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MICOPERI S.p.A. Bilancio al 31/12/2017

Signori Azionisti,

’esercizio chiuso al 31/12/2017 evidenza un totale ricavi del Gruppo Micoperi di Euro 145.929.985 e della
controllante Micoperi S.p.A. (di seguito anche la “Micoperi”, la “Societa” o la “Capogruppo”) di Euro 108.011.896 ed
una perdita d’esercizio consolidata pari ad Euro 24.010.999 mentre la Capogruppo registra una perdita pari ad Euro
24.482.288. Nelle note illustrative Vi sono state fomite le notizie attinenti alle poste contabili dei binaci separato e
consolidato al 31/12/2017, elaborati per la prima volta utilizzando i principi contabili internazionali EU-IFRS . Nel
presente documento, conformemente a quanto previsto dall'art. 2428 del Codice Civile, viene descritto I’andamento
della gestione e la situazione della Micoperi e delle societa operanti nel settore offshore da essa controllate. La
relazione, redatta con valori espressi in unitd di Euro, viene presentata in via unitaria a corredo sia del bilancio
separato che del bilancio consolidato, al fine di fornire informazioni reddituali, patrimoniali, finanziarie e gestionali
corredate, ove possibile, di elementi storici e valutazioni prospettiche sia relativamente al Gruppo che alla Capogruppo
Micoperi S.p.A..

Informativa sulla Societa e sul Gruppo

Area di consolidamento

Per dare una piti puntuale e completa informativa, si allega sotto uno schema illustrativo della situazione del gruppo
Protan alla fine del 2017, evidenziando con una linea celeste tratteggiata le societa incluse nell’area di consolidamento
della Micoperi SpA, tutte operanti nel segmento Offshore del settore dell’OIL & GAS.
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Come sopra evidenziato, la Micoperi SpA controlla direttamente Savini & C. S.r.1. al 100%, Sub Sea Oil Services S.r.1.
al 80% e Micoperi de Mexico S.A. DE C.V. al 80%. Quest’ultima, pur possedendone solo il 49%, controlla di fatto la
Micoperi SP S.A. de C.V.. In data 14 dicembre 2017, Micoperi SpA ha rinunciato a crediti finanziari e commerciali
vantati verso la societa controllata Micoperi de Mexico per I’equivalente di Euro 14.108.771, convertendoli a
partecipazione in conto futuro aumento di capitale sociale. Successivamente, in data 15 marzo 2018, Micoperi SpA ha
sottoscritto, attraverso la conversione del citato importo, I’aumento di capitale deliberato dalla societa controllata
Micoperi de Mexico che, non essendo stato sottoscritto dagli azionisti terzi per la loro precedente quota di minoranza al
20%, ha portato la percentuale di interessenza della Micoperi SpA nel capitale della partecipata dall’80% al 99,6%. Di
conseguenza la controllata messicana ¢ stata consolidata a tale percentuale al 31 dicembre 2017. Si evidenzia, infine,
che la Micoperi Ghana Ltd, costituita a fine 2015 e partecipata al 90%, essendo tuttora inattiva, viene consolidata con il
metodo del patrimonio netto. Le altre societa del Gruppo Protan, escluse dall’area di consolidamento della Micoperi
SpA non essendoci il controllo delle stesse da parte della Societa, sono incluse nel bilancio consolidato del Gruppo

Protan.
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MICOPERI S.p.A. Bilancio al 31/12/2017

Andamento della gestione

Andamento economico gencrale

11 2017 ha significato per tutto il settore dell’Oil & Gas I’inizio della ripresa dopo oltre due anni di crisi. Il prezzo del
petrolio € significativamente aumentato rispetto all’anno precedente con gli indici “Brent” (quotazione giacimenti Mare
del Nord) e “WTI” (quotazione giacimenti al largo coste Stati Uniti) che hanno avuto un incremento rispettivamente
del 17% e 10% sull’anno precedente. Questo ha reso possibile una ripresa degli investimenti nel settore da parte dei
principali operatori del mercato. Tale aumento del prezzo dell’oil, € stato legato sia a vicende locali dei singoli paesi
produttori (come nel caso dei recenti disordini in Libia e Iran che hanno causato un rallentamento nella produzione del
greggio con conseguente aumento del prezzo), sia ad un trend positivo globale legato alla ripresa dell’economia
mondiale che negli ultimi sei mesi ¢ stato calcolato in crescita del 3,5% circa. Recenti previsioni sul settore da parte di
operatori specializzati vedono un prezzo del petrolio al barile entro i primi mesi del 2018 verso 70 dollari, per salire poi
a 75 entro fine anno e sino quota 80 dollari nel 2019. Tale andamento rappresenta dunque una inversione di tendenza
rispetto ai cali che sono stati registrati negli anni scorsi in cui il prezzo del greggio al barile ¢ oscillato in una fascia
compresa fra i 40 USD ed un massimo di 60 USD — il livello medio del 2017 ¢ stato infatti di 53 dollari al barile contro
i 45 dollari registrati I’anno precedente, sostenuto in gran parte dagli accordi di riduzione della produzione siglati dai
Paesi dell’OPEC e dalla Russia. Nel corso degli ultimi mesi tuttavia, la ripresa del prezzo al barile &€ apparsa
consolidarsi sopra i 60 USD. Tale scenario apre dunque ad ampie possibilita di crescita degli investimenti nel settore,
di cui gia nel 2017 si sono avvertiti i primi sintomi ma che si prevede troveranno maggiore evidenza nel corso del 2018
e successivi anni. Il grafico seguente mostra I’andamento del prezzo del petrolio dal 2013 ad aprile 2018:
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Andamento Operativo

Grazie alla ripresa degli investimenti nel settore, il Gruppo Micoperi ha potuto registrare un significativo incremento
delle attivita operative, attraverso l’acquisizione di una nuova commessa in Egitto in partnership con la societa
partecipata EOPS, un importante contratto EPCI in Nigeria, prodromico di successivi sviluppi in quel paese, oltre a
nuovi contratti di noleggio di mezzi navali. Tutto questo nonostante le difficolta create dalla situazione fnanziaria della
Societa, meglio descritta di seguito, che ne ha senza dubbio frenato le potenzialitd commerciali soprattutto a causa della
impossibilita di ottenere dal sistema bancario, le garanzie di firma indispensabili per partecipare alle licitazioni
internazionali. In Messico, invece, in attesa dello sviluppo della domanda di servizi offshore indotta dai nuovi operatori
che si sono aggiudicati i lotti di esplorazione e produzione nel Golfo del Messico, ¢ proseguita con un trend di
moderata ma costante crescita, I’attivita di manutenzione delle piattaforme localizzate di fronte alle coste della regione
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del Campeche. Il relativo contratto, firmato nel gennaio 2016, durera almeno fino al 2020, assicurando una stabilita di
risorse e di margini ai presidi messicani del Gruppo Micoperi ormai risanati anche dal punto di vista operativo.

1 nuovi ordini acquisiti dal Gruppo nel 2017 ammontano a 97 milioni di Euro (quasi interamente da parte della
Micoperi SpA), di cui 80 milioni di Euro per progetti EPCI e 17 milioni di Euro per noleggi. 11 29% circa ¢ relativo al
mercato italiano mentre il 71% riguarda contratti esteri soprattutto in Mediterraneo e West Aftica.

I ricavi consolidati si sono attestati intorno ai 146 milioni di Euro (la sola Micoperi SpA raggiunge i 108 milioni di
Euro) con una crescita di circa il 42% rispetto all’anno precedente (16% circa per la Micoperi SpA).

La volonta di lasciare pressoché integra la capacitd produttiva del Gruppo sia in termine di risorse umane, sia in
termine di flotta navale, unitamente agli aumentati ammortamenti generati dai nuovi valori patrimoniali conseguenti la
transizione ai principi contabili internazionali, oltre a significativi accantonamenti e svalutazioni operati dal Gruppo,
hanno comportato un livello dei costi di produzione di 147 milioni di Euro circa. 1l conseguente reddito operativo
risulta percid negativo per Euro 1,3 milioni, comunque in miglioramento rispetto all’esercizio precedente paria— 11,2
milioni di Euro circa (per la sola Micoperi SpA la perdita operativa 2017, appesantita da accantonamenti e svalutazioni
per oltre 10,5 milioni di Euro, ¢ di circa 11 milioni di Euro, mentre nel 2016 era di quasi 6 milioni di Euro). Nonostante
il citato miglioramento, determinato da un incremento dei volumi, si conferma la tendenza ad una riduzione della
marginalitd media delle commesse lavorate, dovuta ad una competizione sempre pili basata sul prezzo dei servizi
offerti che impone alle aziende politiche sempre pitt severe per l'ottimizzazione dei costi, al fine di rimanere
competitivi sul mercato. In questo senso, il Gruppo Micoperi ha iniziato una politica di riorganizzazione della gestione
della propria flotta, che ha visto come primo passo la vendita di 2 navi (la Crawler e la Micoperi 12) per la loro
successiva demolizione e che proseguira nel corso del 2018 con nuove misure di carattere organizzativo.

Fatti di particolare rilievo

La significativa crescita dell’attivita operativa gia a partire dai primi mesi del 2017, ha comportato uno notevole sforzo
finanziario che ha assorbito la maggior parte delle risorse generate dal Gruppo. La conseguente progressiva
diminuzione della liquidita disponibile per il rimborso dei debiti finanziari, ha costretto la Micoperi SpA, societa nella
quale si concentra tutto 1’indebitamento del Gruppo Micoperi verso banche, societd di leasing ed obbligazionisti, ad
aprire alla fine di giugno un tavolo di negoziazione con il ceto bancario e le societa di leasing, al fine di concordare una
ristrutturazione del debito esistente. Contestualmente & stato instaurato un regime di moratoria (standstilly di fatto,
caratterizzato dalla sospensione dei rimborsi sia in linea capitale che per gli interessi via via maturati. Analoga misura,
per quanto riguarda perd il solo rimborso in linea capitale, & stata adottata verso i possessori del bond “Micoperi 5,75%
2015-2020”. Alla fine di novembre, I’assemblea degli obbligazionisti, su proposta della Societa, ha deliberato il
delisting del titolo obbligazionario dal listino Extra-Mot Segmento Pro di Borsa Italiana, alcuni waiver relativi alla non
osservanza di particolari clausole del regolamento ed una moratoria fino al 31 marzo 2018 per i soli rimborsi in quota
capitale. Allo stesso tempo la Societd ha intrapreso i primi passi di un processo che dovrebbe portare entro I'estate
2018 ad un accordo complessivo ex art. 67, 3° comma lett. d) della L.F., sulla base di un nuovo piano industriale e di
una proposta di ristruttarazione attestati da un esperto terzo indipendente.

Sedi secondarie

Oltre che dalla sede direzionale di Ravenna, la Capogruppo opera in Italia anche presso ’unita locale di Ortona, mentre
a presidio dei mercati di riferimento sono state aperte la sede secondaria con stabile organizzazione in Messico nel
corso del 2012, la stabile organizzazione in Costa d’Avorio aperta nel corso del 2013 e la stabile organizzazione in
Congo, aperta nel marzo 2016.

In Messico, oltre alla sede centrale di Citta del Messico, sono attive due basi logistico-operative, la prima situata a Citta
del Carmen nello stato di Campeche e la seconda a Paraiso nello stato di Tabasco, vicino all’importante porto di Dos
Bocas. Entrambe le localita sono affacciate sul Golfo del Messico. Nel 2016, era stata creata con partner libici, la
Micoperi Libya JV Oil and Gas Services che tuttavia non ha operato nel corso dell’esercizio appena conclusosi. Nel
novembre 2017 & stata inoltre costituita la Micoperi Maritimex Offshore Ltd con sede a Lagos (Nigeria), per poter
sviluppare I’attivita nel promettente mercato di quel paese.

Attivita di direzione e coordinamento

Ai sensi del comma 5 dell’art. 2497-bis del Codice Civile si rende noto che la Micoperi SpA appartiene al Gruppo
Protan ed & soggetta all’attivita di direzione e coordinamento da parte della societa controllante Protan Srl.

Si attesta che Iattivita di direzione e coordinamento non ha prodotto particolari effetti sull’attivitd d’impresa e sui suoi

risultati.
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Si attesta che non vi sono state decisioni, influenzate dalla societd che svolge attivita di direzione e coordinamento, che
richiedano un’indicazione delle ragioni e degli interessi che hanno inciso sulle stesse.

Situazione patrimoniale e finanziaria

Al fine di una migliore comprensione della situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo, si fornisce di seguito un

prospetto di riclassificazione dello Stato Patrimoniale:

Stato Patrimoniale Attivo

%o

Esercizio 2015

%

Voce Esercizio 2017 % Esercizio 2016
CAPITALE CIRCOLANTE 71.136.175 26,74% 125.199.663' 37,49% 151.810.893 41,95%
Liquidita immediate 5.222.629 4 1,96% 11.807.047' 3,54% 13.164.437 3,64%
Disponibilita liquide 5.222 529 1,06% " 11.807.047 4,44% 13.164.437 3,64%
Liquidita differite 65.913.645 ¥ 24,78% 113.392.615' 33,96% 138.646.456 38,31%
Crediti Commerciali a breve termine 47.618.249 17,90% 83.547.730 25,02% 105.196.500 29,07%
Credili Finanziari a breve termine 3.389.787 1,27% 4.726.129 1,42% 3.073.434 0,85%
Altre Attivita 8.669.539 3,26% 14.361.674 4,30% 20.507.071 567%
Rimanenze 6.236.071 2,34% 10.757.082 3,22% 9.869.451 2,73%
IMMOBILIZZAZIONI 194.863.567 r 73,26% 208.740.933 4 62,51% 210.068.454 58,05%
Immobilizzazioni immateriali 167.924 0,06% 57.992 0,02% 101.663 0,03%
Immobilizzazioni materiali 190.142.673 71,48% 202.879.655 60,75% 203.202,734 56,15%
Immobilizzazioni finanziarie 116.957 0,04% 788.134 0,24% 652,943 0,18%
Crediti per Imposte Anticipate 3.868.730 1,45% 4.438.914 1,33% 5.366.033 1,48%
Altre Adtivita 577.283 0,22% 576.237 0,17% 745.081 0,21%
TOTALE IMPIEGHI 265.999.741 100,00% 333.940.595 100,00% 361.879.348 100,00%

Il passaggio ai principi contabili internazionali ha fatto emergere il grande plusvalore connesso al valore di mercato
della flotta navale della Micoperi SpA, fino allo scorso anno non evidenziato a causa delle diverse logiche contabili dei
principi nazionali, improntate al costo storico i acquisto ridotto dagli ammortamenti cumulati. Naturalmente il
complessivo valore esposto — pari ad oltre 190 milioni di Euro al 31 dicembre 2017 — pur comportando un maggior
ammortamento in ogni futuro esercizio, consente di dare la giusta dimensione al patrimonio di navi ed attrezzature
della Societa e del Gruppo. La dinamica delle varie poste dell’attivo dimostra complessivamente lo sforzo di riduzione
degli impieghi, coerentemente con la riduzione delle fonti a disposizione, tutte volte al servizio delle attivita operative
piuttosto che delle immobilizzazioni.
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Stato Patrimoniale Passivo

Voce Esercizio 2017 %a Esercizio 2016 %s Esercizio 2015 %
PASSIVITA' CORRENTI 186.682.555 70,18% 186.898.663 55,97% 170.720.766 47,18%
Debiti Commerciali 40.549.241 15,24% 65.246.814 19,54% 64.577.490 17,85%
Debiti Finanziari a breve termine 116.175.907 43,68% 95.539.117 28,61% 88.304.949 24,40%
Altre Passivita a breve termine 29.857.407 11,26% 26.112.732 7.82% 17.838.327 4,93%
PASSIVITA' CONSOLIDATE 28.254.984' 10,62% 70.519.494' 21,12% 88,386.162 24,42%
Debiti Finanziari a nvl termine 0 0,00% 45.950.014 13,76% 67.747.467 18,72%
g’;:;;;ﬁ"scm Gl 1.619.226 0,61% 1.423.105 0,43% 1.375.986 0,38%
Passivita per Imposte Differite 26.635.758 10,01% 23.146.376 6,93% 19.261.710 5,32%
PATRIMONIO NETTO 51.062,202 4 19,20% 76.522.438 r 22,91% 102.773.419 28,40%
Capitale di gruppo 11.000.000 4,14% 11.000.000 3,29% 11.000.000 3,04%
Riserve di gruppo 64.325.400 24,18% 92.543.409 27.71% 92.479.282 25,56%
Capitale e Riserve di Terzi -252.199 -0,09% -1.418.380 -0,42% -893.729 -0,25%
Utile (perdita) dell'esercizio -24.010.999 r -8,03% -25.602.591 -7,67% 187.866 0,05%
TOTALEFONTI 265.999.741 4 100,00% 333.940.595 100,00% 361.879.348 100,00%

L’esercizio 2017 & stato caratterizzato dalla difficolta di rimborsare i debiti finanziari a partire dal mese di giugno e
dalla contestuale apertura di un tavolo negoziale con istituti di credito, societa di leasing ed obbligazionisti volto alla
ristrutturazione del debito. Conseguentemente fino al raggiungimento di tale accordo, tutto il debito finanziario € stato
riclassificato come debito a breve termine. Allo stesso tempo & stato notevolmente ridofto il debito commerciale anche
attraverso accordi di saldo e stralcio finalizzati anche in Messico. Il debito corrente risulta in conseguenza
sostanzialmente stabile rispetto al 2016, Il Patrimonio netto, per effetto dell’adozione dei principi contabili
internazionali IFRS che hanno fatto emergere nell’attivo il valore di mercato della flotta di proprietd del Gruppo, si
rafforza attraverso la contabilizzazione di adeguate riserve che tengono conto delle significative differenze contabili fra

IFRS e principi contabili nazionali.

Principali indicatori della situazione patrimoniale e finanziaria

Sulla base della precedente riclassificazione, il Debt-Equity Ratio cresce da 1,52 del 2015 a 2,28 nel 2017, comunque
su un livello da ritenersi assolutamente fisiologico. Diverso ¢ invece il risultato dell’Acid Test che dal valore di 0,69
del 2015 (gia non soddisfacente), cala fino a 0,28 nel 2017, segnalando una crescente pressione dovuta in primo luogo
alle passivita finanziarie, riclassificate interamente a breve termine come sopra menzionato.

La Posizione finanziaria netta continua invece, il processo di miglioramento che parte dai quasi 143 milioni di Euro del
2015, per calare a 130 milioni di Euro circa nel 2016 ed attestarsi a 111 milioni di Euro nel 2017, evidenziando una
straordinaria capacita del Gruppo e di Micoperi SpA in particolare, di ridurre i propri debiti anche in un periodo
prolungato di difficili relazioni con il sistema bancario.

Prima di passare all’analisi della situazione economica consolidata, nella tabella seguente si evidenziano i principali
indicatori economico-finanziari a livello di Gruppo quali fatturato, totale ricavi, EBITDA, EBIT, posizione finanziaria

netta e Patrimonio Netto.
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Voce Esercizio 2017 Esercizio 2016

BILANCIO CONSOLIDATO

Ricavi delle Vendite 139.753.745 96.525.711
Totale Ricavi Operativi 145.929.985 102.452.986
EBITDA 23.696.298 1.577.161
EBIT (1.262.746) (11.195.523)
Utile / (Perdita) d'esercizio {24.010.999) (25.602.591)

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA  (110.953.378)  (129.682.084)

PATRIMONIO NETTO 51.062.202 76.522.438

Situazione economica

Per meglio comprendere il risultato della gestione del Gruppo, si fornisce di seguito un prospetto di riclassificazione
del Conto Economico.

Conto Economico

Voce Esercizio 2017 Yo Esercizio 2016 %
TOTALE RICAVI OPERATIVI 145.929.985 100,00% 102.949.660 100,00%
Consumi di Materie Prime -21.095.699 -14,46% -13.874.100 -13,48%
Servizi e Noleggi -61.269.855 -41,99% -56.097.733 -54,49%
Costo del personale -38.529.384 -26,40% -28.557.200 -27,74%
Altri Costi Operativi -1.338.749 -0,92% -2.843.465 -2,76%
?g‘%ﬂf GRERATIVO EORRD 23.696.298 16,24% 1.577.161 1,53%
Ammortamenti e svalutazioni -24.959.045 -17,10% -12.772.684 -12,41%
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) -1.262.746 -0,87% -11.195.523 -10,87%
Proventi(Oneri) finanziari -12.156.158 -8,33% -9.142.162 -8,88%
Proventi/(Oneri) da partecipazioni -511.562 -0,35% 171.846 0,17%
REDDITO ANTE IMPOSTE -13.930.467 -9,55% -20.165.839 -19,59%
Imposte sul reddito dell'esercizio -10.080.532 -6,91% -5.436.752 -5,28%
REDDITO NETTO D'ESERCIZIO -24.010.999 -16,45% -25.602.591 -24,87%
Risultato di pertinenza di terzi 199.301 0,14% -1.956.928 -1,90%
ggg;;gm DI PERTINENZA DI -24.210.300 39,51% -23.645.663 22,97%

[ dati dell’esercizio 2017 riflettono il netto miglioramento del mercato dell’Oil & Gas e del settore Offshore in
particolare. L incremento dei ricavi operativi, di oltre 40 milioni di Euro ¢ dovuto alla buona performance della
Micoperi SpA sia nel Mediterraneo che in West Aftica, oltre allo sviluppo delle attivitd in Messico. All’aumento dei
ricavi operativi si & accompagnato un notevole sforzo di contenimento di tutte le principali voci di costo. L’Ebitda
risultante ha quindi superato i 23,7 milioni di Euro mentre 'Ebit, in presenza di ammortamenti e svalutazioni
praticamente raddoppiati rispetto al 2016, risulta ancora negativo ma in netto miglioramento. Gli oneri finanziari sono
principalmente relativi alla Micoperi S.p.A., che agisce come polmone finanziario per 'intero Gruppo, non avendo il
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Messico altri oneri finanziari che quelli relativi alle operazioni di factoring, avendo quest’anno registrato un
significativo utile nelle operazioni in valuta.

Nei grafici seguenti si mostra la suddivisione per tipologia di servizi ed area geografica dei ricavi operativi 2017 a
livello consolidato:

GRUPPO MICOPERI- RIPARTIZIONE PER BUSINESS UNIT FATTURATO 2017 - % GRUPPO MICOPERI-RIPARTIZIONE PER AREA OPERATIVA FATTURATO 2017 - %

® Noleggi ™ Progetti = Altri ®Messico  BWest Africa 3 Mediterraneo

e della sola Micoperi SpA:

MICOPERIS.P.A. - RIPARTIZIONE PER BUSINESS UNITFATTURATO 2017 - % MICOPERLS,P.A. - RIPARTIZIONE PER AREA GEOGRAFICAFATTURATO 2017 - %

u Noleggi u Progatti MCentro America  WAfrica  m Iralia e Mediterraneo

Informazioni ex art 2428 C.C.

Di seguito si vanno ad analizzare in maggiore dettaglio le informazioni richieste dal disposto dell'art. 2428 del Codice
Civile.

Principali rischi e incertezze a cui ¢ esposta la Societa ed il Gruppo

La Societa ed il Gruppo Micoperi sono esposti a fattori di rischio derivanti dalle specifiche attivita svolte ed al settore
di riferimento. Nel corso degli ultimi anni, sono stati implementati modelli e procedure volte ad eliminare o a ridurre
tali rischi, introducendo momenti di controllo e monitoraggio specifici. Procedure e modelli trovano un momento
formale nell’evoluzione del modello di organizzazione e controllo di cui il Gruppo si & dotato, e che coinvolge non
soltanto i livelli direttivi, quanto tutti i lavoratori sia a terra che sulle navi.

Oltre ai rischi di carattere operativo, che sono gestiti atiraverso un costante programma di formazione del personale e
da un’importante copertura assicurativa, i principali fattori di rischio sono stati catalogati e gestiti come di seguito
indicato.

Ai sensi dell’articolo 2428, comma 3, punto 6-bis del Codice civile, si dichiara che non si ¢ fatto ricorso ad alcuno
strumento finanziario derivato. Di seguito sono forniteuna serie di informazioni quantitative, volte a fornire indicazioni
circa la dimensione dell’esposizione ai rischi da parte dell’impresa.

Rischio di credito
Si ritiene che, per la particolare tipologia di clientela fornita, le attivita finanziarie della Societa e del Gruppo abbiano

una buona qualita creditizia.

[ crediti commerciali, alla chiusura dell’esercizio, includono tuttavia crediti sottoposti a svalutazione; I'importo
complessivo delle relative svalutazioni iscritte nel 2017 assomma a circa 12,9 milioni di Euro. L’ammontare delle
svalutazioni & calcolato considerando la stima dei flussi finanziari attesi.
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Rischio di liquidita

Trattasi del rischio connesso al reperimento delle risorse finanziarie nei tempi e nelle quantitd necessarie alla
realizzazione degli investimenti programmati.

L’azienda come sopra ricordato si ¢ trovata in situazione di carenza finanziaria gia a partire dal dicembre 2016 e dal
giugno 2017 ha dovuto sospendere i rimborsi previsti del debito finanziario, attivando un tavolo negoziale per un
ricercare un accordo di ristruturazione. Dalla primavera del 2017 & stato sospeso l'utilizzo di tutte le linee di
affidamento sia di cassa che di firma a disposizione della Micoperi SpA. Conseguentemente la Societa ha gestito le
esigenze finanziarie del Gruppo esclusivamente con la liquidita generata dall’attivita aziendale, attivando politiche di
contenimento degli acquisti, maggiore utilizzo del materiale stoccato nei magazzini del Gruppo, pil intensivo
sfruttamento di tutte le risorse interne.

Solo le linee di factoring in Messico ed in Ttalia hanno continuato ad essere regolarmente utilizzate.

Rischio di mercato
L’esperienza degli ultimi due anni ha mostrato, in modo inequivocabile, la stretta dipendenza del livello di attivita

dall’andamento del prezzo del petrolio. Tuttavia dopo due anni di crisi, la nuova stagione di moderata ma costante
crescita del corso dell’oil, ha rimesso in moto la macchina degli investimenti nel settore e le opportunita commerciali
continuano a presentarsi con sempre maggiore frequenza. Si pud pertanto prevedere una ripresa sufficientemente
stabile per i prossimi 12-24 mesi.

Il rischio di tasso si ritiene ancora limitato in considerazione dei trend attuali e prospettici dei principali tassi di
riferimento sul mercato, anche a causa della persistente debolezza della ripresa economica mondiale.

Per quanto concerne il rischio sui tassi di cambio (o rischio valutario), si cerca di contenerlo cercando di compensare
per valuta ed importi i flussi valutari in entrata ed in uscita. Tuttavia si stanno valutando politiche di hedging pit
sofisticate, per poter meglio fronteggiare eventuali forti oscillazioni, soprattutto del cambio dell’Euro e del Peso
messicano verso il Dollaro statunitense.

Principali indicatori non finanziari

Nel corso dell’esercizio non si sono verificati danni causati all’ambiente nelle diverse zone del mondo ove il Gruppo
opera. Tuttavia, il Gruppo sta potenziando la funzione dell’HSE per allineare le procedure di Health, Security and
Environment alle migliori pratiche internazionali.

Informativa sul personale

Alla fine dell’esercizio 2017 il totale dei dipendenti della Micoperi SpA risulta di 419 persone, di cui 246 marittimi e
173 nelle sedi di Ravenna ed Ortona, inquadrati come illustrato nella tabella seguente:

inquadramenti Yo
operaio 32%
impiegato 61%
direttivo/quadro 7%
totale 100%

I dipendenti sono per il 73% assunti a tempo indeterminato, il 21% a tempo determinato e il rimanente 6% sono

collaboratori. :
In Messico sono impiegate con contratto interinale 700 persone, cosi suddivise:

Amministrativi corporate: 67
Indiretti di progetto: 103
Personale operativo: 504
Marittimi: 26
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Attivita di ricerca e sviluppo

Al sensi e per gli effetti di quanto riportato al punto 1) del terzo comma dell’art. 2428 del Codice Civile, si attesta che
nel corso dell'esercizio 2017 non sono state svolte attivita di ricerca e sviluppo.

Le societa consolidate

Per quanto riguarda il disposto di cui al punto 2) del terzo comma dell’art. 2428 del Codice Civile, si precisa che la
Societd detiene le partecipazioni societarie riportate in Nota integrativa, cui si rimanda per un maggior
approfondimento dei rapporti esistenti tra la Micoperi S.p.A. e le societa controllate. Qui si presentano i risultati
operativi pit rilevanti per il Gruppo.

Micoperi de Mexico S.A. de C.V.

La Micoperi de Mexico ¢ attiva dal 2012, prima come societd di servizi verso la branch della casa madre Micoperi
S.p.A. (attivitd ancora presente), poi con una sua attivita propria. In particolare, dopo il contratto di manutenzione di
piattaforme portato avanti per alcuni mesi nel corso del 2015 e poi interrotto dal cliente PEMEX per mancanza di
risorse da allocare su tale attivita, all’inizio del 2016 & stato firmato un nuovo contratto di manutenzione di durata
quinquennale per un importo massimo di circa 200 milioni di USD. Le relative attivita sono iniziate nel mese di marzo
2016 e proseguite, con crescente soddisfazione del cliente, nei mesi seguenti. I ricavi operativi generati dal contratto
nel 2016 ammontavano ad oltre 29 milioni di Euro. I1 2017 ha costituito perd I’anno della svolta per la societa che ha
finalmente completato la sua riorganizzazione operativa, riducendo i costi che I’avevano penalizzata nel corso dei
passati esercizi. In particolare, dal febbraio 2017, & stata sostituita la nave che opera nel contratto fondamento per la
ripresa della redditivita in Messico, con una nave pill performante e ad un costo di noleggio molto pill competitivo.
Contemporaneamente sono stati completamente rinegoziati i contratti con il personale interinale sia di staff che
operativo, con risparmi medi intorno al 20-30%. Tutta la supply chain ¢ stata posta sotto attento presidio di personale
inviato dalla casamadre, alle dirette dipendenze della direzione generale della controllata. Sono stati infine ridotti tutti i
costi di struttura e finalizzati alcuni importanti accordi di saldo e stralcio con fornitori ritenuti non piti strategici. Oltre
all’importante lavoro sulla riduzione dei costi, la Micoperi de Mexico ha potuto approfittare di un consistente aumento
del budget per le attivita di manutenzione da parte del principale cliente PEMEX. I ricavi operativi si sono cosi attestati
sui 42 milioni di Euro con una crescita del 43% rispetto al 2016, mentre il reddito operativo ha sfiorato i 10 milioni di
Euro, come esposto nella seguente tabella che riepiloga i dati contabili esposti secondo i principi contabili UE-IFRS

Conto economico Conto economico
dell'esercizio chiuso al | dell'esercizio chiusoal

Conto Economico 31 dicembre 2016 31dicembre 2017
redattoin accordocon | redattoin accordocon

gli IFRS gli IFRS

Ricavi delle vendite 29.289.181 40.901.398
Altri ricavi e proventi 230.840 1.309.931
Totale ricavi 29.520.021 42.211.330
Acquisti e consumi di materie prime 1.706.894 3.419.746
Costi per servizi 3.961.071 4.092.290
Costi per godimento beni di terz 17.085.883 12.636.713
Costi per il personale 8.789.947 10.625.736
Altri costi operativi 864.676 183.239
Ammortamenti 450.670 145.433
Accantonamenti e svalutazioni - 1.321.640
Risultato operativo (3.339.120) 9.786.533

Proventi e oneri da partecipazioni E) -
Proventi e oneri finanziari (4.492.911) 297.073
Risultatoprima delle imposte (7.832.031) 10.083.606
Im poste sul reddito (413.506) (291.999)
Risultatonetto dell'esercizio (8.245.537) 9.791.607

Tra le altre societa del Gruppo che hanno operato nel corso dell’esercizio, si segnalano la Sabini & C. Srl e la Sub Sea
Offshore Services Srl che lavorano prevalentemente per le altre societd del Gruppo ed in particolare per la Micoperi
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SpA. Oltre a partecipare alle commesse operate dal gruppo, nel 2017, tali societa hanno contribuito ai lavori di
profonda ristrutturazione realizzati sulla motonave Seminole, nella base operativa di Ortona. [ rispettivi risultati
economici, in linea con le previsioni, registrano per la Savini & C. Srl una perdita pari a 11.811 Euro ¢ per la Sub Sea
Offshore Services Srl una perdita pari a 114.596 Euro

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell'esercizio

Dal primo gennaio alla data odierna non sono avvenuti eventi di rilievo relativamente alla struttura del Gruppo
Micoperi. Si riporta di seguito una sintetica descrizione dell’andamento economico-finanziario della Societa e del
Gruppo nei primi 4 mesi dell’esercizio 2018.

Nei primi mesi del 2018, sono stati portati con successo a compimento le commesse Nene in Congo ed la commessa ri
ripulitura dei fondali del Giglio per conto del Gruppo Costa Crociere. Inoltre, ¢ iniziata la fase operativa del primo
contratto in Nigeria con I’arrivo della motonave Seminole a Lagos. Tuttavia, a seguito di pressanti richieste da parte di
un importante cliente in Ghana ed il contemporaneo ritardo di altri operatori nelle operazioni preparatorie dei siti in
Nigeria, la stessa Seminole ¢ stata riposizionata in Ghana per essere poi riposizionata in Nigeria che, come sopra
accennato, si avvia a diventare il nuovo mercato di riferimento in West Africa per le attivita del Gruppo.

L’intenso lavoro commerciale, ha anche portato a finalizzare importanti contratti di noleggio delle motonavi Mamta ed
Ocean Star in Mediterraneo.

Dal punto di vista finanziario, sono proseguiti gli incontri con le banche creditrici e gli obbligazionisti nell’ambito della
negoziazione di un accordo ai sensi dell’art. 67 terzo comma, lett. d) della L.F.. A tale fine ¢ stato nominato un esperto
quale attestatore del piano di ristrutturazione tuttora in fase di finalizzazione e sono stati nominati gli studi legali che
affiancheranno la Micoperi SpA e gli obbligazionisti nelle trattative in corso, mentre gia nel 2017 era stato individuato
il supporto legale per il ceto bancario.

In ultimo, dal punto di vista organizzativo, & stato accelerato il processo di riorganizzazione delle attivitd operative,
iniziato nella seconda meta dello scorso esercizio.

Nel marzo 2018 I’assemblea degli obbligazionisti non ha tuttavia approvato il prolungamento dello “standstill” al 31
luglio 2018 che era stato richiesto dalla Societa per dare il tempo necessario all’attestatore di svolgere il suo lavoro ed
alla Societa di portare avanti una serie di negoziazioni internazionali attivate per la ricerca di nuovi mezzi finanziari.
Nonostante cid, sono stati intensificati gli sforzi per arrivare il pit rapidamente possibile ad avere una serie di
opportunita di partnership/nuovi finanziamenti tra cui individuare la soluzione che consenta al gruppo di uscire piu
agevolmente dall’attuale situazione di tensione finanziaria.

Tn Messico, & proseguito il lavoro di manutenzione delle piattaforme site nel Golfo del Messico davanti alle coste del
Campeche, che ¢ stato ampliato a nuove attivita che dovrebbero portare il ricavi operativi previsti per il 2018 a
superare i 50 Milioni di Euro. In ultimo, dopo un prolungato periodo di test, & entrato nella fase pienamente operativa
il nuovo sistema informativo basato su tecnologia Oracle in cloud. Nel mese di marzo del 2018 I’assemblea degli
azionisti della Micoperi de Mexico ha deliberato un aumento di capitale sociale tale da ricostituire il capitale ormai
eroso dalle perdite precedentemente sofferte. All’aumento di capitale, ha partecipato il solo socio Micoperi SpA
convertendo crediti pregressi, con la diluzione dei soci di minoranza. In consenguenza di cio, la quota della Micoperi
SpA ¢ salita al 99,6% del capitale della controllata messicana.

Valutazione sulla continuita aziendale

Nonostante il buon andamento dei ricavi operativi, in particolar modo nel corso del primo semestre del 2017, a
conferma del ritrovato dinamismo di tutto il settore gia descritto in precedenza ed anzi proprio in conseguenza della
necessita di finanziare tale crescita, la Micoperi SpA ha attraversato a partire dal dicembre 3016 e nell’esercizio 2017,
una situazione di limitate risorse finanziarie, avendo esaurito la possibilita di utilizzare gli affidamenti bancari a
disposizione nei due precedenti terribili anni di crisi di tutto il settore e potendo quindi contare sulle sole risorse
generate dalla propria attivita. Inoltre, il sostanziale mantenimento dell’integrita della flotta navale e della struttura
operativa praticamente allo stesso livello precrisi, in un mercato che nel 2017 ha visto certamente una crescita
significativa dei volumi, tuttavia non ancora accompagnata da una analoga crescita dei margini, in presenza di una forte
pressione competitiva, ha condizionato i risultati economici del Gruppo Micoperi, in perdita nonostante 1’ottima
performance registrata in Messico. Infatti, appesantito da ammortamenti e svalutazioni raddoppiati rispetto al 2016 e da
un maggior impatto degli oneri finanziari netti, il Conto Economico Consolidato ha chiuso con una significativa
perdita, pari a circa Euro 24 milioni, ed il Conto Economico della sola Micoperi SpA con una perdita di 24,5 milioni di
Euro che fa seguito ad una perdita pari a circa 22,4 milioni di Euro sofferta nell’esercizio 2016.

11 crollo delle attivita sofferto nei precedenti esercizi e le esigenze di finanziare la ripresa del 2017, hanno condotto la
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Societa, a partire dalla primavera scorsa, ad una situazione di progressiva tensione finanziaria (verso banche, societa di
leasing ed obbligazionisti) che ha portato la Societa nell’estate 2017 ad interrompere il rimborso dei debiti finanziari e
ad avviare un “tavolo di negoziazione” volto alla ristrutturazione del debito. Alla data dell’8 maggio 2018, la
situazione & di una moratoria di fatto concessa dalle banche e societa di leasing come anche dagli obbligazionisti, che
pur non hanno approvato la richiesta di prolungamento dello standstill fino al 31 luglio 2018, per arrivare il pilt
rapidamente possibile ad una soluzione concordata.

Al 31 dicembre 2017, la Micoperi SpA presentava un indebitamento finanziario netto, comprensivo degli impegni
contrattuali verso societa di leasing per canoni di locazione finanziaria a scadere e non comprensivo dei crediti
finanziari verso societa correlate, pari a circa Euro 113,1 milioni (interamente esposto quale indebitamento a breve
termine, per il mancato rispetto dei parametri finanziari previsti dal regolamento del prestito obbligazionario e per il
mancato rispetto, a partire dal mese di giugno 2017, dei piani originari di rimborso in linea capitale relativamente agli
altri debiti finanziari), un indebitamento per debiti tributari su imposte sul reddito scaduti al 31 dicembre 2017 (ed in
parte riscadenziati) pari a circa Euro 8 milioni e un indebitamento scaduto verso fornitori pari a circa Euro 31,2 milioni.

Gli Amministratori hanno preso atto dell’elevato livello di indebitamento finanziario cui si sommano quello tributario e
commerciale in essere, in buona parte scaduti al 31 dicembre 2017 e alla data di redazione del presente bilancio, che ha
generato |attuale situazione di significativa tensione finanziaria. Per assicurare alla Societa le risorse indispensabili per
Pavvio delle importanti commesse previste nel Piano Industriale 2018-2022  approvato dal Consiglio
d’ Amministrazione della Societd in data 16 marzo 2018, con successivo aggiornamento nella seduta del 26 marzo
2018, gli Amministratori della Micoperi SpA, avvalendosi del supporto dei propri consulenti, presenteranno entro la
fine del mese di maggio 2018 al ceto bancario, alle societa di leasing ed agli obbligazionisti, un’articolata proposta di
ristrutturazione del debito e di richiesta di nuova finanza e linee di firma.

Tenuto conto delle previsioni di significativa crescita di fatturato e di marginalita, rispetto all’esercizio 2017, espresse
nel Piano Industriale 2018-2022 (Piano che & attualmente oggetto di verifica da parte di un Esperto indipendente ai fini
di attestarne la ragionevolezza, ai sensi e per gli effetti dell’articolo 67, terzo comma, lettera d, della Legge
Fallimentare), gli Amministratori della Micoperi SPA, confidenti su una prossima conclusione positiva delle trattative
in corso con il ceto bancario, le societd di leasing e con gli obbligazionisti ai fini di una ristrutturazione
dell’indebitamento finanziario, hanno ritenuto appropriata l'adozione del presupposto della continuita aziendale ai fini
della redazione del bilancio individuale chiuso al 31 dicembre 2017. E’ tuttavia chiara agli Amministratori la presenza
di alcune significative incertezze, legate da un lato all’effettiva realizzazione ed alla tempistica necessaria per un
accordo di ristrutturazione del debito finanziario in essere con ottenimento di nuova finanza e di linee di firma
adeguate per la realizzazione delle nuove commesse previste, dall’altro al sempre possibile slittamento nell’avvio di
alcune delle suddette commesse, che implicherebbe una ridotta capacita di assorbimento dei costi fissi di struttura e di
gestione della flotta navale di proprieta o detenuta attraverso contratti di locazione finanziaria.

Quanto sopra descritto evidenzia che il presupposto della continuita aziendale ¢ comunque soggetto a significative
incertezze.

Evoluzione prevedibile della gestione

Il nuovo Piano Industriale 2018-2022, presentato ed approvato nel marzo 2018 in accordo con i principi contabili
italiani, & attualmente in corso di aggiornamento per tener conto dell’adozione dei principi contabili internazionali da
parte del Gruppo Micoperi. La redazione di tale aggiornamento del Piano Industriale, sara completata entro la fine del
mese di maggio 2018. L’attuale momento di forte ripresa delll’intero mercato dell’Oil & Gas, trainata dalla forza del
trend positivo del prezzo del petrolio, fa regitrare ormai quotidianamente nuove importanti opportunita di business che
sostituiscono o integrano quelle gia presenti nel backlog del Gruppo. Per questo motivo, si prevede nel 2018 un livello
di attivita superiore ai 180 milioni di Euro a livello consolidato, con un livello di margine industriale che mediamente
si stima fra il 20 ed il 30%, ma con possibilita di crescita laddove la competizione sia meno fondata sul prezzo, ma piu
sulle capacita operative ed organizzative che si possono mettere in campo in un determinato momento, in una specifica
area. E’ quanto si sta verificando ad esempio in Nigeria, dove a fronte del ritardo nell’avvio del primo contratto, la sola
presenza della motonave Seminole a Lagos, ha innescato una domanda di servizi da parte delle oil companies presenti,
come da anni non si registrava. Certamente la crescita va sostenuta e finanziata e questo implica la possibilita di avere
risorse finanziarie disponibili e di poter contare su linee per credito di firma, oggi totalmente bloccate. Per questo &
fondamentale che, al pil tardi entro la fine del mese di luglio 2018, si finalizzi I’accordo per la ristrutturazione del
debito e si sblocchi la situazione di standstill di fatto attualmente vigente che impedisce il ritorno ad un normale
utilizzo degli affidamenti esistenti.
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I grafici seguenti mostrano i dati previsionali del 2018, per segmenti di atlivita ¢ per grado di acquisizione dei progetti:

progetto

Gruppo Micoperi - Valore della Produzione 2018 per tipo di

mPROGETTI HNOLEGG! HALTRI

Gruppoe Micoperi - Valore della Produzione 2018 per stato del
progetto

WMACQUISITO  #1IN VIA DI ACQUISITIONE

Conclusioni

Signori Azionisti, alla luce delle considerazioni svolte nei punti precedenti e di quanto esposto nelle Note illustrative ai
bilanci separato e consolidato, vi invitiamo ad approvare il bilancio separato e la proposta di rinvio a nuovo della
relativa perdita ed a prendere atto del bilancio consolidato per I’esercizio chiuso al 31/12/2017, unitamente alla
presente Relazione sulla gestione che accompagna unitariamente i bilanci separato e consolidato.

Ravenna, 8 maggio 2018

Per il Consiglio d’ Amministrazione

L’ Amministratore Delegato
Silvio Bartolotti.

,.&/lt ai 1//’

Relazione sulla Gestione

X

13



pwec

Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dell’articolo 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n° 39

Agli Azionisti della Micoperi SpA

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato della Micoperi SpA (di seguito anche la
“Societa”) e sue societa controllate (il “Gruppo Micoperi” o il “Gruppo”), costituito dalla situazione
patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017, dal conto economico, dal conto economico complessivo,
dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto e dal rendiconto finanziario per I'esercizio chiuso a
tale data e dalle note illustrative al bilancio, che includono anche la sintesi dei pit significativi principi
contabili applicati.

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo Micoperi, a causa degli effetti connessi
alle incertezze descritte nella sezione “Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di
esprimere un giudizio” della presente relazione.

Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio

Nel paragrafo “Valutazioni sulla continuita aziendale” delle note illustrative, gli Amministratori hanno
descritto la situazione di significativa tensione finanziaria in essere a partire dal mese di dicembre 2016,
conseguente alle rilevanti perdite consolidate sofferte negli ultimi due esercizi (pari a circa Euro 24,2
milioni nell’esercizio 2017 e a circa Euro 23,6 milioni nell’esercizio 2016), che ha portato la Societa, a
partire dall’estate 2017, ad interrompere il rimborso dei debiti finanziari verso banche, obbligazionisti e
societa di leasing e ad avviare un “tavolo di negoziazione” volto alla ristrutturazione del debito
finanziario.

Alla data di redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2017, gli Amministratori descrivono la
situazione come una “moratoria di fatto” concessa dai creditori finanziari alla Societd, in attesa di una
soluzione concordata.

Gli Amministratori hanno preso atto che al 31 dicembre 2017 la Micoperi SpA presentava un
indebitamento finanziario netto, non comprensivo dei crediti finanziari verso societa correlate, paria
circa Euro 113,1 milioni, un indebitamento tributario scaduto per imposte sul reddito pari a circa Euro 8
milioni e un indebitamento scaduto verso fornitori pari a circa Euro 31,2 milioni.

Nel sopraccitato paragrafo delle note illustrative viene indicato che, per assicurare alla Societa le risorse
finanziarie necessarie per 'avvio e la gestione delle importanti commesse previste nel Piano Industriale
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2018-2022 approvato dal Consiglio d Amministrazione della Micoperi SpA in data 16 marzo 2018, con
successivo aggiornamento nella seduta del 26 marzo 2018, gli Amministratori, avvalendosi del supporto
dei propri consulenti, presenteranno entro la fine del mese di maggio 2018 al ceto bancario, agli
obbligazionisti e alle societa di leasing, un’articolata proposta di ristrutturazione del debito e di richiesta
di nuova finanza e linee di firma.

Tenuto conto delle previsioni di significativa crescita di fatturato e di marginalita, rispetto all’esercizio
2017, espresse nel Piano Industriale 2018-2022 (Piano che & attualmente oggetto di verifica da parte di
un esperto indipendente ai fini di attestarne la ragionevolezza, ai sensi e per gli effetti dell’articolo 67,
terzo comma, lettera d, della Legge Fallimentare), gli Amministratori della Societa, confidenti su una
prossima conclusione positiva delle trattative in corso con il ceto baneario, gli obbligazionisti e le societa
di leasing ai fini di una ristrutturazione dell'indebitamento finanziario, hanno ritenuto appropriata
I'adozione del presupposto della continuitd aziendale ai fini della redazione del bilancio consolidato
chiuso al 31 dicembre 2017. E’ tuttavia chiara agli Amministratori la presenza di alcune significative
incertezze, legate da un lato alleffettiva realizzazione ed alla tempistica di realizzazione di un accordo di
ristrutturazione del debito finanziario in essere, con ottenimento della nuova finanza e delle linee di
firma adeguate per la realizzazione delle nuove commesse previste, dall’altro al sempre possibile
slittamento nell’avvio di alcune delle suddette commesse, che implicherebbe una ridotta capacita di
assorbimento dei costi fissi di struttura e di gestione della flotta navale (di proprieta o detenuta
attraverso contratti di locazione finanziaria).

Quanto sopra descritto evidenzia che il presupposto della continuita aziendale € soggetto a molteplici
significative incertezze, con potenziali interazioni e possibili effetti cumulati sul bilancio consolidato.

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia).
Le nostre responsabiliti ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione
“Responsabilitd della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato” della
presente relazione.

Siamo indipendenti rispetto alla Societd, in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio.

Tuttavia, a causa degli aspetti descritti nella presente sezione, non siamo stati in grado di formarci un
giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo Micoperi chiuso al 31 dicembre 2017.

Richiamo di informativa

Senza modificare la nostra impossibilita di esprimere un giudizio, richiamiamo I'attenzione sulla nota
“Sintesi dei principi contabili adottati” delle note illustrative, che descrive che il bilancio consolidato al
31 dicembre 2017 presenta ai fini comparativi i dati corrispondenti dell’esercizio precedente predisposti
in conformit? ai medesimi principi contabili, che derivano dal bilancio consolidato al 31 dicembre 2016
predisposto in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione, che é stato
assoggettato a revisione legale da parte nostra, con emissione in data 4 agosto 2017 di una dichiarazione
di impossibilita di esprimere un giudizio. Inoltre, la nota 38 - “Prima applicazione degli UE IFRS”
illustra gli effetti della transizione agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'Unione Europea ed include le informazioni relative ai prospetti di riconciliazione previsti dal
principio contabile internazionale IFRS 1.
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Altri aspetti

Come richiesto dalla legge, la Societa ha inserito nelle note illustrative i dati essenziali dell'ultimo
bilancio della societi che esercita su di essa P'attivita di direzione e coordinamento. Il nostro giudizio
sul bilancio consolidato della Micoperi SpA non si estende a tali dati.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato 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 e del Gruppo
Micoperi di continuare ad operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio
consolidato, 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 consolidato, a meno che abbiano valutato che sussistono le
condizioni per la liquidazione della Societa o per I'interruzione dell’attivita o non abbiano alternative
realistiche a tali scelte.

1l Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo
di predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa e del Gruppo Micoperi.

Responsabilita della societd di revisione per la revisione contabile del bilancio
consolidato

I nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 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 conformiti ai principi di revisione internazionali (ISA Ttalia) 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 consolidato.

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

e abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a

frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed
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appropriati su cui basare le nostre conclusioni. I rischio di non individuare un errore
significativo dovuto a frodi & pit 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;

e 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;

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

e abbiamo valutato Pappropriatezza dell’'utilizzo da parte degli Amministratori del presupposto
della continuitd aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, 'eventuale esistenza di
una incertezza significativa rignardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi
significativi sulla capacita della Societa e del Gruppo Micoperi di continuare ad operare come
un’entitd in funzionamento;

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

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

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.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giudizio ai sensi dell’articolo 14, comma
2, lettera e), del D. Lgs. 39/2010

Gli Amministratori della Micoperi SpA sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione della Societa e del Gruppo Micoperi al 31 dicembre 2017 (redatta unitariamente per il bilancio
separato ed il bilancio consolidato), incluse la sua coerenza con il relativo bilancio consolidato e la sua
conformita alle norme di legge.

Siamo stati incaricati di svolgere 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 consolidato
del Gruppo Micoperi al 31 dicembre 2017 e sulla conformita della stessa alle norme di legge, nonché di
rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A causa della significativita di quanto descritto nella sezione “Elementi alla base dell'impossibilita di
esprimere un giudizio” della presente relazione, non siamo stati in grado di esprimere un giudizio sulla
coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato del Gruppo Micoperi al 31 dicembre
2017 e sulla conformita della stessa alle norme di legge, né di rilasciare la dichiarazione di cui
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all’articolo 14, comma 2, lettera ) del D. Lgs. 39/2010 sulla base delle conoscenze e della
comprensione dell'impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell’attivita di revisione.

Bologna, 22 maggio 2018

PricewaterhouseCoopers SpA
f Joee/ ZW/OW&/

Gianni Bendandi
(Revisore legale)
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