi diversi dai precedenti 3 0
Totale altri proventi finanziari 7.611 189.070
17) interessi e altri oneri finanziari
altri 23.781 30.029
Totale interessi e altri oneri finanziari 23.781 30.029
Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-his) (16.170) 159.041
D) Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie
19) svalutazioni
c) di titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 75.273 14.845
Totale svalutazioni 75.273 14.845
Totale delle rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie (18 - 19) (75.273) (14.845)
Risultato prima delle imposte (A-B + - C + - D) (56.486) 147.806
20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
imposte correnti 26.197 35.968
imposte differite e anticipate 35.559 78.170
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 61.756 114.138
21) Utile (perdita) dell'esercizio (118.242) 33.668
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Rendiconto finanziario, metodo indir etto

Rendiconto finanziario, metodo indiretto

A) Flussi finanziari derivanti dall'attivita operativa (metodo indiretto)

31-12-2018 31-12-2017

Utile (perdita) dell'esercizio (118.242) 33.668
Imposte sul reddito 61.756 114.138
Interessi passivi/(attivi) 16.170 (159.041)
/1%igﬂlsevgl):rr]c;ga(g:ﬁgse;grr::emo prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e plus (40.316) (11.235)
Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale
circolante netto
Ammortamenti delle immobilizzazioni 136.285 141.435
Ig;?tlsléegitlgc(;?;n?;;glttte;nentl non monetari che non hanno avuto contropartita nel 136.285 141.435
2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto 95.969 130.200
Variazioni del capitale circolante netto
Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti (483.483) 32.941
Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori (169.307) 104.774
Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi (67.500) 135.601
Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi (707) 4)
Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto (250.118) 229.768
Totale variazioni del capitale circolante netto (971.115) 503.080
3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto (875.146) 633.280
Altre rettifiche
Interessi incassati/(pagati) (16.170) 159.041
(Imposte sul reddito pagate) (58.129) (105.413)
Altri incassi/(pagamenti) (12.533) 12.773
Totale altre rettifiche (86.832) 66.401
Flusso finanziario dell'attivita operativa (A) (961.978) 699.681
B) Flussi finanziari derivanti dall'attivita d'investimento
Immobilizzazioni materiali
(Investimenti) (8.337) (2.330)
Disinvestimenti 8.026 -
Immobilizzazioni finanziarie
(Investimenti) (9.120) -
Disinvestimenti 10.000 -
Attivita finanziarie non immobilizzate
(Investimenti) - (149.531)
Disinvestimenti 98.454 -
Flusso finanziario dell'attivita di investimento (B) 99.023 (151.861)
C) Flussi finanziari derivanti dall'attivita di finanziamento
Mezzi di terzi
Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche (21.112) (306.374)
Accensione finanziamenti 220.831 -
(Rimborso finanziamenti) - (117.306)
Mezzi propri
Aumento di capitale a pagamento 150 556.578
(Dividendi e acconti su dividendi pagati) 301 -
Flusso finanziario dell'attivita di finanziamento (C) 200.170 132.898
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (A + B £ C) (662.785) 680.718
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Disponibilita liquide a inizio esercizio

Depositi bancari e postali 702.934 24.579
Danaro e valori in cassa 5.156 2.793
Totale disponibilita liquide a inizio esercizio 708.090 27.372
Disponibilita liquide a fine esercizio
Depositi bancari e postal 41.347 702.934
Danaro e valori in cassa 3.958 5.156
Totale disponibilita liquide a fine esercizio 45.305 708.090
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Nota integrativa al Bilancio di esercizio chiuso al 31-12-2018

Nota integrativa, parteiniziale

Premessa

Signori Soci/Azionisti,

il bilancio che Vi viene presentato, chiuso in data 31.12.2018, fa segnalare una perdita di Euro 118.242, dopo
aver stanziato ammortamenti e svalutazioni per Euro 241.558 ed aver accantonato imposte sul reddito d’
esercizio per Euro 61.756.

Attivita svolte

La Vostra Societa ha per oggetto |’ attivita di fornituradi servizi di consulenza alle aziende, siain Italiache all’
estero, nell’ ambito del settore della finanza straordinaria

Eventuale appartenenza a un gruppo

La Sacieta non é soggetta all’ azione di direzione e coordinamento da parte di altre societa.

Criteri di formazione

Il bilancio in esame & stato redatto secondo le disposizioni del codice civile, integrate dai principi contabili
elaborati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili e rivisti dall’ Organismo
Italiano di Contabilita e, ove mancanti ed in quanto applicabili, facendo riferimento a quelli emanati dalla
International Accounting Standard Board (IASB)

La nota integrativa, come lo stato patrimoniale ed il conto economico, € stata redatta in unita di Euro, senza
cifre decimali come previsto dall’articolo 16, comma 8, D.Lgs. 213/98 e dall’ articolo 2423, comma 5 del
codice civile. Tutti gli importi espressi in unita di Euro sono stati arrotondati al’ unita inferiore se inferiori ad
Euro 0,50 e all’ unita superiore se pari 0 superiori ad Euro 0,50. |l saldo delle le differenze di arrotondamento,
connesse agli arrotondamenti necessari per indicare in unita di Euro valori espressi in contabilita in centesimi
di Euro, risulta iscritto nella voce A5 Altri ricavi e proventi (se positivo) o B14 Oneri diversi di gestione (se
negativo), e nell’ apposita Riserva da arrotondamento alla voce AVII del passivo, cosi come indicato anche dal
principio contabile n. 27.

Criteri di valutazione

(Rif. art. 2427, primo comma, n. 1, C.c. e principio contabile OIC 12)
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| criteri utilizzati nella formazione del bilancio chiuso al 31/12/2018 non s discostano dai medesimi utilizzati
per la formazione del bilancio del precedente esercizio, in particolare nelle valutazioni e nella continuita dei
medesimi principi.

Lavalutazione delle voci di bilancio é stata fatta ispirandosi a criteri generali di prudenza e competenza, nella
prospettiva della continuazione dell'attivita nonché tenendo conto della funzione economica dell’ elemento dell’
attivo o del passivo considerato.

L'applicazione del principio di prudenza ha comportato la valutazione individuale degli elementi componenti le
singole poste 0 voci delle attivita o passivita, per evitare compens tra perdite che dovevano essere riconosciute
e profitti danon riconoscere in quanto non realizzati.

In ottemperanza al principio di competenza, |'effetto delle operazioni e degli altri eventi € stato rilevato
contabilmente ed attribuito all'esercizio a quale tali operazioni ed eventi si riferiscono, e non aquello in cui s
concretizzano i relativi movimenti di numerario (incass e pagamenti).

La continuita di applicazione dei criteri di valutazione nel tempo rappresenta elemento necessario ai fini della
comparabilitadel bilanci della societanel vari esercizi.

La valutazione tenendo conto della funzione economica dell’ elemento dell’ attivo o del passivo considerato che
esprime il principio della prevalenza della sostanza sulla forma - obbligatoria laddove non espressamente in
contrasto con atre norme specifiche sul bilancio - consente la rappresentazione delle operazioni secondo la
realta economica sottostante gli aspetti formali.

Deroghe
(Rif. art. 2423, quarto comma, C.c.)

Non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso a deroghe di cui al'art. 2423
comma 4 del Codice Civile.
In particolare, i criteri di valutazione adottati nellaformazione del bilancio sono stati i seguenti.

| mmobilizzazioni
Immateriali

Rappresentano costi e spese aventi utilita pluriennale e sono iscritte a costo storico di acquisizione ed esposte
a netto degli ammortamenti effettuati nel corso degli esercizi eimputati direttamente ale singole voci.

| costi di impianto e di ampliamento, i costi di ricerca, di sviluppo e di pubblicita con utilita pluriennale sono
ammortizzati in un periodo di cingque esercizi.

Le opere di miglioria su beni di terzi sono ammortizzati sulla base del periodo di utilizzo previsto del bene a
Cui le stesse s riferiscono.

L’avviamento acquisito a titolo oneroso & iscritto nell’ attivo con il consenso del collegio sindacale e viene
ammortizzato in un periodo congruo rispetto alla sua presumibile utilizzazione.

| costi per I'acquisizione delle licenze d’ uso relative ai software sono ammortizzati in un periodo di due anni.
Gli altri oneri pluriennali iscritti tra le attivita dello stato patrimoniale sono ammortizzati in un periodo di
cingque esercizi.

Qualora, indipendentemente dall’ammortamento gia contabilizzato, risulti una perdita durevole di valore, I’
immobilizzazione viene corrispondentemente svalutata. Se in esercizi successivi vengono meno i presupposti
della svalutazione viene ripristinato il valore originario rettificato dei soli ammortamenti.

Materiali

Sono iscritte a costo di acquisto erettificate dai corrispondenti fondi di ammortamento.

Nel valore di iscrizione in bilancio si € tenuto conto degli oneri accessori e dei costi sostenuti per I'utilizzo
dell'immobilizzazione, portando a riduzione del costo gli sconti commerciali e gli sconti cassa di ammontare
rilevante.
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Le quote di ammortamento, imputate a conto economico, sono state calcolate attesi I'utilizzo, la destinazione e
la durata economico-tecnica dei cespiti, sulla base del criterio della residua possibilita di utilizzazione, criterio
che abbiamo ritenuto ben rappresentato dalle seguenti aliquote, non modificate rispetto all'esercizio precedente
e ridotte alla meta nell'esercizio di entrata in funzione del bene nella convinzione che cid rappresenti una
ragionevole approssimazione della distribuzione temporale degli acquisti nel corso dell’ esercizio:

- autovetture: 25%

- mobili e arredi d ufficio: 12%

- macchine elettroniche ed elettromeccaniche: 20%

- impianto di condizionamento-riscaldamento: 15%

Qualora, indipendentemente dall’ammortamento gia contabilizzato, risulti una perdita durevole di valore, I’
immobilizzazione viene corrispondentemente svalutata. Se in esercizi successivi vengono meno i presupposti
della svalutazione viene ripristinato il valore originario rettificato dei soli ammortamenti.

| beni di costo unitario sino ad Euro 516,46, suscettibili di autonoma utilizzazione, qualora la loro utilita sia
limitata ad un solo esercizio, sono stati ammortizzati completamente nell’ esercizio. Si rileva, tuttavia, che I’
ammontare complessivo di tali beni, & scarsamente significativo rispetto al valore complessivo delle
immobilizzazioni materiali e dell’ammortamento delle stesse.

Finanziarie

Le immabilizzazioni finanziarie detenute dalla Societa sono iscritte in bilancio secondo il metodo del costo,
eventualmente rettificato in diminuzione per perdite durevoli di valore. Nell’ esercizio in cui le condizioni per
la sval utazione vengono meno viene ripristinato il valore precedente alla svalutazione.

Crediti

[l criterio del costo ammortizzato per i crediti iscritti in bilancio successivamente al 1° gennaio 2016 non e
stato applicato in quanto gli effetti sono irrilevanti a fine di dare una rappresentazione veritiera e corretta.
Pertanto i crediti sono esposti a presumibile valore di realizzo, salvo I’applicazione del processo di
attualizzazione.

Con riferimento ai crediti iscritti in bilancio antecedentemente all’esercizio avente inizio a partire dal 1°
gennaio 2016, gli stessi sono iscritti a presumibile valore di realizzo in quanto, come previsto dal principio
contabile OIC 15, si & deciso di non applicareil criterio del costo ammortizzato e I’ attualizzazione.
L'adeguamento del valore nominale dei crediti al valore presunto di realizzo € ottenuto mediante apposito
fondo svalutazione crediti, tenendo in considerazione |’ esistenza di indicatori di perdita di durevole | crediti
originariamente incassabili entro I'anno e successivamente trasformati in crediti a lungo termine sono stati
evidenziati nello stato patrimoniale trale immobilizzazioni finanziarie.

| crediti sono cancellati dal bilancio quando i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dal credito si
estinguono oppure nel caso in cui sono stati trasferiti tutti i rischi inerenti a credito oggetto di smobilizzo.

Debiti

Il criterio del costo ammortizzato per i debiti iscritti in bilancio successivamente a 1° gennaio 2016 non é stato
applicato in quanto gli effetti sono irrilevanti a fine di dare una rappresentazione veritiera e corretta. Pertanto i
debiti sono esposti al valore nominale, salvo I’ applicazione del processo di attualizzazione.

Con riferimento ai debiti iscritti in bilancio antecedentemente all’esercizio avente inizio a partire dal 1°
gennaio 2016, gli stessi sono iscritti a loro valore nominale in gquanto, come previsto dal principio contabile
OIC 19, s edeciso di non applicareil criterio del costo ammortizzato e |’ attualizzazione.

Ratei erisconti

Sono stati determinati secondo il criterio dell'effettiva competenza temporale dell'esercizio.
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Per i ratei e risconti di durata pluriennale sono state verificate le condizioni che ne avevano determinato
I'iscrizione originaria, adottando, ove necessario, |e opportune variazioni.

Titoli

| titoli immobilizzati, destinati a rimanere nel portafoglio della Societa fino ala loro naturale scadenza, sono
iscritti al costo di acquisto. Nel valore di iscrizione si é tenuto conto degli oneri accessori di diretta
imputazione.

| titoli iscritti nell'attivo circolante sono valutati a minore tra il costo di acquisto e il valore di realizzo
desumibile dall'andamento di mercato applicando il costo specifico.

Il mercato cui s & fatto riferimento per comparare il costo € laBorsa Valori di Milano. Per i titoli non quotati si
e fatto riferimento a quotazioni di titoli similari (al valore nominale rettificato in base al tasso di rendimento di
mercato).

Partecipazioni

L e partecipazioni in imprese controllate e collegate, iscritte trale immobilizzazioni finanziarie, sono valutate a
costo di acquisto o sottoscrizione

Le altre partecipazioni sono iscritte al costo di acquisto o di sottoscrizione.

Le partecipazioni iscritte nelle immobilizzazioni rappresentano un investimento duraturo e strategico da parte
della Societa.

Le partecipazioni iscritte nell'attivo circolante, non costituenti un investimento duraturo, sono valutate al
minore tra il costo di acquisto e il valore di realizzo desumibile dall'andamento di mercato applicando il costo
specifico.

Il mercato cui si éfatto riferimento per comparareil costo &€ laBorsa Valori di Milano.

Fondi per rischi e oneri

Sono stanziati per coprire perdite o debiti di esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla chiusura
dell'esercizio non erano de terminabili I'ammontare o la data di sopravvenienza. Nella valutazione di tali fondi
sono stati rispettati i criteri generali di prudenza e competenza e non si € proceduto alla costituzione di fondi
rischi generici privi di giustificazione economica.

Le passivita potenziali sono state rilevate in bilancio e iscritte nei fondi in quanto ritenute probabili ed essendo
stimabile con ragionevolezza |'ammontare del relativo onere.

Si segnalain questa sede che non risultano esserci fondi per rischi e oneri iscritti in bilancio.

Fondo TFR

Rappresenta |'effettivo debito maturato verso i dipendenti in conformita di legge e dei contratti di lavoro
vigenti, considerando ogni forma di remunerazione avente carattere continuativo.

Il fondo corrisponde a totale delle singole indennita maturate a favore dei dipendenti alla data di chiusura del
bilancio, al netto degli acconti erogati, ed € pari a quanto si sarebbe dovuto corrispondere ai dipendenti
nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro in tale data.

Imposte sul reddito

L e imposte sono accantonate secondo il principio di competenza; rappresentano pertanto:

- gli accantonamenti per imposte liquidate o da liquidare per |'esercizio, determinate secondo le aliquote e le
norme vigenti;

- I'ammontare delle imposte differite 0 pagate anticipatamente in relazione a differenze temporanee sorte o
annullate nell'esercizio;
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- le rettifiche ai saldi delle imposte differite per tenere conto delle variazioni delle aliquote intervenute nel
corso dell'esercizio.

L’Ires differita e anticipata é calcolata sulle differenze temporanee tra i valori delle attivita e delle passivita
determinati secondo criteri civilistici e i corrispondenti valori fiscali esclusivamente con riferimento alla
societa.

L’ Irap corrente, differita e anticipata & determinata esclusivamente con riferimento alla societa.

Riconoscimento ricavi

| ricavi per vendite dei prodotti sono riconosciuti al momento del trasferimento della proprieta, che
normalmente si identifica con la consegna o |a spedizione dei beni.

| ricavi di natura finanziaria e quelli derivanti da prestazioni di servizi vengono riconosciuti in base alla
competenza temporale.

| ricavi e i proventi, i costi e gli oneri relativi ad operazioni in valuta sono determinati a cambio corrente ala
data nella quale larelativa operazione & compiuta.

| proventi e gli oneri relativi ad operazioni di compravendita con obbligo di retrocessione a termine, ivi
compresa la differenza tra prezzo a termine e prezzo a pronti, sono iscritte per le quote di competenza dell’
esercizio.

Criteri di conversione dei valori espressi in valuta

Per quanto riguarda, invece, le immobilizzazioni in valuta sono iscritte al tasso di cambio a momento del loro
acquisto o a quello inferiore alla data di chiusura dell’esercizio solo se le variazioni negative hanno
determinato una perdita durevole di valore delle immobilizzazioni stesse.

Le disponibilita liquide espresse in valuta estera, iscritte in base ai cambi in vigore ala data in cui sono sorti,
sono allineati ai valori derivanti dai cambi correnti alla data di chiusura del bilancio mediante I’ utilizzo della
voce 17 bis, Utili e perdite su cambi, del conto economico.

Gli utili e le perdite che derivano dalla conversione in Euro dei crediti e dei debiti originariamente espressi in
valuta estera sono rispettivamente accreditati e addebitati al Conto Economico alla voce 17 bis Utili e perdite
su cambi.

Si segnala che non sussistono debiti o crediti espressi in valuta estera alla data di chiusura dell’ esercizio.

Garanzie, impegni, beni di terzi erischi

| rischi relativi a garanzie concesse, personali o reali, per debiti altrui sono stati indicati nei conti d'ordine per
un importo pari all'ammontare della garanzia prestata; I'importo del debito altrui garantito ala data di
riferimento del bilancio, se inferiore alla garanzia prestata, € indicato nella presente nota integrativa.

Gli impegni sono stati indicati nei conti d'ordine a valore nominale o comungue al loro valore corrente,
desunto dalla relativa documentazione.

| rischi per i quali la manifestazione di una passivita & probabile sono descritti nelle note esplicative e
accantonati secondo criteri di congruita nei fondi rischi.

| rischi per i quali la manifestazione di una passivita e solo possibile sono descritti nella nota integrativa, senza
procedere allo stanziamento di fondi rischi secondo i principi contabili di riferimento. Non si & tenuto conto del
rischi di natura remota.

Conti d'ordine
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Ai sensi del nuovo principio contabile Oic 22, vengono di seguito indicati i conti d' ordine nei quali vengono
riepilogati unicamente le poste non gia evidenziate o illustrate obbligatoriamente nella presente nota
integrativa.

Descrizione 31/12/2018 31/12/2017 Variazioni

Rischi assunti dall'impresa

Impegni assunti dall'impresa 166.358 65.334 101.024

Beni di terzi presso l'impresa

Altri conti d'ordine 65.601 65.601 -
231.959 130.935 101.024

Dei sopraelencati Conti d'ordine si specifica quanto segue:

- gli impegni assunti dall’impresa si riferiscono a valore attuale delle rate di canoni leasing non scadute alla
data del bilancio;

- gli atri conti d'ordine si riferiscono a polizze fidegjussorie a favore della proprieta dei locali utilizzati quali
uffici della societa nonché relative ad un contratto di leasing.
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Nota integrativa, attivo

| mmobilizzazioni

| mmobilizzazioni immateriali

Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017

1.275.087

1.402.748

Movimenti delle immobilizzazioni immateriali

Variazioni

(127.661)

Avviamento Altre immobilizzazioni immateriali Totale immobilizzazioni immateriali

Valore di inizio esercizio

Costo 1.400.568 2.180 1.402.748
Valore di bilancio 1.400.568 2.180 1.402.748
Variazioni nell'esercizio
Ammortamento dell'esercizio 127.491 170 127.661
Totale variazioni (127.491) (170) (127.661)
Valore di fine esercizio
Costo 1.273.077 2.010 1.275.087
Valore di bilancio 1.273.077 2.010 1.275.087
Precedenti rivalutazioni, ammortamenti e svalutazioni
(Rif. art. 2427, primo comma, n. 2, C.c.)
Il costo storico allafine dell'anno é cosi composto:
Descrizione Costo ; I o Valore
cosit S Fondo amm.to Rivalutazioni Svalutazioni et
Avviamento 2.293.006 1.019.929 1.273.077
Altre 523.362 521.352 2.010
2.816.638 1.541.281 1.275.087
Immobilizzazioni materiali
Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni
25023 33.336 (8.313)
Movimenti delle immobilizzazioni materiali
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Valore di inizio esercizio
Costo
Ammortamenti (Fondo ammortamento)
Valore di bilancio
Variazioni nell'esercizio
Incrementi per acquisizioni
Decrementi per alienazioni e dismissioni (del valore di bilancio)
Ammortamento dell'esercizio
Totale variazioni
Valore di fine esercizio
Costo
Ammortamenti (Fondo ammortamento)

Valore di bilancio

Altre immobilizzazioni materiali Totale Immobilizzazioni materiali

160.077
126.741

33.336

8.337
8.026
8.624

(8.313)

155.571
130.548

25.023

160.077
126.741

33.336

8.337
8.026
8.624

(8.313)

155.571
130.548

25.023

La movimentazione analitica delle diverse voci ricomprese nelle altre immobilizzazioni materiali risulta essere

Ammortamento

(80.809)

(5.908)

la seguente:
Mobili e arredi d'ufficio
Costo
Al 31 Dicembre 2017 99.564
Incrementi 5.625
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 105.189

(86.717)

Macchine d’ufficio elettroniche ed elettromeccaniche

Costo Ammortamento
Al 31 Dicembre 2017 43.927 (37.373)
Incrementi 2711
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio (2.715)
Al 31 Dicembre 2018 46.639 (40.088)

Autovetture

Costo Ammortamento
Al 31 Dicembre 2017 12.843 (4.816)
Incrementi
Decrementi (12.843) 4.816

Amm.ti dell’esercizio

Al 31 Dicembre 2018 -

Residuo
18.755
18.472

Residuo
6.554
6.551

Residuo
8.027
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Impianti di condizionamento e riscaldamento

Costo Ammortamento Residuo
Al 31 Dicembre 2017 366 (366)
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’esercizio
Al 31 Dicembre 2018 366 (366)

Altri beni

Costo Ammortamento Residuo
Al 31 Dicembre 2017 3.377 (3.377)
Incrementi
Decrementi
Amm.ti dell’'esercizio
Al 31 Dicembre 2018 3.377 (3.377)

Operazioni di locazione finanziaria

Alla chiusura dell’ esercizio la Societa hain essere n. 4 contratti di locazione finanziaria per i quali, a sensi del
n. 22 dell’ articolo 2427 si forniscono le seguenti informazioni:

Contratto di leasing n. 187132/PA del 8 luglio 2016

Concedente: VOLKSWAGEN BANK GMBH

Duratadel contratto di leasing: 48 mesi

Bene utilizzato: autovettura Audi Q5 3.0 V6 TDI

Costo del bene Euro 66.298.=

Canone anticipato pagato pari a Euro 18.762.= (compresaivaindetraibile)

Valore attuale delle rate di canone non scadute Euro 28.092.= (compresaivaindetraibile)

Onere finanziario effettivo attribuibile ad eriferibile all’ esercizio Euro 953.= (compresaivaindetraibile)
Valore del bene alla chiusura dell’ esercizio considerato come immobilizzazione Euro 28.251.= (compresa iva
indetraibile);

- di cui valorelordo del beni  75.405.=

- di cui valore dell’ammortamento dell’ esercizio 18.851.=

- di cui valore f.do anm.to afine esercizio 47.154.=

Contratto di leasing n. 162736 del 5 maggio 2015

Concedente: VOLKSWAGEN BANK GMBH

Duratadel contratto di leasing: 60 mesi

Bene utilizzato: autovettura Audi A4 FL Avant 3.0 V6

Costo del bene Euro 60.105.=

Canone anticipato pagato pari a Euro 10.203.= (compresaivaindetraibile)

Valore attuale delle rate di canone non scadute Euro 7.146.= (compresa ivaindetraibile)

Onere finanziario effettivo attribuibile ad eriferibile al’ esercizio Euro 609.= (compresaivaindetraibile)
Valore del bene alla chiusura dell’ esercizio considerato come immobilizzazione Euro 8.549.= (compresa iva
indetraibile);
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- di cui valorelordo dei beni 68.394.=
- di cui valore dell’ammortamento dell’ esercizio 17.099.=
- di cui valore f.do amm.to afine esercizio 59.845.=

Contratto di leasing n. 7108511 del 14 maggio 2018

Concedente: FCA BANK

Duratadd contratto di leasing: 48 mesi

Bene utilizzato: autovettura Alfa Romeo Stelvio 2.2 Q4

Costo del bene Euro 43.206.=

Canone anticipato pagato pari a Euro 4.891.= (compresaivaindetraibile)

Valore attuale delle rate di canone non scadute Euro 38.883.= (compresaivaindetraibile)

Onere finanziario effettivo attribuibile ad esso eriferibile al’ esercizio Euro 1.900.= (compresaivaindetraibil€)
Valore del bene alla chiusura dell’ esercizio considerato come immobilizzazione Euro 43.107.= (compresa iva
indetraibile);

- di cui valorelordo del beni  49.265.=

- di cui valore dell’ammortamento dell’ esercizio 6.158.=

- di cui valore f.do amm.to afine esercizio 6.158.=

Contratto di leasing n. 7114475 del 12 novembre 2018
Concedente: FCA BANK
Duratadd contratto di leasing: 48 mesi
Bene utilizzato: autovettura Maserati Levante M9 V6 AVD
Costo del bene Euro 86.217.=
Canone anticipato pagato pari a Euro14.640.= (compresaivaindetraibile)
Vaore attuale delle rate di canone non scadute Euro 92.235.= (compresaivaindetraibile)
Onere finanziario effettivo attribuibile ad eriferibile all’ esercizio Euro 296.= (compresaivaindetraibile)
Valore del bene alla chiusura dell’ esercizio considerato come immobilizzazione Euro 8.549.= (compresa iva
indetraibile);
- di cui valorelordo del beni  107.635.=
- di cui valore dell’ammortamento dell’ esercizio 15.376.=
- di cui valore f.do amm.to afine esercizio 15.376.=

Si segnala altresi che nelle immobilizzazioni materiali risultano essere iscritte attrezzature informatiche
riscattate nel corso dell'esercizio in commento.

Importo
Ammontare complessivo dei beni in locazione finanziaria al termine dell'esercizio 187.542
Ammortamenti che sarebbero stati di competenza dell'esercizio 57.484
Valore attuale delle rate di canone non scadute al termine dell'esercizio 166.358

Oneri finanziari di competenza dell'esercizio sulla base del tasso d'interesse effettivo 3.758

Immobilizzazioni finanziarie

Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni

64.702 65.582 (880)

Movimenti di partecipazioni, altri titoli e strumenti finanziari derivati attivi immobilizzati
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Partecipazioni in imprese Partecipazioni in altre Totale
controllate imprese Partecipazioni

Valore di inizio esercizio

Costo 60.000 75.585 135.585

Svalutazioni - 75.585 75.585

Valore di bilancio 60.000 - 60.000
Variazioni nell'esercizio

bDitle;:;((e:ril;t)anti per alienazioni (del valore di 10.000 ) 10.000

Totale variazioni (10.000) - (10.000)
Valore di fine esercizio

Costo 50.000 75.585 125.585

Svalutazioni - 75.585 75.585

Valore di bilancio 50.000 - 50.000

Variazioni e scadenza dei crediti immobilizzati

Valore di inizio esercizio Variazioni nell'esercizio Valore di fine esercizio Quota scadente oltre I'esercizio
Crediti immobilizzati verso altri 5.582 9.120 14.702 14.702

Totale crediti immobilizzati 5.582 9.120 14.702 14.702

Dettagli sulle partecipazioni immobilizzate in imprese controllate

N Citta, sein Italia, Capitale | Utile (Perdita) ultimo Patrimonio Queie f Gz Valore a bilancio o
Denominazione : L . possedutain = posseduta . .
o Stato estero in euro esercizio in euro netto in euro p— in % corrispondente credito
S A SICAR Milano 6.050.000 77092 | 5546.481 50.000 0,83% 50.000
Totale 50.000

L e partecipazioni in imprese controllate risultano essere cosi suddivise:

® partecipazione in 4AIM SICAF S.p.A., societa di investimento con sede in Milano costituita nel corso
dell’anno 2016 (si rimanda alla relazione sulla gestione per maggiori informazioni in merito alla societa
4AIM SICAF Sp.A.) di cui Ambromobiliare deteneva, alla data di chiusura del presente esercizio, il
100% delle Azioni di categoria A, pari anominali 50.000,00;

Relativamente alle partecipazioni detenute in atre imprese, si segnala che nel corso dell’ esercizio 2016 la
societa ha proceduto a svalutare interamente |a partecipazione detenuta nella societa Braccialini S.p.A., di cui
Ambromabiliare detiene una quota di hominali 3.931 del capitale sociae, pari alo 0,39% dello stesso, a
seguito dellarichiestadi concordato preventivo avanzata dalla Braccialini S.p.A. stessa.

Attivo circolante

Crediti iscritti nell'attivo circolante
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Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni

1.602.793 1.094.330 508.463

Variazioni e scadenza dei crediti iscritti nell'attivo circolante

Valore di inizio Variazione Valore di fine Quota scadente entro
esercizio nell'esercizio esercizio I'esercizio

Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante 541.598 483.483 1.025.081 1.025.081
Crefim_vers_o imprese controllate iscritti 11.668 34.082 45.750 45.750
nell'attivo circolante
Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante 1.977 23.484 25.461 25.461
Atthlta per imposte anticipate iscritte nell'attivo 407501 (35.559) 371.942
circolante
Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante 131.786 2.773 134.559 134.559
Totale crediti iscritti nell'attivo circolante 1.094.530 508.263 1.602.793 1.230.851

Suddivisione dei crediti iscritti nell'attivo circolante per area geografica

| crediti dell’attivo circolante sono cosi ripartiti in base alle aree geografiche di operativita del soggetto
debitore (art. 2427, punto 6 del Codice Civile):

Area geografica Italia Europa Totale
Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante 985.051 | 40.030 1.025.081
Crediti verso controllate iscritti nell'attivo circolante 45.750 - 45.750
Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante 25.461 - 25.461
Attivita per imposte anticipate iscritte nell'attivo circolante 371.942 - 371942
Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante 134.559 - | 134.559
Totale crediti iscritti nell'attivo circolante 1.562.763 | 40.030 1.602.793

L'adeguamento del valore nominale dei crediti € stato ottenuto mediante apposito fondo svalutazione crediti
che ha subito, nel corso dell'esercizio, le seguenti movimentazioni:

F.do svalutazione F.do svalutazione ex art. 106

Descrizione (?c))(d?(r:té i?\iIGe D.P.R. 917/1986 Totale
Saldo al 31/12/2017 227.900 227.900
Utilizzo nell'esercizio - -
Accantonamento esercizio 30.000 30.000
Saldo al 31/12/2018 257.900 257.900

Attivita finanziarie che non costitui scono immobilizzazioni

Variazioni delle attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
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Saldo al 31/12/2018

261.895

Saldo al 31/12/2017

Partecipazioni non immobilizzate in imprese controllate

Altre partecipazioni non immobilizzate

Totale attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

360.349

Variazioni

(98.454)

Valore di inizio esercizio Variazioni nell'esercizio Valore di fine esercizio

78.226

282.123

360.349

| titoli risultano iscritti al costo di acquisto comprensivo degli oneri accessori.

Dettaglio partecipazioni Saldo contabile

al 31.12.2017

Azioni  Gruppo Green
Power S.p.A. 242
Azioni llla S.p.A. 249.240
Azioni Sintesi S.p.A. 11.212
Warrant Sintesi S.p.A. 1
Warrant Semplicemente S. 1
p.A.
Azioni Luigi Botto S.p.A. 795
Warrant Luigi Botto S.p.A. 1
Azioni Telesia S.p.A. 7.725
Azioni Culti Milano 11.700
Warrant 4AIM SICAF S.p.A. 2.264
Azioni DBA Group S.p.A. 3.595
Warrant llla S.p.A. 1
Azioni 4AIM SICAF S.p.A. 76.380
Azioni Vetrya S.p.A. 25.093
Azioni Gruppo Waste S.p.A. 40
Warrant Bridge 130
Management S.p.A.
Azioni Semplicemente S.p. B
A.
Azioni Sciuker Frame S.p.A. -
Azioni Gala S.p.A. --
Azioni Ilgea Pharma --

388.420

Variazione

(177.005)

233

38.488
(23.540)
(130)
233
10.134
300
69.980

(33.687)

Saldo contabile
al 31.12.2018

242
72.235
11.445

1
1

1.028

7.725
11.700
2.264
50.982
1
114.868
1.553
40

233
10.134
300
69.980

354.733

Quotazione
media dicembre

1,561
1,559

0,055

4,433
3,130
16,000
2,612
0,147
482,000
5,650

0,077

36.802
(135.256)

(98.454)

Fondo
svalutazione

(203)
(29.368)
(5.513)
(1)
(1.028)
(1)
(4.400)
(4.658)
(24)
(18.073)
(2.080)
(169)
(37)
(233)
(1.447
(300)
(25.302)

(92.838)

115.028
146.867

261.895

Valore
contabile al
31.12.2018

39

42.867

5.932

3.325
7.042
2.240
32.909
1
112.788

1.384

44.678

261.895

Lavalorizzazione dei suddetti titoli, detenuti ad esclusivo fine di trading, € stata effettuata al minore tra il costo
di acquisto/sottoscrizione ed il relativo valore di mercato (media delle quotazione dell'ultimo mese

dell'esercizio).

| warrant Luigi Botto, Semplicemente, Sintesi e llla sono valorizzati ad un costo di acquisto pari a uno in
guanto ricevuti gratuitamente dalla societa a fronte dell'acquisto delle relative azioni.

Disponibilitaliquide
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Saldo al 31/12/2018

45.305

Saldo al 31/12/2017

708.090

Variazioni

(662.785)

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Depositi bancari e postali
Denaro e altri valori in cassa

Totale disponibilita liquide

Ratal erisconti attivi

Saldo al 31/12/2018

104.465

702.934 (661.587)
5.156 (1.198)
708.090 (662.785)

Saldo al 31/12/2017

36.965

41.347

3.958

45.305

Variazioni

67.500

Rappresentano le partite di collegamento dell'esercizio conteggiate col criterio della competenza temporale.

Non sussistono, a 31/12/2018, ratei e risconti aventi durata superiore a cinque anni.

Lacomposizione dellavoce é cosi dettagliata (articolo 2427, primo comma, n. 7, C.c.).

Descrizione
Prestazioni da terzi
Emolumenti
Spese telefoniche
Assicurazioni
Canoni di manutenzione / assistenza
Noleggi
Abbonamenti
Oneri finanziari
Altri costi relativi ad autovetture

Maxicanoni e canoni leasing

Importo
946
40.000
70
21206
6.595
384
698
5.142
119
29.305

104.465
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Nota integrativa, passivo e patrimonio netto

Patrimonio netto

Variazioni nelle voci di patrimonio netto

Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni

2.109.108 2.226.899 (117.791)

Altre variazioni

Valore di inizio esercizio ~Risultato d'esercizio Valore di fine esercizio
Incrementi

Capitale 2.618.672 150 2.618.822

Riserva da soprapprezzo delle azioni 505.402 300 505.702

Riserva legale 0 1.684 1.684
Altre riserve

Varie altre riserve (508.647) 1 (508.646)

Totale altre riserve (508.647) 1 (508.646)

Utili (perdite) portati a nuovo (422.196) 31.984 (390.212)

Utile (perdita) dell'esercizio 33.668 33.668 (118.242) (118.242)

Totale patrimonio netto 2.226.899 67.787 (118.242) 2.109.108

Lavoce negativarelativa alle altre riserve s riferisce alla Riserva per variazione principi contabili (si rimanda
alanotaintegrativa del bilancio dello scorso anno per maggiori informazioni in merito).

Disponibilita e utilizzo del patrimonio netto

Le poste del patrimonio netto sono cosi distinte secondo I’ origine, la possibilitadi utilizzazione, la
distribuibilita e I’ avvenuta utilizzazione nel tre esercizi precedenti (articolo 2427, primo comma, n. 7-bis, C.c.).

Riepilogo delle utilizzazioni effettuate nei tre precedenti esercizi
Importo Possibilita di utilizzazione

per copertura perdite per altre ragioni

Capitale 2.618.822 | B - -
Riserva da soprapprezzo delle azioni = 505.702 | A, B 668.359 8.211
Riserva legale 1.684 - -
Altre riserve

Varie altre riserve (508.646) - R

Totale altre riserve (508.646) - -
Utili portati a nuovo (390.212) - -
Totale 2.227.350 668.359 8.211

Legenda: A: per aumento di capitale B: per copertura perdite C: per distribuzione ai soci D: per altri
vincoli statutari E: altro
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Trattamento di fine rapporto di lavor o subordinato

Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni

84.978 97.511 (12.533)

Rappresenta |'effettivo debito maturato verso i dipendenti in conformita di legge e dei contratti di lavoro
vigenti, considerando ogni formadi remunerazione avente carattere continuativo.

Il fondo corrisponde a totale delle singole indennita maturate a favore dei dipendenti alla data di chiusura del
bilancio, al netto degli acconti erogati, ed & pari a quanto si sarebbe dovuto corrispondere ai dipendenti
nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro in tale data.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato
Valore di inizio esercizio 97.511

Variazioni nell'esercizio

Accantonamento nell'esercizio 10.191
Utilizzo nell'esercizio 22.724
Totale variazioni (12.533)
Valore di fine esercizio 84.978
Debiti
Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni
1.185.087 1.376.386 (191.299)

Variazioni e scadenza dei debiti

La scadenza dei debiti € cosi suddivisa (articolo 2427, primo comma, n. 6, C.c.).

Valore di inizio Variazione Valore di fine  Quota scadente entro  Quota scadente oltre
esercizio nell'esercizio esercizio I'esercizio I'esercizio

Debiti verso banche 269.741 199.719 469.460 317.907 151.553
Debiti verso fornitori 567.063 (169.307) 397.756 397.756 -
Debiti verso imprese controllate 244.000 (45.900) 198.100 198.100 -
Debiti tributari 149.198 (120.801) 28.397 28.397 -
Zig':é;’zefs‘;'jgrg“ Sl B & G 12.482 (29) 12.453 12.453 ;
Altri debiti 133.902 (54.981) 78.921 78.921 -
Totale debiti 1.376.386 (191.299) 1.185.087 1.033.534 151.553

Non sussistono operazioni che prevedono I’ obbligo di retrocessione atermine.

Il saldo del “Debito verso banche” al 31/12/2018, pari a Euro 469.460 é comprensivo dei mutui passivi, dei
debiti per anticipo effetti e dei conti correnti aventi saldo passivo alla data di chiusuradell’ esercizio.
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| "Debiti verso fornitori" sono iscritti a netto degli sconti commerciali; gli sconti cassa sono invece rilevati al
momento del pagamento. |l valore nominale di tali debiti é stato rettificato, in occasione di resi o abbuoni
(rettifiche di fatturazione), nella misura corrispondente all'ammontare definito con la controparte.

| “Debiti verso imprese controllate” sono esclusivamente composti da debiti di natura commerciale.

La voce "Dehiti tributari" accoglie solo le passivita per imposte certe e determinate, essendo le passivita per
imposte probahili o incerte nell'ammontare o nella data di sopravvenienza, ovvero per imposte differite, iscritte
nellavoce B.2 del passivo (Fondo imposte) se presenti. Nello specifico i debiti tributari in bilancio alla data del
31/12/2018 riguardano i debiti per imposte dirette per Euro 3.696 oltre che i debiti che la Societa deve versare
in qualitadi sostituto d’imposta per Euro 24.701.

Suddivisione dei debiti per area geografica

Laripartizione dei Debiti al 31/12/2018 secondo area geografica é riportata nella tabella seguente (articolo
2427, primo comma, n. 6, C.c.).

Area geografica Italia Europa Totale
Debiti verso banche 469.460 - | 469.460
Debiti verso fornitori 380.256 | 17.500 & 397.756
Debiti verso imprese controllate 198.100 - | 198.100
Debiti tributari 28.397 - 28.397
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 12.453 - 12.453
Altri debiti 78.921 - 78.921
Debiti 1.167.587 | 17.500 |1.185.087

Debiti assistiti da garanzie reali su beni sociali

Non vi sono debiti assistiti da garanziareale su beni sociali (articolo 2427, primo comma, n. 6, C.c.).

Debiti relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione atermine

La societa non ha posto in essere operazioni di compravendita con obbligo di retrocessione.

Ratei erisconti passivi

Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni

97 804 (707)

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Risconti passivi 804 (707) 97
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Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Totale ratei e risconti passivi 804 (707) 97

Rappresentano |e partite di collegamento dell'esercizio conteggiate col criterio della competenzatemporale.
Non sussistono, al 31/12/2018, ratei e risconti aventi durata superiore a cinque anni.

In particolare I'importo iscritto in bilancio risulta essere cosi composto (articolo 2427, primo comma, n. 7, C.
c):

Descrizione Importo

Interessi passivi 97

97

Bilancio di esercizio al 31-12-2018 Pag. 24 di 33

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



v.2.9.4

AMBROMOBILIARE S.P.A.

Nota integrativa, conto economico

Valoredella produzione

Saldo al 31/12/2018

1.934.567

Descrizione
Ricavi vendite e prestazioni

Altri ricavi e proventi

Saldo al 31/12/2017 Variazioni
3.093.501 (1.158.934)
31/12/2018 31/12/2017 Variazioni
1.859.000 3.015.865 (1.156.865)
75.567 77.636 (2.069)
1.934.567 3.093.501 (1.158.934)

Suddivisione dei ricavi delle vendite e delle prestazioni per categoriadi attivita

(Rif. art. 2427, primo comma, n. 10, C.c.)

Categoria di attivita
Prestazioni di servizi

Totale

Valore esercizio corrente

1.859.000

1.859.000

Suddivisione dei ricavi delle vendite e delle prestazioni per area geografica

(Rif. art. 2427, primo comma, n. 10, C.c.)

Area geografica

Valore esercizio corrente

Italia 1.782.000
Europa 77.000
Totale 1.859.000
Costi della produzione
Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni
1.899.610 3.089.891 (1.190.281)
Descrizione 31/12/2018 31/12/2017 Variazioni
Servizi 1.109.134 2.014.346 (905.212)
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Descrizione 31/12/2018 31/12/2017 Variazioni

Godimento di beni di terzi 249.127 237.021 12.106
Salari e stipendi 218.124 191.925 26.199
Oneri sociali 62.006 60.592 1.414
Trattamento di fine rapporto 13.945 13.076 869
Altri costi del personale 6.142 11.909 (5.767)
Ammortamento immobilizzazioni immateriali 127.661 129.251 (1.590)
Ammortamento immobilizzazioni materiali 8.624 12.184 (3.560)
Svalutazioni crediti attivo circolante 30.000 140.000 (110.000)
Oneri diversi di gestione 74.847 279.587 (204.740)

1.899.610 3.089.891 (1.190.281)

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci e Costi per servizi
Sono strettamente correlati a quanto esposto nella parte della Relazione sulla gestione e all'andamento del
punto A (Valore della produzione) del Conto economico.

Costi per il personale
La vaoce comprende l'intera spesa per il personale dipendente ivi compresi i miglioramenti di merito, passaggi
di categoria, scatti di contingenza, costo delle ferie non godute e accantonamenti di legge e contratti collettivi.

Ammortamento delle immobilizzazioni materiali eimmateriali
Per quanto concerne gli ammortamenti si specifica che gli stessi sono stati calcolati sulla base della durata utile
del cespite e del suo sfruttamento nella fase produttiva.

Svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilita liquide
Lavoce é relativa all’ accantonamento afondo rischi su crediti.

Oneri diversi di gestione

Gli oneri diversi di gestione comprendono tutti i costi non indicati nelle precedenti voci.

Proventi eoneri finanziari

Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni

3,781 30.029 (6.248)

Composizione dei proventi da partecipazione

(Rif. art. 2427, primo comma, n. 11, C.c.)

Proventi diversi dai dividendi

Da altri 7.608
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Proventi diversi dai dividendi

Totale 7.608
Ripartizione degli interessi e altri oneri finanziari per tipologia di debiti
(Rif. art. 2427, primo comma, n. 12, C.c.)

Sottoposte al

Descrizione Controllanti Controllate Collegate controllo delle Altre
controllanti
Interessi bancari 18.996
Interessi fornitori 160

Sconti o oneri finanziari
Interessi su finanziamenti
Perdite da negoziazione titoli 4.625

23.781

Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie

Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni
75.973 14.845 60.428
Svalutazioni
Descrizione 31/12/2018 31/12/2017 T
Variazioni
Di titoli iscritti nell'attivo circolante 75.273 14.845 60.428
75.273 14.845 60.428

Importo e natura dei singoli elementi di ricavo/costo di entita o incidenza
eccezionali

Ricavi di entita oincidenza eccezionale
(Rif. art. 2427, primo comma, n. 13, C.c.)

Nellavoce Altri ricavi e proventi del presente bilancio risultano iscritte sopravvenienze attive per Euro 74.676,
principalmente relative a storno di passivitaiscritte in bilancio nel precedenti esercizi.

Elementi di costo di entita o incidenza eccezionale
(Rif. art. 2427, primo comma, n. 13, C.c.)

Bilancio di esercizio al 31-12-2018 Pag. 27 di 33

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



v.2.9.4 AMBROMOBILIARE S.P.A.

Nella voce Oneri diversi di gestione sono iscritte minusvalenze per Euro 1.201 e sopravvenienze passive per
Euro 11.095 principalmente relative a costi di competenza di precedenti esercizi.

| mposte sul reddito d'esercizio, correnti, differite e anticipate

Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni

61.756 114.138 (52.382)
Imposte Saldo al 31/12/2018 Saldo al 31/12/2017 Variazioni
Imposte correnti: 26.197 35.968 (9.771)
IRES 9.972 6.275 (3.697)
IRAP 16.225 29.693 (13.468)

Imposte sostitutive

Imposte relative a esercizi precedenti

Imposte differite (anticipate) 35.559 78.170 (42.611)
IRES 35.559 78.170 (42.611)
IRAP

Proventi (oneri) da adesione al regime di
consolidato fiscale / trasparenza fiscale

61.756 114.138 (52.382)

Sono state iscritte leimposte di competenza dell’ esercizio.

Nel seguito si espone lariconciliazione tral'onere teorico risultante dal bilancio e I'onere fiscale teorico:

Riconciliazione tra onere fiscale da bilancio e oner e fiscale teorico (IRES)

Descrizione Valore Imposte
Risultato prima delle imposte (56.486)
Onere fiscale teorico 24,0 % (13.557)

Differenze temporanee tassabili in esercizi successivi:

Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi:

Emolumenti non corrisposti 61.600
Svalutazione crediti eccedente la quota fiscale 105.273
166.873

Rigiro delle differenze temporanee da esercizi precedenti

Emolumenti anni precedenti deducibili per cassa nell'anno (73.566)
Perdite fiscali ed eccedenza ACE anni precedenti (166.197)
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Descrizione Valore Imposte
(239.763)

Differenze che non si riverseranno negli esercizi successivi

Costi non deducibili 213.537
Ricavi non imponibili e altre variazioni in diminuzione (23.382)
Deduzione IRAP (19.230)
170.925
Imponibile fiscale 41.549
Imposte correnti sul reddito dell'esercizio 9.972

Determinazione dell’imponibile IRAP

Descrizione Valore Imposte
Differenza tra valore e costi della produzione 34.957

Costi della produzione non rilevanti ai fini IRAP

Costi per lavoro dipendente e assimilato 504.256
Interessi su contratti di leasing 575
Perdite e svalutazioni crediti 30.000
Altre variazioni in aumento 146.450

Altre variazioni in diminuzione -
Deduzioni lavoro dipendente (300.216)
416.022
Onere fiscale teorico 3,90 % 16.225

Differenza temporanea deducibile in esercizi successivi:

Rigiro delle differenze temporanee da esercizi precedenti

Imponibile Irap 416.022

IRAP corrente per I'esercizio 16.225

Ai sensi dell'articolo 2427, primo comma n. 14, C.c. s evidenziano le informazioni richieste sulla fiscalita
differita e anticipata:

Fiscalita differita/ anticipata

Il comma 14 dell’ articolo 2427 c.c. richiede laredazione di un prospetto che indichi:

- le imposte differite, calcolate secondo il criterio dell'allocazione globale, tenendo conto dell'ammontare
cumulativo di tutte le differenze temporanee, sulla base delle aliquote medie attese in vigore nel momento in
cui tali differenze temporanee s riverseranno { sulla base dell'aliquota effettiva dell'ultimo esercizio} .

- le imposte anticipate, rilevate in quanto esista la ragionevole certezza dell'esistenza, negli esercizi in cui s
riverseranno le differenze temporanee deducibili, a fronte delle quali sono state iscritte le imposte anticipate, di
un reddito imponibile non inferiore al'ammontare delle differenze che s andranno ad annullare.
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Si segnalano di seguito le differenze temporanee che possano comportare la rilevazione di imposte differite e
anticipate:

Rilevazione delle imposte differite e anticipate ed effetti conseguenti:

Differenze temporanee deducibili

Emolumento amministratori da corrispondere 61.600
Svalutazione crediti eccedente quota deducibile 30.000
Totale differenze 91.600
IRES anticipata 21.984

IRAP anticipata

Totale imposte anticipate 21.984

Rigiro delle differenze tempor anee da eser cizi precedenti

Differenze anni precedenti dedotte

Emolumenti anni precedenti pagati o stornati nell'anno 73.566
Perdita fiscale e ACE da riportare anni precedenti 166.197
Totale differenze 239.763
IRES anticipata 57.543

IRAP anticipata

Totale imposte anticipate 57.543
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Nota integrativa, altre infor mazioni

Compensi, anticipazioni e crediti concess ad amministratori e sindaci e
impegni assunti per loro conto
Informazioni relative ai compensi spettanti agli amministratori e sindaci

Ai sensi di legge si evidenziano i compensi complessivi spettanti agli amministratori e all’ organo di controllo
(articolo 2427, primo comma, n. 16, C.c.).

Amministratori Sindaci

Compensi 120.000 24.500

Compens al revisore legale o societa di revisione

(Rif. art. 2427, primo comma, n. 16-bis, C.c.)
Ai sens di legge s evidenziano i corrispettivi di competenza dell’ esercizio per i servizi resi dalla societa di
revisione legale e da entita appartenenti alla suarete:

® corrispettivi spettanti per larevisione legale dei conti annuali: Euro 20.000

® corrispettivi spettanti per larevisione volontaria del bilancio d'esercizio e del bilancio semestrale redatto
secondo i principi contabili internazionali gli altri servizi di verifica svolti: Euro 5.000

Categorie di azioni emesse dalla societa

Si rimanda alla Relazione degli Amministratori sullagestione a 31 Dicembre 2018 per le relative informazioni.

| mpegni, garanzie e passivita potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale

I nformazioni relative agli accordi non risultanti dallo stato patrimoniale
(Rif. art. 2427, primo comma, n. 22-ter, C.c.)

Lasocieta non hain essere accordi non risultanti dallo Stato Patrimoniale.

| nfor mazioni sulle operazioni con parti correlate

Si segnalano le seguenti operazioni realizzate con parti correlate:

EMOLUMENTI ALL’ORGANO AMMINISTRATIVO
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Alberto Gustavo Franceschini

Corinna zur Nedden
Ugo Zampieri
Pierluigi Bernasconi
Lucio Fusaro

Maurizio Dallocchio

Tipo Crediti comm.li
soggetto al 31.12.2018

Ambrogest S.p.A. A 400.000
4AIM SICAF S.p.A. C 45.750
Corinna Zur Nedden A-B
Ugo Zampieri A-B
445.750
Tipo soggetto:
A —Socio

B — Amministratore
C — Societa controllata

Si segnalache:

TIPO SOGGETTO

Socio e Presidente del C.d.A.

Socio ed ex Amministratore Esecutivo
Socio e Amministratore Esecutivo
Amministratore

Amministratore

Amministratore indipendente

Crediti non . . Debiti non
comm.li al D;b?g ;grgglél comm.li al
31.12.2018 e 31.12.2018
22.874
198.100
- 198.100 22.874

IMPORTO

Consulenze
prestate

400.000

257.424

657.424

® tutte le suddette operazioni sono state concluse a condizioni normali di mercato;
® | pagamenti / gli incassi relativi alle suddette operazioni sono avvenute in denaro;
® non sono state rilasciate garanzie a fronte delle suddette operazioni.

CREDITI E GARANZIE RILASCIATE A FAVORE DI AMMINISTRATORI E SINDACI

50.000
10.000

20.000
20.000
20.000

120.000

Consulenze
ricevute

69.000
154.039
123.778

346.817

Si segnala che ala data di chiusura dell’ esercizio la Societa vantava i seguenti crediti nei confronti dei propri

amministratori:

® Dott. Alberto Gustavo Franceschini: Euro 4.023 per acconti su prossime note spese.

Si segnala inoltre che alla data di chiusura dell'esercizio la Societa vanta un credito nei confronti dei propri
amministratori relativo alle ritenute operate in qualita di sostituto d'imposta sull'operazione di assegnazione dei
warrant avvenuta nel corso del 2018. Tale credito, di cui si espone di seguito il dettaglio, verrarimborsato dagli

amministratori nel corso del 2019.

® Dott. Alberto Gustavo Franceschini: Euro 15.055
® Dott.ssa Corinna zur Nedden: Euro 14.985

® Dott. Maurizio Dalocchio: Euro 3.409

® Dott. Pierluigi Bernasconi Euro 3.409

® Dott. Ugo Zampieri: Euro 30
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Dichiarazione di confor mita del bilancio

Il presente bilancio, composto da Stato patrimoniale, Conto economico, Rendiconto finanziario e Nota
integrativa, rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria nonché il risultato
economico dell'esercizio e corrisponde alle risultanze delle scritture contabili.

Milano, 29 marzo 2019
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Dott. Alberto Gustavo Franceschini
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Reg. Imp. 03516750167
Rea 1889792

Ambromobiliare S.p.A.

Sede in Milano — Corso Venezia 16 — Palazzo Serbelloni
tel +39 02 873.99.069 - fax +39 02 873.99.081
e-mail: info@ambromobiliare.it www.ambromobiliare.it

Capitale sociale deliberato Euro 9.355.179,00
di cui sottoscritto ¢ versato Euro 2.618.822,00

Movimentazione del patrimonio netto al 31/12/2018

Capitale Riserva Riserva Altre  Perdite/utili Risultato
sociale legale  sovrapprez. riserve anuovo d’esercizio

All'apertura dell'esercizio precedente 2.433.146 134.350 | (508.647) (422.196) 1.636.653
Destinazione del risultato dell’esercizio

Totale

- attribuzione dividendi

- altre destinazioni (422.196) 422.196

Altre variazioni

- sottoscrizione aumento capitale 185.526 371.052

- arrotondamento unita Euro

Risultato dell’esercizio corrente 33.668

All’apertura dell'esercizio corrente 2.618.672 - 505.402 (508.647) (422.196) 33.668 2.226.899
Destinazione del risultato dell’esercizio

- attribuzione dividendi 1.684 31.984

- altre destinazioni

Altre variazioni

- sottoscrizione aumento capitale 150 300

- arrotondamento unita Euro 1

Risultato dell’esercizio corrente (118.242)

Alla chiusura dell'esercizio corrente 2.618.822 1.684 505.702 (508.646) (390.212) (118.242) 2.109.108
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Reg. Imp. 03516750167
Rea 1889792

Ambromobiliare S.p.A.

Sede in Milano — Corso Venezia 16 — Palazzo Serbelloni
tel +39 02 873.99.069 - fax +39 02 873.99.081
e-mail: info@ambromobiliare.it www.ambromobiliare.it

Capitale sociale deliberato Euro 9.355.179,00
di cui sottoscritto ¢ versato Euro 2.618.822,00

Composizione degli organi di amministrazione e controllo

alla data del 31/12/2018

Consiglio di Amministrazione
Alberto Gustavo Franceschini Presidente

Corinna zur Nedden
Ugo Zampieri

Lucio Fusaro
Pierluigi Bernasconi
Maurizio Dallocchio

Collegio Sindacale
Diego Pastori
Davide Mantegazza
Marco Bronco
Massimo Leonardi
Fabio Pessina

Societa di Revisione
BDO TItalia S.p.A.

Nomad

Amministratore Delegato
Amministratore Esecutivo
Amministratore
Amministratore
Amministratore Indipendente

Presidente
Sindaco Effettivo
Sindaco Effettivo
Sindaco Supplente
Sindaco Supplente

Banca Finnat Euramerica S.p.A.

Organismo di Vigilanza ai sensi dell’art. 6, lett. b) del D.Lgs. n. 231/2001

Giordano Balossi Presidente
Elisabetta Quaglia Componente
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Reg. Imp. 03516750167
Rea 1889792

Ambromobiliare S.p.A.

Sede in Milano — Corso Venezia 16 — Palazzo Serbelloni
tel +39 02 873.99.069 - fax +39 02 873.99.081
e-mail: info@ambromobiliare.it www.ambromobiliare.it

Capitale sociale deliberato Euro 9.355.179,00
di cui sottoscritto ¢ versato Euro 2.618.822,00

Relazione sulla gestione del bilancio al 31/12/2018

Signori Soci,
I’esercizio sociale chiusosi al 31.12.2018 riporta un risultato negativo ante imposte di Euro 56.486 ed imposte sul reddito
pari ad Euro 61.756, con una perdita d’esercizio di Euro 118.242.

Attivita svolta

La Vostra Societa, come noto, svolge la propria attivita nel settore della consulenza di finanza strategica prevalentemente
negli ambiti di Equity Capital Market (ECM), Mergers & Acquisitions (M&A) e Structured Finance.

Situazione generale

Negli ultimi mesi dell’anno 2018 ¢ proseguita la crescita dell’economia mondiale, ma si sono manifestati segnali di
deterioramento ciclico in molte economie avanzate ed emergenti; inoltre continuano a peggiorare le prospettive del
commercio mondiale, dopo il rallentamento nella prima parte dello scorso anno. Le incertezze sul quadro congiunturale
hanno avuto ripercussioni sui mercati finanziari internazionali, con una flessione dei rendimenti a lungo termine e la
caduta dei corsi azionari. Sulle prospettive globali gravano i rischi relativi ad un esito negativo del negoziato commerciale
tra gli Stati Uniti e la Cina, al possibile riacutizzarsi delle tensioni finanziarie nei paesi emergenti nonché alle modalita
con le quali avra luogo la Brexit.

In Italia, dopo che la crescita si era interrotta nel terzo trimestre, gli indicatori congiunturali disponibili suggeriscono che
I’attivita ¢ diminuita anche nel quarto trimestre 2018 con un presumibile calo tendenziale anche nel primo trimestre 2019.
All’indebolimento dei mesi estivi ha contribuito la riduzione della domanda interna, in particolare degli investimenti e,
in misura minore, della spesa delle famiglie. Secondo il consueto sondaggio congiunturale condotto dalla Banca d’Italia
in collaborazione con Il Sole 24 Ore, nel 2019 i piani di investimento delle imprese dell’industria e dei servizi sarebbero
piu contenuti a seguito sia dell’incertezza politica ed economica sia delle tensioni commerciali.

Con I’aumento dell’incertezza sulle prospettive della crescita economica mondiale, i tassi a lungo termine nelle principali
economie avanzate, dopo I’incremento registrato all’inizio di ottobre, sono tornati a scendere; si ¢ accentuata la riduzione
dei corsi azionari, in un contesto di elevata volatilita. Nell’area dell’euro i premi per il rischio sono leggermente aumentati.

Dalla fine del terzo trimestre in tutte le principali economie avanzate i corsi azionari sono diminuiti in media di circa 1’11
per cento; negli Stati Uniti la flessione ¢ stata particolarmente accentuata, riflettendo anche il peggioramento delle
prospettive di crescita globali; le quotazioni hanno parzialmente recuperato nelle ultime settimane, dopo la pubblicazione
di dati positivi sull’andamento del mercato del lavoro statunitense. La volatilitd ¢ aumentata sia negli Stati Uniti sia
nell’area dell’euro.
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Le proiezioni di Banca d’Italia indicano un rallentamento della crescita nell’anno in corso.!
Il mercato delle IPO

112018 si chiude con 469 societa quotate sui mercati di Borsa Italiana. Nel dettaglio: 242 societa sul mercato MTA (di
cui 74 STAR), 95 su Global Equity Market?, 19 su MIV e 113 su AIM Italia.> Sotto il profilo del numero di aziende
quotate, AIM Italia costituisce quasi la meta del listino italiano (MTA) e, ancora piu importante, presenta trend di crescita
significativi essendosi registrati 26 IPO su AIM Italia e solo 4 su MTA.

Complessivamente le ammissioni sui mercati di Borsa Italiana sono state 38 di cui 31 IPO e, in particolare, 4 quotazioni
sul mercato MTA (di cui 2 su STAR), 1 su MIV e 26 su AIM Italia®. Nell’anno 2018 il totale della raccolta ¢ stato pari a
2,0 miliardi di Euro da parte delle 31 societa che si sono quotate sui mercati di Borsa Italiana attraverso Initial Public
Offering (IPO)°. La capitalizzazione complessiva di AIM Italia ammontava a € 6,6 miliardi a fine dicembre 2018. Tali
dati confermano sostanzialmente il trend crescente registrato gia nell’anno 2017 che si era chiuso con 32 IPO e una
capitalizzazione complessiva di € 5,2 miliardi su AIM Italia.

n. IPO Borsa Italiana 2000 - 2016

45
40
35
30
25
20
15
10

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010|2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015| 2016 | 2017 | 2018

EN.IPO 42 18 6 4 8 15 21 32 6 7 10 9 6 18 | 26 | 27 14 | 32 31
EN. IPO su AIM 4 6 4 4 18 | 21 15 11 26 | 26

Fonte: elaborazione Ambromobiliare di dati Borsa Italiana

Il rapporto tra le IPO totali e le quotazioni avvenute su AIM Italia dimostra, inoltre, I’importanza di quest’ultimo per il
mercato finanziario italiano; per il terzo anno consecutivo, infatti, AIM Italia ha inciso per ca. 1’80% sul totale numero
delle IPO avvenute nel periodo.

Il quadro complessivo per il mercato europeo delle IPO invece ¢ negativo in quanto ¢ sceso del 19% in termini di raccolta
e del 13% in termini di volumi. Guardando solo alle due Borse piu grandi dell’Europa, London Stock Exchange, di cui
Borsa Italiana fa parte, e Deutsche Boerse, le attivita confermano il trend descritto per 1’Italia. Le operazioni piu grandi
su questi mercati sono state Knorr-Bremse e Siemens Healthineers in Germania che hanno raccolto rispettivamente € 3,9
miliardi e 3,7 miliardi, e Aston Martin a Londra che ha raccolto € 1,2 miliardi.®

! Bollettino Economico n. 1 Banca d’Italia, gennaio 2019

2 Global Equity Market (GEM) ¢ il segmento dedicato alla negoziazione di azioni di emittenti non italiani gia scambiati in mercati
regolamentati negli Stati membri dell'UE o in altri paesi membri dell'OCSE, mercato creato da Borsa Italiana 1’11 luglio 2016.

3 Review dei Mercati, Comunicato Stampa di Borsa Italiana del 28 dicembre 2018

4 Review dei Mercati, Comunicato Stampa di Borsa Italiana del 28 dicembre 2018

3 The Global IPO Market & The London Stock Exchange Group, pubblicato da Borsa Italiana, gennaio 2019

¢ IPO Watch Europe 2018, PwC
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Le attivita delle IPO si sono compresse per quasi tutto I’anno 2018 per via della volatilita alta ~ European IPO activity
e delle insicurezze al livello politico come cita anche Peter Whelan, Partner di PwC a Londra, ~ (incl. UK)

“Activity has been subdued across European exchanges for much of 2018, due to high f\
market volatility and a significant correction to global indices in the first half of the year. A
Volatility has continued in recent months, driven by the uncertainty around trade between
the US and China, the wider geopolitical climate and the potential end of the current bull
run.

R

2014 2015 2016 2017 2018

=@ Volume of IPOs
s . Value (€bn)
e prevede per I’anno in corso:

We are seeing a healthy number of companies preparing for an IPO in 2019 despite the JEZZ‘;SQ €36.6bn
ongoing Brexit negotiations which have clearly impacted IPO activity on the London  on2017 in 2018

market — we can see that the “pause button” has been hit for now.””’

Altri analisti vedono il mercato europeo per le IPO nel 2019 ancora piu instabile:

In Europe, all eyes will be on the four largest economies (France, Germany, Italy and the UK). If one falters, it
could challenge capital and IPO markets. Meanwhile, Brexit will be an issue until the UK and EU Governments
finalize a plan no later than Q1 2019. European IPO deal activity could remain sluggish until the second half of
20198

L’importanza dei mercati “exchange regulated”

Come accaduto negli anni precedenti, anche il 2018 conferma I’importanza dei mercati “exchange regulated” e quanto la
sua influenza stia aumentando in maniera esponenziale. Piu della meta delle IPO in Europa (182 delle 313 TPO europee)
sono state portate su mercati non regolamentati. L’ AIM Italia copre il secondo posto (nel 2016 e 2017 ricopriva il terzo
posto) tra i mercati non regolamentati europei con una raccolta pari a 1,3 miliardi di euro.’

AIM Italia, mercato su cui Ambromobiliare ha seguito pit operazioni negli ultimi anni, si sta affermando come vero
mercato “alternativo” per la raccolta di capitale di rischio. I1 2017 aveva chiuso, infatti, con una raccolta totale pari a ca.
1,29 milioni di euro, mentre nello stesso periodo del 2018 la raccolta ¢ stata pari a ca 1,32 miliardi di Euro, quasi tutti nel
corso dei primi 7 mesi dell’anno. Un altro dato che sottolinea la robustezza del mercato, ¢ la capitalizzazione totale del
mercato AIM, che ¢ passata da un ammontare pari a 5,6 miliardi di euro nel dicembre 2017 ad un ammontare pari a 6,6
miliardi di euro nel dicembre 2018, nonostante la chiusura dell’indice FTSE AIM Italia a fine anno 2018 di -13% versus
dicembre 2017.1°

Piani Individuali del Risparmio (PIR)

La suddetta crescita ¢ risultata fortemente supportata dalle agevolazioni fiscali previste per i “Piani Individuali del
Risparmio” (PIR), piani di investimento che, al fine di godere dell’agevolazione sulle plusvalenze generate, devono
prevedere la destinazione di buona parte delle risorse in societa italiane quotate (non FTSE MIB), ed in particolare in
societa aventi dimensione medio-piccola.

7 Peter Whelan, Partner, UK IPO Lead at PwC, IPO Watch Europe 2018

8 EY, Big vs agile? Global IPO trends: 4Q 2018

 IPO Watch Europe 2018, PwC, Appendix — IPOs by market

19 ATM Italia Facts Full Year 2018, EnVent Capital Markets, gennaio 2019
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PIR AND AIM ITALIA SNAPSHOT

Net inflows by PIR-compliant funds

5 1.85% 1.89% 2.0%
1.74%

i
1.5%
3
1.0%
2.0
2
1.3
1 + 0.5%
0.5
0 . + 0.0%

€tn Q117 Q217 Q317 Q417 01118 0218 a3 18

mm Net inflows (£bn)
-=PIR-compliant funds AuM / Tot. ltalian open mutual funds AuM

Fonte: EnVent su dati Assogestioni

Nel primo anno di operativita i fondi legati ai PIR (2017) hanno raccolto quasi 11 miliardi di euro, pari all’11% della
raccolta netta dell'intera industria italiana del risparmio gestito nel corso dei 12 mesi (97,4 miliardi). Per quanto riguarda
il 2018 si ¢ chiuso purtroppo solo con una raccolta netta complessiva di quasi 4 miliardi, pitt che dimezzata rispetto
all’anno precedente.'! I dati pubblicati da Assogestioni riguardano solo i fondi PIR aperti nel 2017 e 2018. Quelli costituiti
dal 1° gennaio 2019 rientrano invece nell’ambito della nuova normativa sui fondi PIR introdotta nella Legge di Bilancio
2019. Purtroppo tale evoluzione legislativa ha portato ad una complicazione regolatoria che, alla data di redazione della
presente fa emergere numerosi elementi di confusione interpretativa e oggettiva difficolta di implementazione. A titolo
esemplificativo, la bozza di decreto attuativo recentemente pubblicata , tanto atteso dagli operatori, aggiunge all’art. 3
che — in sede di IPO iniziale - ciascuna PMI emittente gli strumenti finanziari ammessi alle negoziazioni sui sistemi
multilaterali di negoziazione e ciascuna PMI i cui strumenti finanziari sono oggetto di investimento da parte dei fondi per
il venture capital non possono ricevere un ammontare complessivo di risorse finanziarie a titolo di qualsiasi misura di
aiuto per il finanziamento del rischio superiore a 15 milioni. Quindi non solo quelle PMI non devono aver incassato oltre
15 milioni di euro dagli investitori prima dell’IPO, ma non possono andare oltre quella cifra nemmeno in un secondo
momento, con I’investimento da parte dei PIR. Tutto questo, per essere compatibili con le norme europee sugli aiuti al
finanziamento del rischio contenuti nell’art. 21 del Regolamento della Commissione del 17 giugno 2014, n.651.

E per essere sicuri che il limite dei 15 milioni sia rispettato, i gestori dei PIR — sempre sulla base delle bozze di
regolamento attualmente pubblicate - devono chiedere ai legali rappresentanti delle PMI in questione che rilascino una
dichiarazione scritta cha a) attesti che la medesima PMI non ha ricevuto un ammontare complessivo di risorse finanziarie
in equity e quasi equity superiore a 15 milioni e b) attesti anche che la stessa PMI non ¢ ancora quotata su un mercato
regolamentato e che soddisfa almeno uno delle condizioni precisate piu sopra nella definizione di PMI ammissibili, cioé
che la PMI

e non ha operato in alcun mercato;

e  opera in un mercato qualsiasi da meno di 7 anni dalla prima vendita commerciale;

e necessita di un investimento iniziale per il finanziamento del rischio che, sulla base di un piano aziendale
elaborato per il lancio di un nuovo prodotto o I’ingresso in un nuovo mercato geografico ¢ superiore al 50 per
cento del suo fatturato medio annuo negli ultimi 5 anni.

A rendere ancora piu complicata la gestione, la bozza di decreto riporta che la stessa dichiarazione deve essere richiesta
dai gestori dei fondi PIR anche ai fondi di venture capital di cui acquistano le quote. In particolare, i fondi di venture
capital dovranno farsi rilasciare dalle PMI in cui investono la dichiarazione e girarla ai gestori dei PIR.!?

11 Assogestioni, mappa trimestrale del risparmio gestito, febbraio 2019
12 Bebeez, 13 marzo 2019
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In attesa del decreto attuativo, si puod pero constatare che i PIR hanno indubbiamente portato nuova liquidita all’interno
del mercato AIM Italia (il 25% del flottante scambiato su AIM Italia ¢ stimato essere in mano ai fondi PIR compliant).
Anche la “turn over velocity” annuale sembra influenzata positivamente attestandosi a 39,6% per il comparto delle
aziende quotate su Aim Italia."?

Oltre ai PIR e i suoi effetti positivi sul mercato AIM Italia, Ambromobiliare dovrebbe beneficiare nel corso del esercizio
in corso nel reparto Equity Capital Markets anche dei seguenti cambiamenti normativi:

Credito di imposta sul 50% dei costi di quotazione delle PMI
La Legge di Bilancio 2018 ha approvato il credito d’imposta sul 50% dei costi sostenuti per la quotazione in Borsa delle
PMI fino al 31 dicembre 2020, per un importo massimo di 500.000 Euro ad azienda. La manovra si pone a completamento
del pacchetto di incentivi “Finanza per la crescita” che prevede misure per agevolare I’accesso delle imprese alla finanza,
promuovere un ambiente piu favorevole agli investimenti produttivi e incentivare la capitalizzazione delle imprese. I1
focus della norma verte sui soggetti destinatari, le PMI italiane secondo la definizione dell’Unione Europea che prevede
il rispetto dei seguenti parametri:

e ULA (Unita Lavorative-anno) comprese tra 10 e 250;

e  Fatturato annuo compreso tra 2 e 50 milioni di Euro o

e Totale annuo di Bilancio compreso tra 2 e 43 milioni di Euro.

Nel calcolo dei parametri occorrera, peraltro, valutare eventuali rapporti di controllo o collegamento societario.
Relativamente ai mercati di quotazione target, la norma si riferisce sia ai mercati regolamentati che non regolamentati
europei. Le modalita e i criteri di attuazione dell’agevolazione (procedure di accesso, concessione e utilizzo del beneficio,
eventuali casi d’esclusione, documentazione probatoria richiesta) sono contenuti nel Decreto interministeriale del 23
aprile 2018, pubblicato in Gazzetta Ufficiale del 18 giugno 2018, n. 139.

Incentivi fiscali per I’investimento in PMI innovative
La Legge di Stabilita 2017 ha introdotto importanti agevolazioni fiscali che rendono piu attraente
I’investimento sulle PMI innovative quotate su AIM Italia:
e persone fisiche: detrazione ai fini IRPEF del 30% della somma investita;
e [l’investimento massimo detraibile in ciascun periodo d’imposta ¢ pari a Euro 1 milione (corrispondente a una
detrazione annua massima pari a Euro 300mila);
e persone giuridiche: deduzione ai fini IRES del 30% della somma investita;
e [’investimento massimo deducibile in ciascun periodo d’imposta pari a Euro 1,8 milioni (corrispondente a una
deduzione annua massima pari a Euro 540mila).

Le agevolazioni fiscali sono previste per gli investimenti in IPO e successivi aumenti di capitale (effettuati anche tramite
esercizio di warrant e/o di obbligazioni convertibili); non sono previsti in caso di acquisto del titolo sul mercato.

Nel corso del 2018 Ambromobiliare ha seguito 4 IPO come advisor finanziario, di cui 3 su AIM Italia e una, IGEA
Pharma, su SIX Swiss Exchange (Borsa di Zurigo/Svizzera):

13 AIM Italia Facts Full Year 2018, EnVent Capital Markets, gennaio 2019
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Immagini: Campagna pubblicitaria al 1° giorno di quotazione dei clienti Ambromobiliare 2018

Ambro — market leader

A dicembre 2018 il listino AIM contava 113 societa quotate di cui Ambromobiliare ne ha assistite 31

(solo per il mercato AIM Italia, oltre ad altre 6 su altri mercati borsistici, MTA incluso). Tale dato
conferma la posizione di market leader della Societa con una quota di mercato pari a ca. il 30% su AIM A
Italia - MAC. 1l ruolo di leadership viene, inoltre, sottolineato dal fatto che Ambromobiliare ha seguito AMBRO

MOBILIARE

non solo la prima quotazione su AIM (IKF), ma anche quella con la capitalizzazione piu alta del mercato
(Bio-on), 1’unico unicorn del mercato borsistico italiano con una capitalizzazione sopra € 1 miliardo
raggiunto proprio in quest’anno.

11 9 aprile 2018, Ambromobiliare, insieme a 4AIM SICAF, ha organizzato un convegno a Palazzo
Serbelloni con il titolo “10 Anni di AIM Italia 2008 -2018: evoluzione e prospettive per il mercato delle
PMI”. T partecipanti si sono confrontati su vari tavole rotonde con un importante contributo e
partecipazione da parte di tutta la comunita finanziaria milanese All’evento, che ha avuto una copertura
mediatica significativa e che ha visto tra i relatori esponenti di Borsa Italiana, Nomad, Investitori,
imprenditori di societa gia quotate e studi legali specializzati in IPO su AIM, hanno partecipato oltre 300
persone, tra imprenditori, commercialisti, avvocati e altri operatori del settore.

Il grande successo del convegno ha ulteriormente aumentato la notorieta del Gruppo Ambromobiliare

che si presenta sul mercato come market leader nell’advisory delle IPO su AIM Italia con 39 IPO (marzo
2019) gestite e con un veicolo di investimento autorizzato, ideato e partecipato da essa stessa.

Il mercato del’M&A

2008 - 2018:
Dopo la battuta di arresto registrata nel 2017, il mercato italiano dell’M&A sembra confermare il trend evoluzione

e prospettive
del mercato
per le PMI

di crescita degli ultimi anni, almeno in termini di numero di operazioni. Nei primi 9 mesi del 2018 si
sono registrate 626 operazioni (+10% rispetto alle 567 del 2017), per un controvalore complessivo pari
a 38 miliardi di Euro (+40% rispetto ai 27 miliardi del 2017).

Alla significativa pipeline si sono recentemente aggiunti gli annunci dell’accordo definitivo tra la maison o ion
di moda Versace e il gruppo Michael Kors per 1,83 miliardi di Euro e la trattativa tra il gruppo KKR e
FCA per Magneti Marelli.

"A livello di controvalori siamo ancora lontani dai risultati degli anni pre-crisi”, sottolinea Max Fiani, Partner KPMG
e coordinatore del Rapporto M&A, “ma é interessante evidenziare il contributo sempre piu rilevante delle piccole medie
imprese al mercato nazionale delle fusioni e acquisizioni, risultato di un cambio generazionale importante nel tessuto
imprenditoriale italiano e della comprensione delle dinamiche di mercato globale".

Proprio dal processo di consolidamento domestico sono arrivate le sorprese piu piacevoli, con 310 operazioni finalizzate
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tra societa italiane, per un controvalore pari a 11 miliardi di Euro (12 mesi fa, il termometro era fermo rispettivamente a
266 operazioni e 6,7 miliardi di controvalore). Da segnalare 1’acquisizione di Eden Viaggi da parte di Alpitour, che ha
visto la nascita del maxi polo italiano del tour operating.

Forte dinamismo nel comparto Telecom Media Technology, con 105 operazioni finalizzate, tra cui numerosi investimenti
di Venture Capital effettuati sia da operatori specializzati sia da societa del settore in cerca di tecnologie innovative da
industrializzare.

Stabili per numero rispetto allo scorso anno (112), le acquisizioni di societa estere da parte di operatori italiani hanno
registrato un rilevante incremento in termini di controvalore medio (+41% valore complessivo). A contribuire a questo
risultato, oltre alle acquisizioni finalizzate da Ferrero e Prysmian negli Stati Uniti rispettivamente del business dolciario
di Nestleé (2,3 miliardi di Euro) e di General Cable (1,3 miliardi di Euro), particolarmente degna di nota ’attivita M&A
di Enel, che ha continuato la sua espansione in Sudamerica, consolidando il controllo in Eletropaulo Metropolitana
Eletricidade de Sao Paulo con un investimento complessivo di circa 1,6 miliardi di Euro.

Numerosi anche gli investimenti in Italia di operatori esteri, che hanno finalizzato circa 204 operazioni nei primi nove
mesi del 2018, per un controvalore di 12,5 miliardi di Euro. USA (54), Francia (28) e UK (27), sono i Paesi che hanno
comprato di piu in Italia nel 2018. Tra le operazioni estero su Italia spiccano in particolare il delisting di Snaitech, acquisita
dalla britannica Playtech per oltre 400 milioni di Euro; la cessione di SAES Pure Gas, Inc. (Gruppo Saes Getters)
all’americana Entegris, Inc. per 304 milioni di Euro.

In termini settoriali, il maggiore apporto per controvalore ¢ da attribuire al Consumer, con circa 9 miliardi di Euro
complessivi, 5 dei quali relativi alla gia citata operazione di Ferrero negli Stati Uniti e alla acquisizione di Yoox Net-a-
Portér da parte di Richemont.

Da segnalare la battuta d’arresto del Financial Services, solitamente in cima alle classifiche, con appena 6,4 miliardi di
Euro di controvalore. Una possibile spiegazione si puo trovare nella concentrazione di tempo e risorse che le banche
italiane hanno dedicato nel periodo alla gestione e/o cessione dei Non Performing Loans. In fermento, invece, il comparto
assicurativo: da segnalare la riorganizzazione del Gruppo Generali, con la dismissione delle partecipazioni estere
(Generali Seguros, Generali Vida e Generali Panama ad ASSA Compania de Seguros SA e Talanx International AG;
Generali PanEurope a Utmost Ltd), e il delisting di Vittoria Assicurazioni, con conseguente semplificazione delle
governance del Gruppo.

Ambro —operazioni M&A

Nel 2018 Ambromobiliare ha visto diminuire il proprio volume d’affari nel settore M&A, ma ha incrementato la
propria attivita sviluppando diversi progetti che non hanno trovato una conclusione nell’anno.

Ambromobiliare S.p.A.: 2018 — leadership nelle IPO su mercati non regolamentati

L’esercizio 2018

come gia accennato in premessa, il 2018 ¢ stato caratterizzato da chiaro-scuri, soprattutto nel secondo semestre,
dimostrandosi un anno difficile per le [IPO. Ambromobiliare ha gestito 12 mandati di IPO, di cui 8 in fase avanzata,
tuttavia solo 4 operazioni sono state chiuse nell’esercizio con successo. Due IPO schedulate per il 2018 sono slittate per
vari motivi nell’anno 2019, in particolare Neosperience e CrowdFundMe, che sono sbarcate a Piazza Affari nel primo
trimestre 2019. Altre due IPO di dimensioni elevate in termini di raccolta sono state inizialmente rimandate a dopo le
elezioni italiane di a marzo 2018 e, successivamente sono state sospese in quanto, avendo una raccolta prevista superiore
a 15 milioni di Euro, necessitavano di un importante coinvolgimento di investitori istituzionali esteri che invece si sono
ritirati perché il cosiddetto “country risk” & sembrato troppo elevato anche dopo la formazione del nuovo governo.

Attivita principale
Ambromobiliare ¢ una Societa di consulenza specializzata in servizi di consulenza finanziaria alle imprese, nata su

iniziativa di un affiatato team di professionisti accomunati da pluriennali collaborazioni con diverse realta imprenditoriali
italiane ed estere.
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La Societa assiste le imprese clienti nella definizione e realizzazione di operazioni di finanza straordinaria tramite
I’apporto di competenze e relazioni, di know-how e di capacita di proporre specifiche (e talvolta innovative) soluzioni
disegnate sulla base delle specifiche esigenze manifestate da ciascun cliente.

In particolare, Ambromobiliare propone i propri servizi di consulenza, nelle seguenti aree di business:

Equity Capital Markets ~ Structured Finance  Financial Advisory
(IPO, Aumenti di Capitale, ecc.) (Sindic. loans, LBO/MBO, ecc.) (M&A, Special Situations, ecc.)

Private placement (c/o

e . Istituzionali e Investitori
Prestiti Sindacati Privati)

Quotazioni small & mid cap
su AIM Italia
M&A (sell/buy side,
crossborder)
Financing per nuovi
investimenti / Refinancing
Restructuring / Special

Situations
Aumenti di capitale su mid

& large cap quotate

sul’'MTA LBO / MBO Business Plan - Valuation /
Fairness Opinion

Il modello di business di Ambromobiliare si sviluppa in maniera omogenea e integrata permettendo cosi alla Societa di:

e offrire una ampia gamma di competenze in grado di assicurare alla propria clientela
il necessario supporto per affrontare e governare anche i momenti straordinari della vita
d’impresa e della compagine societaria;

e affiancare il cliente con un approccio imprenditoriale, in coordinamento con il top
management della impresa, con ’obiettivo di stabilire un rapporto fiduciario, privilegiato
e di lungo periodo;

e assicurare I’apporto di competenze professionali nell’intera fase di consulenza, anche
grazie all’elevato livello di professionalita dei propri partner e alla propria rete di
collaborazioni strategiche.

L’approccio strategico di Ambromobiliare parte sempre dall’individuazione dell’eccellenza del cliente e della sua
migliore valorizzazione anche tramite operazioni straordinarie, quali fusioni e acquisizioni, joint venture e collaborazioni
commerciali, dismissioni, scissioni e ristrutturazioni del capitale.

Le aree di business

Equity capital markets

Ambromobiliare accompagna le imprese nel percorso per addivenire alla quotazione o per aumenti di capitale su mercati

regolamentati (MTA) e non regolamentati (AIM/MAC) al fine di sostenerne la crescita e incrementare il valore
dell’impresa.
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L’assistenza nell’ambito delle IPO e degli aumenti di capitale ha inizio con I’individuazione del mercato che meglio si
adatta alle esigenze dell’impresa anche attraverso studi di fattibilita e di valutazione dei concorrenti. In questa fase viene
anche definita la tempistica del progetto di quotazione.

L’assistenza si sviluppa, in particolare, nella scelta e nella successiva gestione degli attori del processo di quotazione
(intermediari finanziari, studi legali, Societa di revisione, Societa di comunicazione), nell’identificazione degli investitori
e nell’assistenza nei rapporti con gli organi istituzionali (Consob e Borsa Italiana) durante ogni fase operativa della
quotazione.

Studio Legale

Comfort letter

Mercato finanziario

=

Global
Coordinator

Analisti richieste

finanziari

Investitori
=>

advisor

Research Coemfort letter

richieste
a1se1yoll

Societa di

Comunicazione richieste

Media f

Comunicati Comfort letter Borsa Italiana
stampa

Il ruolo dell’advisor in un processo di IPO vede tra i ruoli piu rilevanti quello di operare come scudo dell’emittente.

1l servizio comprende in particolare 1’assistenza:

e nella valutazione dell’azienda;

e nella stesura dell’equity story destinata agli investitori istituzionali e agli intermediari finanziari e del business
plan;

nella preparazione della reportistica dovuta ai fini del rilascio di comfort letter;

nella verifica del rispetto dei requisiti per accedere al mercato prescelto;

nella presentazione della documentazione all’ Autorita di Vigilanza o alla Societa di gestione del mercato;
nell’organizzazione di incontri con investitori nazionali ed esteri nella fase di pre-marketing e road show;

nella promozione dell’immagine aziendale e dell’operazione presso il mercato finanziario domestico e
internazionale e presso i media;

e in tutte le attivita di investor relations pre- e post-quotazione.

Structured finance

In tema di gestione del debito Ambromobiliare interviene nelle seguenti macro aree:
¢ finanza strutturata: organizzazione di finanziamenti a medio termine anche attraverso il collocamento di prestiti
sindacati, con modalita di rimborso e definizione di tasso d’interesse basati sui flussi aziendali dei progetti finanziati
e su covenants di bilancio;
e spin-off immobiliari: ricerca di investitori (istituzionali e privati) interessati ad acquisire immobili anche con
eventuale affitto dell’immobile ceduto a favore dell’impresa venditrice;
e cartolarizzazioni: cessione pro soluto di crediti v/clienti e di pacchetti di crediti anche attraverso plafonds rotativi
pluriennali al fine di diversificare le forme di provvista finanziaria, migliorando contestualmente gli indici di bilancio
(es. liquidita, rotazione, debt/equity ratios).
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Ambromobiliare offtre, altresi, la propria consulenza alle imprese nell’ambito delle procedure concorsuali giudiziali e
stragiudiziali, nelle operazioni di riscadenziamento del debito (finanziari e/o v/fornitori) e nelle attivita volte al rilancio
aziendale, nonché nella attivita di ricerca di investitori in grado di supportare i progetti di salvataggio e rilancio.

In tale ambito di attivita Ambromobiliare assiste i clienti anche nell’elaborazione del piano industriale e finanziario
pluriennale e, con I’eventuale supporto di consulenti con comprovata esperienza di turnaround, nella definizione degli
interventi strategici necessari per porre rimedio alle difficolta finanziarie in cui si trova I’impresa.

Le fasi in cui si articola I’intervento di Ambromobiliare posso essere cosi riassunte:
¢ laprima fase si concreta nella valutazione di sostenibilita del business model dell’impresa, nell’analisi del contesto
competitivo e del portafoglio clienti, nella disamina delle performance economico-finanziarie, nell’identificazione
delle aree di miglioramento operativo, nella valutazione del piano industriale e nella definizione delle linee guida di
intervento;
¢ la seconda fase concerne la predisposizione del nuovo piano industriale e finanziario (strategia di portafoglio e di
business unit, piano d’azione e proiezioni economiche, definizione struttura finanziaria e flussi di cassa con
focalizzazione sull’indebitamento attuale, definizione struttura finanziaria dell’impresa e degli interventi risanatori
finanziaria) e nella scelta del percorso piu efficace dal punto di vista giuridico (procedura concorsuale o accordo
stragiudiziale); e
¢ nella terza fase Ambromobiliare assiste 1’impresa nel corso della negoziazione del piano di risanamento e della
definizione degli eventuali accordi con questi ultimi.

Nell’ambito della gestione del debito Ambromobiliare offre, altresi, servizi di analisi finanziaria e di bilancio, di
posizionamento strategico settoriale, di determinazione dei flussi di cassa prospettici e redazione di information
memorandum per la negoziazione di prestiti complessi e articolati come, ad esempio, prestiti sindacati, sia domestici che
collocati sull’Euromercato, acquisition finance, project finance (anche con l'intervento di Societa di leasing e factoring)
e mezzanine finance (e.g. “Preps”).

Financial advisory

La Societa nel settore financial advisory fornisce ai propri clienti specifici servizi di consulenza finalizzati a individuare
le possibili opzioni percorribili rispetto alla crescita per linee esterne o alla dismissione di determinate aree di business,
accompagnandoli poi nel corso dell’operazione sino alla sua conclusione. Tra i servizi di consulenza resi da
Ambromobiliare in tale settore ¢ possibile annoverare:

e assistenza per la ricerca di partner industriali o finanziari in relazione a operazioni di acquisizioni di pacchetti
azionari o aziende o di fusioni societarie;

e realizzazione di valutazioni aziendali e settoriali;

e assistenza nella redazione della documentazione a supporto dei rapporti di concambio e delle richieste delle
autorita di regolazione del mercato;

e assistenza con riguardo all’organizzazione di offerte pubbliche di acquisto o scambio;

e assistenza agli enti pubblici rispetto all’organizzazione di operazioni di privatizzazione e processi di cessione di
pacchetti azionari sia di minoranza sia di maggioranza;

e organizzazione di management buy-out e management buy-in, anche con I’intervento di operatori di private equity.

Ambromobiliare offre, altresi, alla propria clientela una serie di servizi accessori funzionali alle operazioni in corso o di
pura consulenza, con 1’obiettivo di fornire ai propri clienti la migliore gamma possibile di opzioni disponibili in relazione
alla specifica operazione.

Attivita svolte nell’esercizio 2018 — principali operazioni seguite

Dal punto di vista del segmento Equity Capital Market, nel corso dell’esercizio 2018 Ambromobiliare, quale advisor
finanziario, ha concluso con successo 4 quotazioni, di cui 3 su AIM Italia (Grifal, SOS Travel e Sciuker Frames) e una

(IGEA Pharma) su SIX Swiss Exchange (Borsa di Zurigo/Svizzera).

La seguente tabella riassume i principali dettagli delle IPO:
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Emittente Settore Tipologia Raccolta Capitalizzazione Altri Advisor coinvolti
operazione iniziale
Grifal S.p.A. Packaging IPO AIM - €49m €25m Nomad: Banca Finnat S.p.A., Global Coordinator e Specialist:
OPS Banca Finnat S.p.A., Studio legale: NCTM, Societa di
Revisione: BDO; Strategy advisor: PricewaterhouseCoopers
S.p.A.
SOS Travel S.p.A. Digital IPO AIM - €52m €33 m Nomad: Banca Finnat S.p.A., Global Coordinator e Specialist:
OPS Banca Finnat S.p.A., Studio legale e fiscale per I'emittente:

GBX, Studio legale del Global: NCTM; Societa di Revisione:
Audirevi; Strategy advisor: PricewaterhouseCoopers S.p.A.

Sciuker Frames Industrial IPO AIM - €50m €153 m Nomad e Global Coordinator: Advance SIM, Specialist: Banca
S.p.A. OPS Finnat S.p.A., Studio legale: Legance Grimaldi, Societa di
Revisione: BDO
IGEA Pharma Pharma IPO SIX = 8 CHF 94 m Listing Agent: Lenz & Stahelin; Studio Legale: Grimaldi
N.V. just listing Societa di Revisione: Mazars

Dal punto di vista delle attivita di M&A la principale operazione chiusa nel 2018 ¢ stata la seguente:
e TREEE: prosegue il processo di consolidamento del primo player italiano, finanziato da fondo JZ International,
nel settore del “RAEE” (Rifiuti di Apparecchiature Elettriche ed Elettroniche), del quale Ambromobiliare ¢
advisor avendo partecipato al percorso sin dalla sua costituzione nel corso del 2017, con ’operazione di
acquisizione di TRED Livorno. L’operazione ¢ strategica in quanto consente a TREEE di ampliare la propria
presenza lungo la dorsale tirrenica, potendo contare sulla presenza a Montalto di Castro dell’impianto della
Vallone gia parte del Gruppo.

Andamento economico — finanziario

Principali dati economici
Il conto economico riclassificato della Societa confrontato con quello dell’esercizio precedente ¢ il seguente (in Euro):

31/12/2018 31/12/2017 Variazione

Ricavi netti 1.859.000 3.015.865 (1.156.865)
Costi esterni 1.433.108 2.530.954  (1.097.846)
Valore Aggiunto 425.892 484.911 (59.019)
Costo del lavoro 300.217 277.502 22.715
Margine Operativo Lordo 125.675 207.409 (81.734)
Ammortamenti, svalutazioni ed altri 166.285 281.435 (115.150)
accantonamenti

Risultato Operativo (40.610) (74.026) 33.416
Proventi diversi 75.567 77.636 (2.069)
Proventi e oneri finanziari (16.170) 159.041 (175.211)
Risultato Ordinario 18.787 162.651 (143.864)
Rivalutazioni e svalutazioni (75.273) (14.845) (60.428)
Risultato prima delle imposte (56.486) 147.806 (204.292)
Imposte sul reddito 61.756 114.138 (52.382)
Risultato netto (118.242) 33.668 (151.910)

Principali dati patrimoniali
Lo stato patrimoniale riclassificato della Societa confrontato con quello dell’esercizio precedente ¢ il seguente (in Euro):

31/12/2018  31/12/2017 Variazione
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Immobilizzazioni immateriali nette 1.275.087 1.402.748 (127.661)
Immobilizzazioni materiali nette 25.023 33.336 (8.313)
Partecipazioni ed altre immobilizzazioni 50.000 60.000 (10.000)
finanziarie

Capitale immobilizzato 1.350.110 1.496.084 (145.974)

Rimanenze di magazzino

Crediti verso Clienti 1.025.081 541.598 483.483
Altri crediti 577.712 552.932 24.780
Ratei e risconti attivi 104.465 36.965 67.500
Attivita d’esercizio a breve termine 1.707.258 1.131.495 575.763
Debiti verso fornitori 397.756 567.063 (169.307)
Acconti

Debiti tributari e previdenziali 40.850 161.680 (120.830)
Altri debiti 277.021 377.902 (100.881)
Ratei e risconti passivi 97 804 (707)
Passivita d’esercizio a breve termine 715.724 1.107.449 (391.725)
Capitale d’esercizio netto 991.534 24.046 967.488
Trattamento di fine rapporto di lavoro 84.978 97.511 (12.533)
subordinato

Debiti tributari e previdenziali (oltre 12

mesi)

Altre passivita a medio e lungo termine

Passivita a medio lungo termine 84.978 97.511 (12.533)
Capitale investito 2.256.666 1.422.619 834.047
Patrimonio netto (2.109.108) (2.226.899) 117.791
Posizione finanziaria netta a medio lungo 14.702 (44.418) 59.120
termine

Posizione finanziaria netta a breve termine (162.260) 848.698 (1.010.958)
Mezzi propri e indebitamento finanziario (2.256.666) (1.422.619) (834.047)
netto

Dallo stato patrimoniale riclassificato emerge la solidita patrimoniale della Societa (ossia la sua capacita mantenere
I’equilibrio finanziario nel medio-lungo termine).

A migliore descrizione della solidita patrimoniale della Societa si riportano nella tabella sottostante alcuni indici di

bilancio attinenti sia (i) alle modalita di finanziamento degli impieghi a medio/lungo termine che (ii) alla composizione
delle fonti di finanziamento.

317122018  31/12/2017

Margine primario di struttura 744.296 725.233
Quoziente primario di struttura 1,55 1,48
Margine secondario di struttura 980.827 872.744
Quoziente secondario di struttura 1,72 1,58

Principali dati finanziari

La posizione finanziaria netta al 31/12/2018, era la seguente (in Euro):
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Depositi bancari

Denaro e altri valori in cassa

Azioni proprie

Disponibilita liquide ed azioni proprie

Attivita finanziarie che non costituiscono
immobilizzazioni

Obbligazioni e obbligazioni convertibili
(entro 12 mesi)

Debiti verso soci per finanziamento (entro
12 mesi)

Debiti verso banche (entro 12 mesi)

Debiti verso altri finanziatori (entro 12 mesi)
Anticipazioni per pagamenti esteri

Quota a breve di finanziamenti

Crediti finanziari

Debiti finanziari a breve termine

Posizione finanziaria netta a breve
termine

Obbligazioni e obbligazioni convertibili
(oltre 12 mesi)

Debiti verso soci per finanziamento (oltre 12
mesi)

Debiti verso banche (oltre 12 mesi)

Debiti verso altri finanziatori (oltre 12 mesi)
Anticipazioni per pagamenti esteri

Quota a lungo di finanziamenti

Crediti finanziari

Posizione finanziaria netta a medio e
lungo termine

Posizione finanziaria netta totale

31/12/2018

41.347
3.958
45.305

261.895

81.322

236.585
317.907

(10.707)

151.553
(14.702)

(136.851)

(147.558)

31/12/2017

702.934
5.156
708.090

360.349

102.435

117.306
219.741

848.698

50.000
(5.582)

(44.418)

804.280

Variazione

(661.587)
(1.198)
(662.785)

(98.454)

(21.113)

119.279
98.166

(859.405)

101.553
(9.120)

(92.433)

(951.838)

A migliore descrizione della situazione finanziaria si riportano nella tabella sottostante alcuni indici di bilancio.

3171272018  31/12/2017
Liquidita primaria 1,59 1,35
Liquidita secondaria 1,59 1,35
Indebitamento 0,60 0,66
Tasso di copertura degli immobilizzi 1,72 1,58

L’indice di liquidita primaria ¢ pari a 1,59 La situazione finanziaria della Societa ¢ da considerarsi buona.

L’indice di liquidita secondaria ¢ pari a 1,59. Il valore assunto dal capitale circolante netto ¢ sicuramente soddisfacente
in relazione all'ammontare dei debiti correnti.

L’indice di indebitamento ¢ pari a 0,60. L’ammontare dei debiti ¢ da considerarsi piu che accettabile e sicuramente non
eccessivo in funzione dei mezzi propri esistenti
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Dal tasso di copertura degli immobilizzi, pari a 1,72, risulta che I’ammontare dei mezzi propri e dei debiti consolidati ¢
da considerarsi appropriato in relazione all’ammontare degli immobilizzi.

Informazioni attinenti all’ambiente ed al personale
Tenuto conto del ruolo sociale dell’impresa come evidenziato anche dal documento sulla relazione sulla gestione del
Consiglio Nazionale dei Dottori commercialisti e degli esperti contabili, si ritiene opportuno fornire le seguenti

informazioni attinenti I’ambiente e al personale.

Personale
L'organico medio aziendale, ripartito per categoria, ha subito, rispetto al precedente esercizio, le seguenti variazioni:

ORGANICO

31/12/2018 31/12/2017 Variazioni
Dirigenti -- -- --
Quadri 2 2 -
Impiegati 3 3 --
Altri - - --

Si segnala che 1’organico puntuale al 31/12/2018 comprende n. 2 quadri e n. 4 impiegati.
Il contratto nazionale di lavoro applicato ¢ quello del settore del commercio.

Ambiente

Nel corso dell’esercizio non si sono verificati danni causati all’ambiente per cui la Societa ¢ stata dichiarata colpevole in
via definitiva. Nel corso dell’esercizio alla nostra Societa non sono state inflitte sanzioni o pene definitive per reati o
danni ambientali.

Investimenti
Nel corso dell'esercizio sono stati effettuati investimenti nelle seguenti aree:
Immobilizzazioni Acquisizioni dell’esercizio
Terreni e fabbricati -
Impianti e macchinari -
Attrezzature industriali e commerciali -
Altri beni 8.337

Attivita di ricerca e sviluppo

Ai sensi dell'articolo 2428 comma 2 numero 1 si segnala che la Societa non ha effettuato attivita di ricerca e sviluppo nel
corso dell’esercizio in commento.

Rapporti con imprese controllate, collegate e controllanti

Nel corso dell'esercizio non sono stati intrattenuti rapporti con imprese controllate, collegate, e controllanti, né con
imprese sottoposte al controllo di queste ultime, salvo talune operazioni di natura commerciale e finanziaria intervenute
con la societa 4AIM SICAF S.p.A. a valori di mercato (si rinvia al riguardo alla specifica tabella relativa alle operazioni
con parti correlate).

Informazioni relative ai rischi e alle incertezze
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Di seguito si forniscono le informazioni in merito all’utilizzo di strumenti finanziari, in quanto rilevanti ai fini della
valutazione della situazione patrimoniale e finanziaria.

Di seguito sono fornite, poi, una serie di informazioni quantitative volte a fornire indicazioni circa la dimensione
dell’esposizione ai rischi da parte dell’impresa.

Rischio di credito
Si deve ritenere che le attivita finanziarie della Societa abbiano una buona qualita creditizia.

Rischio di liquidita
Si segnala che:
- la Societa possiede attivita finanziarie per le quali esiste un mercato liquido e che sono prontamente vendibili per
soddisfare le necessita di liquidita;
- esistono strumenti di indebitamento o altre linee di credito per far fronte alle esigenze di liquidita;
- la Societa non possiede attivita finanziarie per le quali non esiste un mercato liquido ma dalle quali sono attesi flussi
finanziari (capitale o interesse) che saranno disponibili per soddisfare le necessita di liquidita;
- la Societa possiede depositi presso istituti di credito per soddisfare le necessita di liquidita;
- non esistono differenti fonti di finanziamento;
- non esistono significative concentrazioni di rischio di liquidita sia dal lato delle attivita finanziarie che da quello delle
fonti di finanziamento.

Rischio di mercato

Non si segnalano particolari criticita in relazione alle diverse variabili del rischio di mercato.

Azioni proprie e azioni /quote di Societa controllanti

Alla data di chiusura dell’esercizio la Societa non possiede, né direttamente né tramite Societa fiduciarie o per interposta
persona, azioni proprie o azioni/quote di Societa controllanti.

Informazioni sugli strumenti finanziari emessi dalla Societa

Come precedentemente indicato, la Societa € quotata sul mercato AIM ITALIA gestito da Borsa Italiana S.p.A.. Il numero
attuale delle azioni emesse ¢ 2.618.822.

In data 14 giugno 2018 sono stati assegnati n. 500.000 “Warrant Ambromobiliare 2017-2020” in esecuzione della delibera
del Consiglio di Amministrazione del 4 maggio 2018. Il prezzo di assegnazione ¢ stato determinato in Euro 0,7411 sulla
base del parere valutativo rilasciato dal esperto indipendente dott. Manfredi Luongo, commercialista dello studio NCTM.
In particolare sono stati assegnati:

N. Warrant
Ambromobiliare
Alberto Gustavo Franceschini 100.000
Presidente Ambromobiliare S.p.A.
Corinna zur Nedden 100.000
Amministratore Delegato Ambromobiliare S.p.A.
Ugo Zampieri 100.000
Consigliere esecutivo Ambromobiliare S.p.A.
Maurizio Dallocchio 20.000
Consigliere Indipendente Ambromobiliare S.p.A.
Pierluigi Bernasconi 20.000
Consigliere Ambromobiliare S,p.A.
Lucio Fusaro 20.000

Consigliere Ambromobiliare S.p.A.
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Altri dipendenti e terzi esterni 140.000
Totale N. Warrant Ambromobiliare 2017-2020 assegnati  500.000

Il numero totale di Warrant Ambromobiliare 2017-2020 emessi ¢ quindi 3.079.856 di cui n. 3.040.890 sono ancora in
circolazione.

Nel Secondo periodo per 1’esercizio dei “Warrant Ambromobiliare 2017-2020” ovvero il periodo ricompreso tra il 1
ottobre 2018 e il 31 ottobre 2018, sono stati presentati n. 150 warrant validi per sottoscrivere n. 150 azioni
Ambromobiliare ordinarie a fronte di un controvalore complessivo di Euro 450,00 (prezzo d’esercizio dei Warrant pari a
Euro 3,00).

Il terzo periodo di esercizio ¢ dal 1° ottobre 2019 al 31 ottobre 2019 compresi con uno strike price di 3 Euro.

Andamento del titolo

Al 2 gennaio 2018 1’azione quotava € 3,80 mentre al 28 dicembre 2018 1’azione quotava € 3,85.
Il warrant, al 2 gennaio 2018 quotava € 0,8195 mentre al 28 dicembre 2018 € 0,80.

Andamento Azione Andamento Warrant

| 4,310 | | 1,134

H n - SR ) _ il I‘-‘|.

3,895

W | [ 387 Wt \ i\ W f,— %8

[ | | o098
3,480

0,589

Mag '18 Set 1

Fonte: Teleborsa ¢ www.borsaitaliana.it

Governance

In data 16 aprile 2018, il Consiglio di Amministrazione ha nominato Corinna zur Nedden Amministratore Delegato
conferendogli tutte le deleghe di ordinaria e straordinaria amministrazione.

In data 17 aprile, Ambromobiliare ha ricevuto la comunicazione che Angelo Pistilli ha superato la soglia di rilevanza del
5% avvenuto in data 10 aprile 2018. L’azionista in oggetto dichiara detenere un ammontare di 201.200 Azioni, pari al
7,68% del capitale sociale di Ambromobiliare S.p.A..

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio

In data 8§ febbraio 2019, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato un investimento strategico in una partecipazione
di minoranza (il 5% del capitale sociale iniziale di € 1.000.000) nella costituzione di una societa d’intermediazione
mobiliare che sara denominata MIT SIM S.p.A..

MIT SIM, che ha raccolto un azionariato particolarmente esperto, vuole proporsi come intermediario specializzato nella
prestazione dei servizi di investimento e intende affiancare le societa quotande su AIM Italia, specialmente nella fase di
collocamento, assumendo poi dopo anche il ruolo di operatore specialista. L’iniziativa ¢ frutto dell’esperienza maturata
su AIM Italia dai soci promotori, riconosciuti come market leader nell’ambito delle quotazioni su questo mercato, nonché
nella parte tecnica di analisi degli investimenti, del collocamento e nell’advisory per le IPO.

L’investimento rientra nella strategia di Ambromobiliare di divenire uno dei principali player per le PMI italiane nel

Bilancio al 31/12/2018 Pagina 51/01C



v

AMBROMORILIARE

settore «corporate finance» e «investment banking» anche attraverso processi di aggregazione. Il primo passo verso questo
obiettivo strategico ¢ stato la costituzione di 4AIM SICAF nel 2016. 4AIM SICAF, infatti, si propone come «pontey tra
gli investitoti istituzionali e il mondo delle PMI per collegare le esigenze di investimento degli investitori istituzionali
(che, per vari motivi, non sono in grado di investire in operazioni/societa di ridotte dimensioni) con la ricerca di capitali
di rischio da parte delle PMI italiane. Ambromobiliare ha agito come socio promotore e attualmente detiene anche azioni
di categoria “A” che garantiscono alcuni diritti di governance.

L’investimento strategico in MIT SIM costituisce il secondo passo per completare la filiera dell’investment banking
offerta da Ambromobiliare, entrando cosi anche nella parte distributiva delle operazioni di [PO. MIT SIM S.p.A.
richiedera I’autorizzazione per la negoziazione in conto proprio, il collocamento senza impegno irrevocabile nei confronti
dell’emittente e la ricezione e trasmissione ordini, il tutto per poter offrire alle societa quotande e quotate su AIM Italia i
servizi di Specialist, Global Coordinator e Research provider.

L’investimento di Ambromobiliare non prevede altri impegni vincolanti relativi al capitale sociale né la stipula di
eventuali contratti di opzioni put e/o call relativi alle quote della costituenda societa. Si segnala che nell’azionariato della
MIT SIM, saranno presenti, tra gli altri, anche Alberto Gustavo Franceschini (Presidente Ambromobiliare), Corinna zur
Nedden (Amministratore Delegato Ambromobiliare), Lucio Fusaro (Consigliere Ambromobiliare), Giovanni Natali
(Presidente 4AIM SICAF) e Ambrogest S.p.A. (azionista rilevante di Ambromobiliare).

Evoluzione prevedibile della gestione

Anche nell’anno in corso, la societa ha incrementato il numero degli incarichi in essere relativi alle operazioni di
quotazione su AIM Italia, rafforzando ulteriormente la sua posizione nel mercato di riferimento. Gia nei primi mesi del
2019 Ambromobiliare presentava 14 mandati di IPO sottoscritti con societa attive nel settore dell’Industria (Chimica
tessile, Macchine utensili), del Fintech, dell’Information Technology, dell’ Aerospace e dell’Infrastruttura. Alla data di
redazione della presente, 2 incarichi sono gia stati conclusi con successo: Neosperience S.p.A., software house operante
nel settore della cd “Artifical Intelligence” dedicata al’ecommerce e CorwdFundMe S.p.A., prima societa italiana del
settore Fintech che si € quotata in Borsa. Per entrambe, 1’andamento del corso azionario dopo il primo giorno di quotazione
¢ stato largamente positivo, dando conseguentemente rilevanti soddisfazioni agli azionisti.

L’evoluzione normativa (PIR, Credito di imposta sul 50% dei costi di quotazione delle PMI e Incentivi fiscali per
I’investimento in PMI innovative) ha favorito, sin dall’esercizio 2017, la dinamica del mercato AIM Italia, incrementando
notevolmente le operazioni di quotazione nonché le transazioni sul mercato secondario. Di questi fenomeni ha ovviamente
beneficiato e beneficera Ambromobiliare nella sua attivita di advisory finanziario specializzato nel settore delle IPO su
AIM TItalia.

L’obiettivo strategico di Ambromobiliare ¢ di crescere ulteriormente nel mercato italiano dell’advisory finanziario e
consolidare il ruolo nel mercato domestico dell’M&A con focus anche sugli effetti di cross-selling con il reparto
dell’equity capital markets nonché sfruttare le sinergie strategiche commerciali con 4Aim Sicaf che attualmente si ¢
attivato per un secondo round con investitori istituzionale e nello specifico con fondi pensione per aumentare
ulteriormente le masse gestite.

La suddetta strategia si puo declinare per le tre business unit di Ambro come segue:

1. Mantenimento della attuale (significativa) quota di mercato relativa alla linea di business ECM (Equity Capital
Market) sul mercato delle IPO su Aim Italia, grazie agli ottimi risultati delle IPO seguite negli ultimi anni, alla
professionalita dimostrata dal team, ad una adeguata comunicazione pubblicitaria, all’organizzazione di
convegni anche in collaborazione con diversi albi professionali e, non ultimo, un presidio commerciale del
territorio.

2. Consolidamento e rafforzamento della presenza di Ambromobiliare nel mercato domestico dell’M&A (Financial
Advisory). In particolare si sono generate le auspicate sinergie con I’ECM, caratterizzate di accompagnamento
delle societa quotate da Ambromobiliare nel percorso di crescita per linee esterne.

3. Le attivita della Business Unit SF (Structured Finance), che negli ultimi anni non hanno dato grande
soddisfazioni, in particolare per quanto attiene all’area “Debito”, saranno svolte in collaborazione con altri
soggetti esterni.
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4. Tl rapporto di partecipazione, di advisory e di “funzione esternalizzata” con 4IM SICAF S.p.A, costituisce, oltre
che una fonte ripetitiva di ricavi, un’importate veicolo di comunicazione e commerciale per la Business Unit
ECM.

5. 1l completamento della filiera dell’investment banking offerta da Ambromobiliare tramite la partecipazione
strategica in MIT SIM S.p.A., entrando cosi anche nella parte distributiva delle operazioni di IPO. MIT SIM
S.p.A. richiedera 1’autorizzazione per la negoziazione in conto proprio, il collocamento senza impegno
irrevocabile nei confronti dell’emittente e la ricezione e trasmissione ordini, il tutto per poter offrire alle societa
quotande e quotate su AIM Italia i servizi di Specialist, Global Coordinator e Research provider.

I dati gestionali dei primi mesi dell’esercizio in corso (con le due sopracitate operazioni di IPO gia chiuse con successo)
e gli effetti di abbassamento dei costi fissi di struttura consentono al management di essere cautamente ottimisti in merito
ai risultati gestionali attesi per I’intero anno 2019. A fronte di un’evoluzione positiva dei mandati nell’area ECM in corso,
il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Budget per 1’esercizio in corso che prevede un fatturato in leggero
aumento a quello generato nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 (ovviamente solo per la parte del fatturato generato
da incarichi e non da attivita di trading) e un miglioramento della marginalita.

Milano, il 29 marzo 2019

11 Presidente del Consiglio di Amministrazione
Dott. Alberto Gustavo Franceschini
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Relazione della societa di revisione indipendente ai sensi dell’art.14 del d.lgs.
39/2010

Agli azionisti della
Ambromobiliare S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Ambromobiliare S.p.A. (la Societa)

costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2018, dal conto economico, dal rendiconto finanziario
per U’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2018, del risultato economico e dei
flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i
criteri di redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla Societa Ambromobiliare S.p.A. in conformita alle norme e ai principi in
materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del
bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per [’appropriatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o per
interruzione dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria della Societa.
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

| nostri obiettivi sono ’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende
un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in
conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore significativo,
qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono
considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro
insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del
bilancio d’esercizio.

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

= abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi
0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in
risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare
il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi € piu elevato
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi
non intenzionali, poiché la frode puo implicare U'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

= abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per
esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della Societa;

= abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle
stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

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

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

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione
contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno
identificate nel corso della revisione contabile.
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10

Gli amministratori della Ambromobiliare S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione
sulla gestione della Ambromobiliare S.p.A. al 31 dicembre 2018, incluse la sua coerenza con il relativo
bilancio d’esercizio e la sua conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio della Ambromobiliare
S.p.A. al 31 dicembre 2018 e sulla conformita della stessa alle norme di legge, nonché di rilasciare una
dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione & coerente con il bilancio d’esercizio della Ambromobiliare
S.p.A. al 31 dicembre 2018 ed e redatta in conformita alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata sulla
base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso
dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Milano, 11 aprile 2019

BDO Italia S.p.A.

Manuel Coppola
Socio
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Sede in CORSO VENEZIA 16 - 20121 MILANO (MI) Capitale sociale Euro 2.618.822,00 i.v.

Relazione del Collegio sindacale al’assemblea dei Soci ai sensi dell'art.
2429, comma 2, del Codice Civile

Signori Azionisti della AMBROMOBILIARE S.P.A,,

La presente relazione & stata approvata collegialmente ed in tempo utile per il suo deposito presso la sede
della societa, nei 15 giorni precedenti la data della prima convocazione dell’assemblea di approvazione del
bilancio oggetto di commento.

L’organo di amministrazione ha cosi reso disponibili i seguenti documenti approvati in data 29 marzo 2019,
relativi all’esercizio chiuso al 31/12/2018:

e progetto di bilancio, completo di nota integrativa;
e relazione sulla gestione
e rendiconto finanziario.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31/12/2018 la nostra attivita & stata ispirata alle disposizioni di legge e alle
Norme di comportamento del collegio sindacale emanate dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti
e degli Esperti Contabili, nel rispetto delle quali abbiamo effettuato I'autovalutazione, con esito positivo, per
ogni componente il collegio sindacale.

Attivita di vigilanza ai sensi dell’art. 2403 e ss., c.c.

Abbiamo vigilato sullosservanza della legge e dell’atto costitutivo e sul rispetto dei principi di corretta
amministrazione.

Abbiamo partecipato alle assemblee dei soci ed alle riunioni del consiglio di amministrazione, in relazione
alle quali, sulla base delle informazioni disponibili, non abbiamo rilevato violazioni della legge e dello statuto,
né operazioni manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di interesse o tali da
compromettere I'integrita del patrimonio sociale.

Abbiamo incontrato I'organismo di vigilanza e non sono emerse criticita rispetto alla corretta attuazione del
modello organizzativo che debbano essere evidenziate nella presente relazione.

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, sul’adeguatezza e sul
funzionamento dell’assetto organizzativo della societa, anche tramite la raccolta di informazioni dai
responsabili delle funzioni e a tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire.

Non sono pervenute al Collegio sindacale denunzie dai soci ai sensi dell’articolo 2408 Codice Civile

Osservazioni in ordine al bilancio d’esercizio

Per quanto a nostra conoscenza, gli amministratori, nella redazione del bilancio, non hanno derogato alle
norme di legge ai sensi dell’art. 2423, comma 4, c.c.

Avendo la Societa conferito l'incarico della revisione legale dei conti a una Societa di Revisione legale
iscritta nel registro istituito presso il Ministero della Giustizia, non prevedendo lo statuto che la revisione
legale dei conti sia esercitato dal Collegio sindacale facendo la societa ricorso al mercato del capitale di
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rischio, I'attivita di revisione legale dei conti, ai sensi dell'articolo 2409-bis e seguenti del Codice Civile, &
stata svolta dalla Societa di Revisione legale BDO ltalia s.p.a. incaricata dall’assemblea dei Soci.

La relazione della Societa di Revisione legale ex art. 14 D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 relativa al bilancio
chiuso al 31/12/2018 ¢ stata predisposta in data 11 aprile 2019 e non evidenzia rilievi per deviazioni
significative, ovvero giudizi negativi o impossibilita di esprimere un giudizio o richiami di informativa e
pertanto il giudizio rilasciato € positivo.

Osservazioni e proposte in ordine all’approvazione del bilancio

Considerando le risultanze dell’attivita da noi svolta il Collegio sindacale propone all’assemblea di approvare
il bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, cosi come redatto dagli amministratori.

Il collegio concorda con la proposta di destinazione del risultato d’esercizio fatta dagli amministratori in nota
integrativa.

Milano, 11 aprile 2019

Per il Collegio sindacale
Il presidente

h
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