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doValue; una storia
di crescita e diversificazione

doBank & quotata alla borsa di Milano a 9€/azione

doBank entra nel mercato greco del servicing e annuncia l'acquisizione di Altamira
Asset Management, attiva in Spagna, Portogallo e Cipro

+ doBank rinuncia alla licenza bancaria e prende il nome di doValue, perfeziona
Facquisizione
di Altamira e diventa leader di mercato in Sud Europa

+ doValue annuncia l'acquisizione del servicer greco FPS Loans and Credits Claim
management

€132 mid

- doValue perfeziona I'acquisizione di FPS (0ggi doValue Greece)
e diventa leader di mercato in Grecia

*doValue completa I'emissione di un prestite obbligazionario
senijor garantito

€158 mid

Maggio: doValue sottoscrive un accordo per l'investimento in una partecipazione
€150 mid di circa il 10% nella societa fintech brasiliana QueroQuitar

Luglio: doValue completa l'emissione del suo secondo prestito obbligazionario
Ottobre: doValue acquisisce il mandato per il portafoglio Frontier,

una cartolarizzazione di €5,7 mid di National Bank of Greece

Novembre: doValue acquisisce una partecipazione di circa il 15%

nella societa irlandese proptech BidX1
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econommo patrlmomah sona basati sui dati
di'contabilita e sono utilizzati nel reporting
durezmnale per.il rmonitoraggio delle performance -

-da parte del management .

Essi sono altresi coerenti con le metriche '

di misurazione maggiormente diffuse nel setfel
di rlferlmento a garanzia della,
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doValue Relazioni e Bilancio dell'lmpresa 2021

Attivita delia Societa

doValue fornisce servizi a Banche e Investitori per Iintero ciclo di vita dei crediti e degli
asset real estate ("Servicing”).

doValue & il primo servicer in sud Europa, con circa €150 miliardi di asset in gestione
{gross book value) e pid di 20 anni di track record.

Il suo modello di business & indipendente, rivolto a tutte le Banche e agli Investitort sul
mercato, € "asset light”: non prevede investimenti diretii in portafogli di crediti.

Le attivita di doValue sono remunerate atiraverso contratti di lungo termine basati su una
strutiura commissionale che prevede, da un lato, una commissione fissa parametrata agli
asset in gestione e, dall'altro, una commissione variabile legata al risultato delle attivita di
servicing, come gli Incassi da crediti NPL o dalla vendita di beni immobiliari di proprieta
dei clienti o dalla numerostita dei servizi immodbiliari e dl business information forniti.

La Socfetd, anche tramite le sue controllate, fornisce servizi nelle seguenti categorie:

n “NPL Servicing™: attivitd di amministrazione, di gestione e recupero del credito in via
giudiziale e stragiudiziale, su portafogli di crediti prevalentemente non perfarming,per
conto e su mdndato di terzi, Nellambito Servicing di NPL, doValue 2 focalizzata su
crediti corporate di origine bancaria, caratterizzati da una dimensione medio-grande e
da un'elevata incidenza di garanzie immabiliari;

= “Real Estate Servicing™: attivita di gestione di asset immobiliari per conto e sumandato
di terzi, tra cui:

» “Gestione delle garanzie immobiliari™: attivit3 di valorizzazione e vendita, diretta o
attraverso intermediari, di beni immobili di proprieta dei clienti, originariamente posti
a garanzia di prestiti bancari;

> “Sviluppo immobiliare”: analisi, realizzazione e commercializzazione di progetti di
sviluppo immobiliare aventi oggetto beni di proprieta del clienti;

> “Property management”: presidio, gestione e manutenzione del patrimonio immo-
biliare dei clienti, con l'obiettivo di massimizzarne la redditivita atiraverso la vendi-
ta o la locazione;
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Relazione sulla gestione

® “UTP Servicing”: attivitad di amministrazione, gestione e ristrutturazione di crediti clas-
sificati “unlikely-to-pay”, per conto e su mandato di terzi, con l'obiettivo di favorire la
transizione degli stessi allo status di “performing”; tale attivitd & svolta primariamente
dalle controllate doNext (gia ltalfondiario), regolata ai sensi dell'art. 106 T.U.B. (inter-
mediario finanziario), e doValue Greece, regolata ai sensi della legge greca 4354/2015
{NPL Servicer con licenza e supervisione di Bank of Greece);

& “Early Arrears e performing toans servicing”: attivita di gestione di crediti performing o
in arretrato inferiore ai 90 glorni, non ancora classificati come non-performing, per con-
to e su mandato di terzi, con l'obisttivo di supportare il creditore e favorire una rapida
transizione allo status di “performing”;

= “Master Legal”: attivitd di gestione delle procedure giudiziall di ogni ordine e grado
relativamente ai crediti, prevalentemente non performing, in gestione di doValue su
mandato di terzi;

& “Dati e Servizi ancillari": raccolta, elaborazione e fornitura di infermazioni commerciali,
immobiliari (attraverso la controllata doData) e legali che hanno ad-oggetto i debitori e
altri servizi strettamente connessi all'attivita di recupero crediti, tra cui:
> “Due Diligence”; servizi di raccolta e organizzazione dati in ambienti di data room, di

consulenza per l'analisi e la valutazione dei crediti per la predisposizione di business
plan riguardanti I'attivita di Riscossione e Recupeto;

» “Master Servicing e Strutturazione”: servizi amministrativi, contabili, di cash ma-
nagement e reporting a supporto di veicoli di cartolarizzazione di crediti; servizi di
strutiurazione di operazioni di cartolarizzazione, regolate dalla legge 130/1999, oltre
all'esercizio del ruolo di “soggetto incaricate” nellambito di operazioni di cartolariz-
zazione;

» "Co-investimento”; attivitd di Co-investimento in portafogli di crediti con primari in-
vestitori finanziari, dove Yattivita sia strumentale all'ottenimento di contratii di servi-
cing. L'attivita viene svolta sottoscrivendo titoli emessi da veicoli di cartolarizzazione.
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doVvalue, in qualita di Special Servicer, ha ricevuto { seguenti giudizi di rating, confermati a
febbraio 2022; “RSS1- / C8S1-" da Fitch Ratings e “Sirong” da Standard & Poor's che rap-
presentano i pili elevati giudizi di Servicer Rating tra quelli assegnati agli operatori italiani
del settore e sono stati attribuiti a doValue sin dal 2008 prima di ogni altro operatore del
settore in Italia. Nel 2017 a doValue & statc assegnato anche il Master Servicer Rating di
RMS2/CMS2/ABMS2 da Fitch Ratings, oltretutto migliorato nel corso del 2019 di un livel-
lo. Nel luglio 2020 doValue ha ricevuto il Corporate credit rating di BB con outlook stabile
da Standard & Poor's e da Fitch.

Tale rating & stato confermato da entrambe le agenzie nell’ambito di una nuova emissio-
ne obbligazionaria perfezionatasi il 22 luglio 2021.
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doValue Relazioni e Bilancio dell'lmpresa 2021

Contesto macroeconomico generale

Lecanomia globale nel 2021 & stata caratterizzata da una forte ripresa che deve essere
interpretata nel contesto della profonda recessione dell'anno precedente causata dalla
pandemia COVID-19, dai relativi periodi di lockdown e delle varie misure di stimolo eco-
nomico € monetario messe in piedi dai vari governi mondiali e dalle banche centrali. La
crescita del Prodotto Interno Lordo globale nel 2021 & stimata a circa +5,9% (rispetto ad
una contrazione del -3,1% nel 2020) dal Fondo Monetario Internazionale (World Economic
Outlook, gennaio 2022), mentre per 'Unione Europea & stimata a +5,2% (rispetto ad una
conirazione del -6,4% nel 2020).

Le varie misure di stimolo economico e monetarlo messe in piedi dai vari governi mon-
diali e dalle maggiori banche centrali, in combinazione con la discontinuita e i disequilibri
creati dai periodi di lockdown del 2020 e del 2021, hanno portato ad un aumento dell'infla-
zione che nelle economie avanzate & stirnata dal Fondo Monetario Internazionale {World
Ecenomic Outlook, gennaic 2022) a c. +3,1% nel 2021 (rispetto ad un livello pari a +0,7%
nel 2020). Laumento dell'inflazione ha modificato 'atteggiamento delle principali banche
centrali, in particolare negli Stati Uniti ¢ neli'Unione Europea, ¢ le aspettative di un aumen-
to dei tassi di interesse ha porfato alla crescita dei rendimenti obbligazionari durante la
seconda parte del 2021 ed in particolare nei primi due mesi del 2022. Questo elemento,
insieme alle tensioni geopolitiche legate alla situazione in Ucraina, hanno generato un
innalzamento della volatilita nei mercati azionari e obbligazionari nei primi mesi del 2022,
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Durante il 2021 sono venute meno varie misure di sostegno alle societa ed alle famiglie
messe insieme dai vari governi Europei, sia in termini di moratorie sui debiti che in termini

di restrizioni all'attivith di pignoramento dei beni a garanzia dei debiti. Inaltre, l'avanza-

mento della campagna vaccinale ha portato ad una progressiva normalizzazione dell'at-
tivita dei tribunali con una conseguente accelerazione dell'attivita di recupero da parte di
operatori del settore rispetto a quanto regisirato nel 2020.

Secondo i dati dell'EBA, le banche Europee hanno registrato al 30 settembre 2021, un livello
di NPEs pari a €419 miliardi, di cui €185 miliardi nei bilanci delle banche del Sud Europa
(Italia €71 miliardi, Spagna €82 miliardi, Grecia €21 miliardi, Portogallo €8 miliardi e Cipro
£2 miliardi). Gli NPE ratio rimangonc a livelli relativamente bassi rispetto alla storia recente,
con un NPE Ratio pari a 2,1% per |e banche Europee e pari a 3,6% per le banche del Sud
Europa (ltalia 3,6%, Spagna 3,1%, Grecia 10,5%, Portogallo 3,9% e Cipro 6,9%). Si ritiene che
tali livelli di NPE Ratjo non siano effettivamente rappresentativi del reale grado di deteriora-
mento del credito perché non scontino ancora appieno la fine delle moratorie e delle varie
forme di sostegno dei governi messe in atto durante la pandemia e che siano destinati ad
aumentare durante il 2022, Infatti, alcune fonti terze stimano una sostanziale creazione di
nuovi NPE nel Sud Europa, pari a circa €200 miliardi nel 2022-2024 in termini di GBV.

Il mercato del servicing nel Sud Europa continua a essere vivace, con gli istituti bancari
particolarmente desiderosi di accelerare i propri progetti di miglioramento della qualita
dei propri bilanci in vista del previsto aumento dei tassi di default a valle all'esaurirsi del
“periods di moratoria in tutto il Sud EGrehé el 20217 7~ — 77 7 C
Pitl in generale, I'attivitd di doValue & sostenuta da elementi esogeni favorevoli nel me-
dioHungo termine, come limplementazione, da parte delle banche, di regole stringenti per
la contabilizzazione del credito (IFRS 9, Calendar Provisioning, Basel IV) che porteranno
ad una gestione molto proattiva del proprio bilancio, in aggiunta all'atteso proseguimento
della consolidata tendenza all'esternalizzazione delle attivita di credit servicing.

Il 24 febbraio 2022, l'nvasione militare del territorio ucraino da parte della Russia ha de-
terminato l'inizio di una vera e propria guerra sul territorio. La crisi geopaolitica, olire ad
innescare una crisi umanitaria per il popolo ucraino, continua ad avere gravi ripercussioni
sui mercati finanziari e sulla crescita globale dell'economia. In particolare, la situazione
di conflitto, le sanzioni economiche e finanziare imposte da diversi paesi alla Russia, e la
rilevanza del territorio ucraino in termini di esportazioni di materie prime e beni agrico-
li primari, stanno gia determinando ur'accelerazione dell'inflazione ed un rallentamento
della crescita globale, olire che un innalzamento della volatilitd dei mercati finanziari.
Alla data dell'approvazione del Bilancio, considerato I'elevato grado di incertezza legata
a potenziali scenari evolutivi defla crisi attualmente in atto, & difficile e probabilmente
prematuro stimare gli effettivi impatti di breve, medio e lungo termine sull'attivita della
Societa. In generale, scenari macroeconomici recessivi potrebbero portare ad una dimi-
nuzione del tasso di recuperabiliti delle attuali masse in gestione da parte della Societa,
ma al contempo portare alla creazione di nuove masse di crediti deteriorati da parte delle
banche, la cui gestione, se esternalizzata, potrebbe ¢comportare un aumento nel medioc
periodo delle masse in gestione da parte della Societa.
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12 doValue Relazioni e Bilancio dell'lmpresa 2021

0.3

Principali dati

Le tabelle di seguito esposte riportano i principali datt economici e patrimoniali di doVa-
lue estratti dai relativi prospetti gestionali che sono successivamente rappresentati neita
sezione dei Risultati di doValue &l 31 dicembre 2021.

(€/000)

Principall dati economiel 31127202 31/12/2020 Variazione € Variazione %

Ricavi lordi 168.746 141.576 27.170 19%
Ricavi netti 150.465 129.008 21.457 17%
Costi operativi {114.570) (99.301) (15.269) 15%
EBITDA 35.895 29.707 6.188 21%
EBITDA margin 21% 21% 0% 1%
Elementi nen ricorrenti inclusi nellEBITDAT {909} (3.643) 2,734 (75)%
EBITDA esclusi elementi non ricorrenti 36.804 33.350 3.454 10%
EBITDA margin esclusi elementi non ricorrenti 22% 24% (2)% (D%
EBT ' 620 9.443 (8.823) (93)%
EBT margin 0% 7% (6% (94)%
Risuitato del periodo (535} 7.831 (8.366) (107)%
Risultato del periodo esciusi gli elementi non ricorrenti 12.308 15.543 (3.235) {21)%

1 Gli elementi no ricorrerti nel Costi operativi Includona prevalentemente onerl legat] al rimbarso assicurativo rferito al contenzioso fiscale di Altamlra e altre
consulenze relatlve a pragettl di M&A.,

{(€/000})
Principali dati patrimoniali 122021 31/12/2020 Variazione €  Variazlone %
Cassa e titoli liquidabili 124.861 40.527 84.334 n.s.
Partecipazioni 351.879 354.398 (2.519) M%
Attivitd materiali ) 7.549 14.675 (7.126) 49)%
Attivitd immateriali 13.372 9.554 3.818 A40%
Attlvita finanziarie 227295 311.507 {84.212) (2%
Crediti commerciali 73.282 63.367 9915 16%
Attivita fiscali 69.366 67.864 1.502 2%
Passivita finanziarie 589.042 584.325 4717 1%
Debiti commerciali 23.627 15.013 8.614 57%
Passivita fiscali 2.699 2.149 550 26%
Altre passivita 3n.217 15.178 16.039 . 106%
Fondi rischi e oneri 13.917 17.390 (3.473) ’ (20)%

Patrimonio Netto 205.921 230.636 (24.715) {11)%
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14 - doValue Relazioni e Bilancio dell'lmpresa 2021

Per facilitare la comprensione dell'andamento economico e finanziario, si riassumono
nella tabella che segue gli indicatori alternativi di performance (“Indicatori Alternativi di
performance” o "KPI") selezionati dalla Societa.

(€/000)

KPIs ' 31/12/2021 31/12/2020
Gross Book Value (FoFP) 74.567.673 78.023.673
Incassi di periodo 1.662.096 1.379.881
Incassi LTM / GBV EoP Stock 238% 1,86%
Staff FTE / Totale FTE 28% 30%
EBITDA 35.895 29,707
Elementi non ricorrentl inclusi nellEBITDA {909) (3.643)
ERITDA esclusi gli elementi non ricorrent 36.804 33.350
EBITDA Margin 21% 21%
EBITDA Margin esclusi gll elementi non ricorrenti 22% 24%
Risultato del periodo (535) 7.831
Elementi non ricorrenti inclusi nel risultato de! periodo (12.843) {(7.712)
Risultato del pericdo esclusi gli elementi non ricorrenti 12.308 15.543
Utile per azione (Euro) - 01
Utile per azione esclusi gli elementi non ricorrenti (Euro) 0,15 0,19
Capex | 8.539 4.448
EBITDA - Capex 127356 25.259
Capitale Cireolante Netto 49,655 48.354

Posizione Finanziaria Netta di cassa/(debito) (264.026) {255.215)
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LEGENDA

Gross Book Value EoP: Indica il valore contabile dei crediti affidati in gestione alla fine del perioda di riferimento per
l'intero perimetre di ltalia, al lordo delle retilfiche di valore dovute all'attesa di perdite su tali crediti.

Incassi di perlode: utilizzati per il calcolo delle commisslani al fini della determinazione dei ricavi dall'attivita di
servicing, consentona di illustrare la capacita dl estrarre valore dal portafoglio in gestione.

Incassi LTM/GBY {Gross Book Value) EoP Stock: rapporto tra il totale degli incassi degli ultimi 12 mesi (LTM) lordi
riferiti al portafoglio di Stock esistente all'inizio dell'eserclzio di riferimento e il GBY di fine perlodo del relativo por-
tafoglio di Stack gestito. Rispetto alla precedente metrica Incassi LTM/GBV, tale indicatore rappresenta il tasso di
efiicacia det recuperi “normalizzato” rispetto all'ingresso di nuavi portafogli nel corso dell'esercizio di riferimento.

Staff FTE/Totale FTE: rapporto tra il numero di dipendent] che svolgono attivita di supporto e il numero di dipendenil
totali del Gruppo full-time. Lindicatore consente di illustrare l'efficienza della strutiura operativa e Il focus relalivae
della stessa sulle attivita di gestione.

EBITDA e Risultato del perlode: congiuntamente ad altri indicatori di redditivila relativa, consentono di illustrare le
variazioni della performance operativa e forniscono utili informazioni in merio alla perfarmance economica della
Societa. Si tratta di dati calcolatll a consuntivo del periode.

Elementi non ricorrenti: partite relative a operazioni straordinarie quali ristrutturazioni aziendali, acquisizioni o
cessiond di aziende, avvio di nuave attivitad o ingressa in nwovi mercati.
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EBITDA esclusi gll elementi non ricarrentl: & definito come I'EBITDA riconducibile alla sola gestione caratterlstica,
escludendo quindi tutte le partite relative a operazioni straordinarie quali ristrutturazioni aziendali, acquisizioni o
cessioni di aziende, avvio di nuove atlivita o ingresso in nuovi mercati.

EBITDA Margin: ottenuti dividendao FEBITDA per i Ricavi lordl (Gross Revenues).

EBITDA Margin esclusi gli elementi non ricorrenti; ottenuti dividendo I'EBITDA Ordinario per i Ricavi lordi (Gross
..Revenues)-.. e e [ ——— . - - . - FEP— - . - - h e e e e o e

Wtile per azione: calcolato come rapporto tra il risultato netto del periodo e il numera di azioni in circolazione alla
fine del periodo di riferimento.

Utile per azione esclusi gli elementl non rlcomenti: & il medesimo calcolo dell'utlle per azione, ma il numeratore
differisce per il risultato neito del periodo esclusi gli elementi nan ricorrenti al nelto del relativo impatto fiscale.

Capex: investimenti in attivita maleriali e immateriali,
EBITDA - Capex: & 'EBITDA al netlo di inveslimenti in capitale fisso, attivita materiali, immateriali e finanziarie
(“Capex"), congiuntamente ad altri indicatori di reddiliviti relativa, consente di illustrare i cambiamenti delle perfor-

mance operative e fomisce una indicazione in merito alla capacita della Sccieta di generare cassa.

Capitale Circolante Netto: & rappresentato dai crediti per comispettivi fallurati ed in maturazione al netto dei debiti
versa i fornitori per fatture di acquisto contabilizzate e in maturazione nel perioda.

Posizione Finanziaria Netta di cassa: & costituila dalla cassa e dalla liquidita disponibile nonché da titoli altamente
liquidabili, al netto dl debiti verso banche per finanziamenti e delle abbligazionl emesse.
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“

0.4
Risultati al 31 dicembre 2021

RISULTATI ECONOCMICI

La tabella che segue confronta il conto economico gestionale di doValue S.p.A. al 31
dicembre 2021 con quello al 31 dicembre 2020.

(€/000)
Conto Economico gestionale 31272021 31/12/2020 Variazione € Variazione %
Ricavl di Servicing: 140.720 124,194 16.526 13%
di cui: Ricavi NPE 140.720 124.194 16.526 13%
Ricavi da co-investimento 8.846 429 8.417 n.s.
Ricavi da prodotti ancillari e altre attivita minori 19.180 16.953 2227 13%
Ricavl lordi ;' 168.746 141.576 27.170 19%
Commissioni passive NPE (9.949) (7.928) (2.021) 25%
Commissloni passive Ancillar (8.332) {4.640) (3.692) 80%
_Ricavl nett 150.465 129.008 21.457 17%
Spese per il personale (87.012) (72.889) (14.123) 19%
Spese amministrative (27.558) (26.412) (1.146) 4%
Totale “di cui IT" (11.467) (11.503) 36 0%
Totale 'di cui Real Estate” (2.027) (1.937) (90) 5%
Totale “di cul SGRA" (14.064) (12.972) (1.092) 8%
Totale costi operativi ' C {114.570) (99.301) {15.269) 15%
EBITDA 35.895 29.707 6.188 21%
EBITDA margin 21 21 - 1%
Elementi non ricorrenti inclusl nel'EBITDA’ (509) (3.643) 2.734 75)%
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 36.804 33.350 3.454 10%
EBITDA margin esclusi gli elementi non ricorrenti 22% 24% (2)% (%
Rettifiche di valore nette su attivith materiali (11.317) {10.852) (459) 4%
e immateriali
Accantonament! netti (11.977) (6.438) (5.539) 86%
Saldo rettifiche/riprese di valore 562 158 404 n.s.%
Utile/perdita da partecipazioni 83 26 57 ns%
EBIT 13.252 12.601 651 5%
Risultato netto di attivita e passivita finanziarie 1.335 (2.982) 4317 (145)%
valutate al fair value
Interessi e commissicni derlvanti da attivita finanziarla {13.967) (176) (13.791) ns.%
EBT 620 9.443 (8.823) 93)%
Elementi non ricorrenti inclusi nel’EBT2 (14.604) (10.150) (4.454) 44%
EBT esclusi gli elementi non ricorrenti 15.224 19.593 (4.369) {22)%
Imposte sul reddito (1.155) (1.612) 457 (28)%
Risultato del periodo (535) 7.831 (8.366) (107)%

Segque 2>
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Relazione sulla gestione

RELAZIOMNE SULLA GESTIONE

Conto Economico gestionale 311272021 31/12/2020 Variazione € Variazione %
Elementi non ricorrenti inclusi nel risultato del periodo (12.843) (7.712) (5.131) 67%
Risultato del periodo esclusi gif elementi non ricorrenti 12.308 15.543 (3.235) (21)%
Utile per azione (in euro) - 0,10 (0,10) (100)%
Utile per azicne esclusi gli elementi non ricorrenti 0,15 0,19 (0,04) 21)%
(in euro)

1 li elementi nan ricomrent] nel Costi operativl includono prevalentemente onerl legati al rimborsa assicurativo riferio al contenzloso fiscale di Alamira e altre
consulenze relative a progetil di M&A,

2 gli elerenti non ricarrenti inclusi satto FEBITDA sl riferiscana prevalentemente a (i) piani di incenlivi allesodo pertanto riclassificall delle spese del personale, (If)
effetto one-olf dei Iransaction costs residui rilasciail a conto economico e legati alla chiusura del Senior Facllity Loan per Facquisiziane di Altamira, (ii) poste one-off di
accantonamenla rischi, (iv) riconescimenta di un conguaglio prezzo nell'operazione di acquisizione di doValue Greece, nonché a {v) relstive Imposte.
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IR Portafoglio in gestione
I A fine 2021 il Portafoglio Gestito (GBV) da doValue S.p.A. & pari a €74,6 miliardi in calo di
o circa il 4% rispetto al dato di fine 2020 (€78,0 miliardi),

Di seguito si rappresentano le principali variazioni positive intervenute nell'anno 2021:
= nuovl mandati da client] esistenti per €1,0 miliardi rinvenienti dai contratti flusso con
UniCredit per circa €0,9 miliardl e da Credit Agricole per circa €0,T miliards;
# nuovi contratti per complessivi €3,3 miliardi, nello specifico:
» BCC NPLs 2021 per €1,3 milardi
» Olympia per €0,8 miliardi
» luzzatti per €0,8 miliardi
» Hydra per €0,3 miliardi
> Mercury per €0,1 miliardi

In decremento del GBV, si registrano, nel periodo, cessiont da parte di un cliente per

€4,2 miliardi,

€mid

1,0

780 T ‘(1,7)

0y

15 76,1

Il Portafoglio Gestito & da considerarsi in ulteriore incremento rispetto a quanto gia de
scritto per effetto di nuovi mandati pari €1,5 miliardi relativi a portafogli in gestione da
prirnarie banche italiane.



Relazione sulla gestione

| grafici di seguito rappresentano la composizione del portafoglio gestito e degli incassi
di periode in termini di diversificazione dei principali clienti:

Gross Book Value

per Cliente

Unicredit
Other Haly 5%

Incassi
per Cliente

Unicredit
20%

24% my Other Italy
Italian ’ 7%
Recovey Fund
Fortress

10% |

Fortress a
Prisma 35%
6% Italian
Recovey Fund Fino
INTESA 9% ‘ 15%
1% i
Fino Prisma INTESA
19% 20% 3%

Gli incassi di doVaiue S.p.A nel 2021 ammeontano a €1,7 miliardi di euro (€1,4 miliardi di
" elifd el 2020) in‘aumento del 20% circa. Tale incremiénto & legato alla normalizzazione
dell'operativita post COVID-19 e ai primi effetti legati al miglioramento della produttivita
(progetio doTransformation).

Risultati economici

Nel corso del 2021 le condizioni legate allemergenza sanitaria sono progressivamente
miglicrate anche se alcune limitazioni che erano contenute nei vari dispositivi di legge
erogati tempo per tempo, hanno rallentato le attivita di importantl servizi necessari allo
svolgimento delle attivita di servicing di crediti e asset real-estate, tra cui principaimente |
tribunali e | servizi a supporto delle operazioni immehiliari. Questi provvedimenti, insieme
agli interventi normativi che hanno prorogato gli effetti delle moratorie sui crediti, hanno
influenzato le normali attivita di recupero e le condizioni di accesso usuali al business.

Pur operando In un contesto complesso sia dal punto di vista macroeconomico che sa-
nitario, doValue ha fatto registrare nel 2021 Ricavi Lordi pari a €168,7 milloni, In aumento
del 19% rispetto ai €141,6 milioni del 2020. Tale risultato 2 fruito del migliorato assetto
macroeconamico conseguente al rallentamento della crisi sanitaria nonché del e del mi-
glior grado di efficienza dei recuperi posto in essere.

| Ricavi di Servicing di asset NPE, pari ad €140,7 milioni, evidenziano un incremento del
13% rispetto al 2020, per effetto delle restrizioni dovute allemergenza pandemica.

In ambita NPL si segnala che gli incassi degli ultimi 12 mesi in rapporto al Gross Book
Value di fine periodo, espressi dallindicatore “Incassi LTM/GBV (EoP)” - si attestano al
2.3%, in netto miglioramento rispetto al 1,8% del 2020; escludendo i nuovi mandati in
gestione, anche l'indicatore “Incassi LTM Stock/GBV Stock (EoP)” pari al 2,4% si attesta
su fivelli superiori a quelli del 2020 (1,9%) testimoniando I'effettiva ripresa della capacita
di recupero dell'azienda.
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| Ricavi da co-investimento includono 'apporto di €8,8 milioni (€429 mila nel 2020) legati
a proventi derivanti dai titoli ABS delle due cartolarizzazioni Romeo SPV e Mercuzio Secu-
ritisation di cui doValue detiene il 5% nonché alle plusvalenze da realizzo legate alla car-
tolarizzazione Relais (€4,1 milioni) le cui notes mezzanine e junior erano state acquistate
negli ultimi giomi del 2020 e rivendute nella prima meta di febbraio 2021 ¢ alla cartolariz-
zazione greca Mexico (€4,6 milioni} le cui notes subordinate sono state sottoscritte nel
quarto trimestre 2021 per il 95% con contestuale rivendita a terzo investitore per il 90%.

Il contributo dei Ricavi da prodotti ancillari e attivitd minori risulta invece pil significativo,
ed & pari a€19,2 milioni (€17,0 milioni a dicembre 2020), che si originano principalmente
da proventi per servizi di elaborazione e fornitura di dati, e altri servizl strettamente con-
nessi alle citate attivita di servicing, come due diligence e servizi legali.

Questi ricavi rappresentano il 11% del totale dai ricavi lordi dell’anno ed evidenziano un
incremento del 13% rispetto all'anno precedente.

{€/000) 3171242021 31/12/2020 Variazione € Variazlone %
Ricavi NPE 140.720 124.194 16.526 13%
Ricavi da co-investimento 8.846 429 8.417 n.s.
Ricavi da prodotti ancillari e altre attivitd minori 19.180 16.953 2227 13%
. Ricavi lordi - 168.746 141.576 27170 19%
Commissioni passive NPE (9.949) (7.928) (2.021) 25%
Comrnissioni passive Ancillari (8.332) {4.640) {3.692) 80%
Ricavinetl 150.465 129.008 21.457 17%

| Ricavi Netti, pari a €150,5 milioni, sono in aumento del 17% rispetto ai €129,0 milioni
del 2020,

Nel periodo si segnalano:

® lincremento rispetto all'anno precedente delle cornmissioni passive NPE, che registra-
no un aumento complessivo del 25%, pur mantenendo sostanzialmente inalterato il
margine su tale segmento dI business rispetto a quanto evidenziato nel 2020;

2 [incremento rispetio all'anno precedente delle commissioni passive su Business Ancillari.
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| Costi operativi, pari a €114,6 milioni, inclusivi di €0,9 milioni di elementi non ricorrent,
evidenziano un incremento complessivo del 15% rispetto allo stesso periedo del 2020,
quando si attestarono a €99,3 milioni.

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020 Variazione € Variazione % w
Spese per il personale (87.012) (72.889) (14.123) 19% E
Spese amministrative {27.558) (26.412) {1.146) 4% 5
di cui: IT (11.467) (11.503) 36 0% b

di cui: Real Estate (2.027) (1.937) (90) 5% j

di cui: SGRA o _ (14064) o (12.972) (1.092) 8% _ 5‘
Totale costi operativi (114.570) (99.301) (15.269) 15% 3
EBITDA 35.895 29.707 6.188 21% =
di cui: Elementi non ricorrenti inclusi nel’EBITDA (909) (3.643) 2.734 {75)% g

di eul: EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 36.804 33.350 3.454 10% ﬂ

]

[ 4

Pii1 in dettaglio, 'aumento di €153 milioni & imputabile per €1 4,1 milioni ai costi del per-
sonale e per € 1,2 milloni ai costi amministrativi.

In particolate, le Spese del personale sono in crescita del 19% rispetto al 2020 per il mag-
gior peso della componente variabile della retribuzione di periodo, che nel corso del 2020
fizént in maniera notevole dellimpatto del Coronavirus. Si evidenzia inoltre che nel corsa
del precedente esercizio doValue ha usufruito delle misure di sostegno poste in atto dal
Governo per fronteggiare 'emergenza epidemiologica.

1 Costi amministrativi sono aumentati del 4% rispetto allo stesso periodo del 2020. Per
far fronte al manifestarsi dell'epidemia da COVID-19, doValue ha messo in atto un piano
organico di razionalizzazione dei costi operativi, per creare delle maggiori economie a
livello di Gruppa sfruttando le sinergie tra le diverse aree che lo compongono e che saran-
no ulteriormente efficientati nel periodo di attuazione del Business Plan. In questo piano
& ricompresa anche la razionalizzazione delle varie sedi dislocate sul territorio nazionale.

In continuita con gli esercizi precedenti, tra i costi aperativi del 2021 sono dunque stati
individuati aleuni elementi non ricorrenti ("Non Recurring ltems” o “NRIs”) che vengono
evidenziati a rettifica dell'indicatore EBITDA per favorire il confronto tra periodi e l'indivi-
duazione della profitiabilita strutturale di doValue.

Tali elementi non ricorrenti, che nel precedente esercizio erano pari a €3,6 milioni, am-
montano a €0,9 milioni e si riferiscono principalmente a partite relative agll oneri legati al
rimborso assicurative legato al contenzioso fiscale di Altamira e altre consulenze legate
a progetti di MEBA.

LEBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti ha registrato un incremento del 10% atte-
standosi a €36,8 milioni (€33,3 milioni nel 2020) & un margine del 22% sui ricavi (24% nel
petiodo di raffranto)con un incremento in valore assoluto pari a €3,5 milioni.

Includendo gli oneri non ricorrenti, 'EBITDA & pari a €35,9 milioni, supertiore del 21% circa
rispetto alio stesso dato del 2020 (£29,7 milioni).
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LEBIT della Societa & pari €13,3 milioni contro €12,6 milioni del 2020. Il contenuto incre-
mento rifletie essenzialmente | maggiori accantonamenti a fondo rischi per costi legati
allincentivo all'esodo (€5,5 milioni} e per £3,3 milioni legati al riconoscimento del net eco-
nomic benefit alla controparte, alfinterno dell'operazione di acquisizione della controllata
greca doValue Greece. UEBT & pari a €0,6 milioni contro i €9,4 milioni dello stesso periodo
dell'esercizio precedente, in linea con i maggiori oneri finanziari connessi alle emissioni
obbligazionarie volte a finanziarie le due acquisizioni della controllata spagncla Altamira
e della controllata greca doValue Greece. Si segnala che a lugtio del 2021 si & provveduto
ad emettere un nuovo bond i cul proventi sono stati utilizzati per il ripagamento anticipato
della linea di credito accesa nel 2019 proprio con la finalita di finanziarie I'acquisizione di
Altamira. Questa aperazione, accolta con favore dal mercato, ha permesso alla Societa
di allungare il proprio profilo di scadenze finanziarle nonché rilasciare liquidita a supporto
del proprio processo di crescita.

(£/000) 31/12/2021 31/12/2020 Variazione € Variazlone %

EBITDA 35.805 29.707 6168 21%

Rettifiche di valore nette su attivitd materiali {11.311) {10.852) (459) 4%

e immateriall

Accantonamenti netti (11.977) (6.438) {(5.539) 86%

Saldo rettifiche/riprese di valore 562 158 404 n.s.

Utile/perdita da partecipazioni 83 26 57 n.s.

EBIT 13.252 12.601 651 5%

Risultato netto di attivitd e passivita finanziarie 1.335 (2.982) 4317 (145)%

valutate al fair value

Interessi e commissioni derivanti da attivita finanziaria (13.967) (176) {13.791) ns.

EBT 620 9.443 (8.823) (93)%

Sono inclusi nellEBT oneri non ricorrenti per €14,7 milioni principalmente riferibili a:

= £5,5 milioni di costi per incentivi all'esodo;

= €3,3 milioni legati al riconoscimento del net economic benefit alla coniroparte, all'inter-
no dell'operazione di acquisizione della controllata greca doValue Greece;

1 €4,6 milioni relativi al giro a conto economico dei transaction costs residul legati
alla revolving facility chiusa lo scorso luglio contestualmente alfa nuova emissione
obbligazionaria,

Le Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immatertali risultano pari a €11,3 mi-
lioni, con un incremento significativo rispetto al 2020 (+ €0,5 milioni).

[l saldo della voce, inoltre, include la quota degli ammortamenti sui diritti d'uso, che derivano
dalla nuova contabilizzazione dei contratti di locazione per lintraduzione dal 1° gennaio 2019
del principio IFRS 16. Limporto che influenza l'esercizio 2020 ammonta a €6,1 milioni, sostan-
zialmente in linea con quello registrato nel 2020 & pari a €6,3 milioni. Il resto degli ammorta-
menti si riferisce prevalentemente a licenze software per effetto degli investimenti tecnologici
effettuati dalla Societd nel perlodo finalizzati al miglioramento della piattaforma IT.

Gli Accantonamenti netti risultano pari a €12 milioni, con un incremento rispetto allo
stesso periodo dell'esercizio precedente pari a €5,5 milioni. Si tratta principalmente di
accantonamenti per incentivi all'esodo che — in linea con gli obiettivi del Business Flan
- verranno erogati al personale dipendente (€5,5 milioni} che ha aderito al piano avviato
dalla Socleta, dal su citato accantonamenta legato al riconoscimento del net economic
benefit alla contraparte, all'interno dell'operazione di acquisizione della controllata greca
doValue Greece (€3,3 milioni) parziaimente compensati da rilasci di accantonamenti di
annl precedenti valutati non pil sussistenti oltre che da accantonamenti prudenzialf rela-
tivi ad alcune cause minori in corso.
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Il Risultato netto di attivith e passivita finanziarie valutate al fair value registra un risul-
tato positivo pari a €1,3 milioni e rileva un incremente rispetto al periodo precedente di
circa €4,3 milioni, quando la voce era risultata negativa per €3,0 milioni. Tale variazione &
riconducibile alla rivalutazione delle notes delle cartolarizzazioni Cairo, delle cartolarizza-
zioni Romeo SPV e Mercuzio Securitisation nonché delle quote del fondo di investimenta

Italian Recovery Fund {gia Atlante [I}. L
=)
Gli Interessl e commissioni derivantl da attivita finanziaria, negativi per €14,0 milioni, E
registrano un incremento di €13,8 milioni rispetto al 2020 essenzialmente a seguito dei ":'5'
maggiori oneri relativi ai prestiti obbligazionari legati alle due acquisizioni estere. 5
2
{€/000) 3171242021 31/12/2020 Variazione € Variazlone % g
ERBT 620 9.443 (8.823) (93)% %
Imposte sul reddito (1.155) (1.612) 457 (28)% ;
Risultato di periodo ) . (535) _ -7.831 (8.366) - 107)% ox
Elementi non ricorrenti in¢lusi nel risultato de| periedo (12.843) (7.712) (5.131) 67%
Risultato del periodo attribuibile al Terzi esclusi 12.308 15.543 (3.235) 21)%
gli elementi non ricarrenti
Utile per azione (in eufo) - 0,10 (0,10) (100)%
Utile per azlone esclusi gif elementi non ricorrenti 0,15 0,19 (0,04) -
(in euro)

Le Imposte sul reddito del periodo risultano quantificate per competenza in €1,2 mi-
lioni. Le imposte sul reddito includong, inoltre, la quota di competenza del canone DTA
pari a €1,6 milioni.

Il Risultato netto del periodo esclusi gli elementi non ricorrenti risulta pari a €12,3 milioni,
rispetio ai €15,5 milioni del 2020, Includendo gli elementi non ricorrenti, il Risultato netto
del periodo risulta sostanzialmente in pareggio e pari a €-0,5 milioni, rispetto ai £7,8 mi-
lioni defl'esercizio precedente.

SEGMENT REPORTING

Per il Segment Reporting si rimanda a quanto rappresentato nel Bilancio Consolidato del
Gruppo doValue al 31 dicembre 2021, in quanto il Gruppo utilizza corme dimensione di
analisi la Region, per il presente Bilancio d'impresa, la rappresentazione corrisponde a
quanto riportato nel consolidato per I'ltaiia.
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0.5

Situazione Patrimoniale e Finanziaria

PREMESSA

| valori patrimoniali sono stati riclassificati sotto un profilo gestionale, maggiormente in
linea con la rappresentazione del conto economico riclassificato e con la posizione finan-
ziaria netta della Societa.

Al termine della presente Relazione sulla Gestione, in linea con la medesima modalita
espositiva del conto economico, viene inserito uno schema di raccordo tra lo schema pa-
trimoniale gestionale di sequito riportato e il prospetto esposto negli schemi di bilancio.

(€/000)
31/12/2021 31/12/2020 Variazione € Variazione %
Cassa e titoli liquidabili 124.861 40.527 84.334 n.s.
Attivita finanziarie 227.285 311.507 (84.212) 27)%
Partecipazion} 351.879 354.398 (2.519) {1)%
Attivita materjali 7.549 14.675 (7.126) (49)%
Attivita immateriali 13.372 9,554 3.818 40%
Attivita fiscali 69.366 67.864 1.502 2%
Creditt commerciali 73.282 63.367 9915 16%
Attivita in via di dismissione 30 30 - n.s.
Altre attlvit 4.739 8.785 (4.046) (46)%
Totale Attive 872.373 870.707 1.666 0%
Passivita finanziarie: debiti verso banche/ 560.892 543.042 17.850 3%
obbligazionisti
Altre passivita finanziarie 28,150 41.283 (13.133) (32)%
Debiti commerciali 23.627 15.013 B614 57%
Passivita fiscall 2.699 2149 550 26%
TFR 5950 6.016 (66) (1%
Fondi rischi e oneri 13.917 17.390 (3.473) (20)%
Altre passivita 31.217 15.178 16.039 106%
Totale Passivo 666.452 640.071 26.381 4%
Capitale 41.280 41.280 - n.s.
Riserve 169.854 181.628 (11.774) (6)%
Azioni proprie (4.678) (103) (4.494) n.s.
Risultato del periodo {535) 7.831 (8.366) (107)%
Patrimonla Netto ' 205.921 230.636 {(24.715) (1n%

Totale Passivo e Patrimonio Netto 872.373 870.707 1.666 0%
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La Cassa e titoli liquidabili accoglie la liquidita disponibile su conti correnti. Rispetto al 31
dicembre 2020, si segnala un incremento di €84.3 milioni rispetio alla fine dell'esercizio
precedente, quale frutio della dinamica finanziaria del periodo descritta di seguito nel
paragrafo relativo alla Posizione Finanziaria Netta.

Le Attivita finanziarie passano da €311,5 milioni a €227.3 milioni con un decremento di
£€84.2 milioni.
bi seguito si espone la tabella che dettaglia la composizione della voce.

(€/000)

Attivita finanziarie 31/12/2021 31/12/2020 Variazione € Variaziohe %
Al fair value con impatte a CE 46.269 63.595 (17.326) {(27)%
Titoli di debito 18.881 36.740 (17.859) {49%
OICR 25.805 26.855 {1.050) (4%
Derivati non di copertura 1.583 - 1.583 n.s.
Al fair value con impatto a OCI 9.989 - 9.989 n.s.
Titoli di capitale 9.989 - 9.989 n.s.
Al costo ammortizzato 171.037 247.912 (76.875) (31)%
Crediti verso clientela 171.037 247.912 (76.875) 31)%
Totale 227.295 311.507 (84.212) 27)%

RELAZIONE SULLA GESTIONE
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La componente delle “attivita finanziarie al fair value con impatto a CE” si riduce per €17,3
milioni, principalmente nell'ambito dei titoli di debito a seguito della cessione dei titoli mez-
zanine e junior riferiti alla cartolarizzazione Relais per €20,6 milioni, evento questo parzial-
mente compensato dalla sottoscrizione di nuove notes per €24 milioni relative all'opera-
zione Mexico descritta anche nei fatti di rilievo di periodo della Relazione sulla Gestione.

A partire dallo scorso semestre le attivita finanziarie hanno visto l'ingresso della categoria
“al fair value con impatto a OCI" che accoglie per €1,5 milioni titoli di capitale riferiti all’ac-
quisizione dell'11,46% della societa fintech brasiliana QuercQuitar che opera nel campo
delle digital collection e per £8,5 milioni, una quota pari al 15,2% di BidX1, socieia irflande-
se prop-tech specializzata nella promozione ed esecuzione di transazioni immobiliari per
il tramite di processi di asta online in tempo reale. Collegate a quest'ultimo investimento
sono state sottoscritte da doValue alcune opzioni, tra cui una underperformance option e
una call option che prevedona I'acquisto di ulteriori quote nella societa BidX1 al verificarsi
di determinate condizioni ed i cui fair value sono esposti nella sottovoce Derivati non di
copertura nella categoria “al fair value con impatto a CE™.

Le attivita al costo ammortizzato registrano un decremento di €76,9 milioni determinato
principalmente dai rimborsi avvenuti nell'anno dei finanziamenti attivo erogati in favore di
Altamira e di doValue Greece e dallo smabilizzo dell'investimento di natura opportunisti-
ca e non ricorrente effettuato a fine 2019 su un portafoglio di crediti non-performing (€5,8
milioni al 31 dicembre 2020).

Le Partecipazioni sono pari a €351,9 milioni e, nell'ambito del piano di riorganizzazione e

internazionalizzazione del Gruppo doValue, sono state interessate nel periodo da:

= una diminuzione di €1,0 milione del valore della pariecipazione in doValue Hellas a se-
guito del rimbarso di parte del capitale sociale, in vista dell'approvazione della fusione
per incorporazione di doValue Hellas in doValue Greece, avvenuta il 4 agosto 2021 e
con pari data di efficacia economica;

= una diminuzione di €1,5 milioni del valore della partecipazione in doValue Greece per
effetto del ricalcolo in sede di PPA;

u una diminuzione di €0,4 milioni del valore della partecipazione in doValue Greece per ef-

fetto della cessione di nr. 283.776 azioni ad Eurobank finalizzata a ripristinare la quota di

possesso del 20% di quest'ultima in doValue Greece dopo la fusione con doValue Hellas;

un aumento di €0,4 milioni del valere delle partecipazioni in Altamira e doValue Greece,

rispettivamente nella misura di €0,2 milioni e €0,2 milioni, per effetio della quota di

competenza di compensi sotto forma di attribuzione di azioni della capogruppo, stan-

ziati a favore di talune categorie di manager di tali partecipate, come previsto dalla

politica di remunerazione.

b}

=]

Il decremento delle Attivita materiali pari a €7,1 milioni risente essenzialmente della ma-
turazione della quota di competenza dell'ammortamento.

Le Attivitd immateriali invece evidenziano un incremento pari a €3,8 milioni essenzial-
mente per I'effetto combinato dovuto sia alla capitalizzazione di costi connessi a progetti
IT, che alla maturazione della quota di competenza dell'ammortamento.
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Di seguito la composizione delle attivitd immateriali:

(£/000}
Attivitd immateriali 31/12/2021 31/12/2020 Variazione € Variaziona %
Software 10.436 8.027 2.409 30%
Marchi 60 53 7 13%
immohilizzazioni in corso e acconti 2.876 1.474 1.402 95%
Totale 13.372 9.554 3.818 40%
Le Attivita fiscali al 31 dicembre 2021 sono di sequito dettagliate:
{€£/000)
Attivita fiscali 31/12/2021 31/12/2020 Variaziane € Variazione %
Attivith per imposte correnti 5.512 6.029 (517) @)%
Acconti 583 6.609 (6.026) 91)%
Crediti d'imposta 5.476 - 5476 n.s.
Passivita fiscali (547) (580) 33 {6)%
Attivita per imposte anticipate 62.177 61.238 239 2%
Svalutazioni su crediti 49.329 49.330 (1) 0%
Perdite fiscali riportabili in futuro 6.680 6.900 {220} 0%
immobili; impianti e macchinari / attivith immateriali - — 205 —.— - - 83 . . . ..122 . — . 147%-.
Altre attivita / Altre passivita 1.986 43 1.943 n.s.
Accantonament] 3977 4.882 (905) {19)%
Altri crediti di natura fiscale 1.677 597 1.080 n.s.
Totale 69.366 67.864 1.502 2%
Di seguito la composizione delle Passivita fiscali:
(£/000)
Passivita fiscali 311272021 3171272020 Variazione € Variazione %
Passivitd per imposte differite 20 20 - n.s.
Altri debiti di natura fiscale 2.679 2.129 550 26%
Totale 2.699 2.149 550 26%
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(£/000)
Altre passivita finanziarie

doValue Relazioni e Bilancio dellimpresa 2021

Al 31 dicembre 2021 le Passivita finanziarie: debiti verso banche/obbligazionisti passa-
no da €543,0 milioni a €560,9 milioni, con un incremento di £17,9 milioni, principalmente
legato alla modifica strutturale che la voce ha subito nell'esercizio: & stato infatti sostitu-
ito il residuo saldo del Senior Facility Loan sorto per Facquisizione di Altamira nel 2019
(€244,3 milioni a giugno 2021), con un nuovo prestito obbligazionario senior garantito
emesso il 22 luglio 2021 avente scadenza 2026, per un importo in linea capitale pari a
€300,0 milioni ad un tasso fisso annuo del 3,375%.

Al 31 dicembre 2021 if debito residuo al costo ammortizzato, inclusivo del rateo interessi
per i due bond emessi & il seguente:

= bond 2020-2025 di €265,0 milioni, tasso del 5,0%: €261,2 milioni;

n borid 2021-2026 di €300,9 milioni, tasso del 3,375%; €299,7 milioni.

In tale voce trovano inoltre allocazione anche il rateo interessi in corso di maturazione
sui bond emessi

Le Altre passivita finanziarie alla fine dell'esercizio 2021 sono di sequito dettégliate:

3171242021 31/12/2020 Variazione € Variazione %

Passivita per leaslng
Earn-out

Derivati di copertura
Totale

5.106 10.935 (5.829) (53)%
23,044 29.894 - (6.850) (23)%

- 454 (454) (100)%
28.150 41.283 (13.133) (32)%

Le "passivita per leasing” accolgono l'attualizzazione dei canoni per leasing futuri, in con-
formita alle previsioni dell'lFRS 16.

La passivita per "Earn-out” si riferisce (i) all'operazione su Altamira per €17,5 milioni ed &
relativa ad una quota del suo prezzo di acquisizione e (ji) all'operazione di acquisto di doVa-
lue Greece per €5,6 milioni il quale & legato al conseguimento di taluni target di EBITDA in
un orizzonte di dieci anni ed i cul eventuali pagamenti nen saranne dovuti prima del 2024,
Tutte le passivita indicate sono state attualizzate al 31 dicembre 2021.

I Fondi rischi e oneri evidenziana una riduzione di €3.5 milioni rispetto ai saldi di fine 2020
di cui €2,7 riferiti alla riclassificazione degli oneri del personale nella voce Altre passivita
e gli ulteriori €0,9 milioni a fronte dell'effetto combinato di nuovi accantonamenti e di uti-
lizzi e rilasci su controversie sia giudiziali che stragiudiziali definite nel periodo e su fondi
per incentivazionl al personale. '

{€/000)

Fandi per rischi e oneri 31/12/2021 31/12/2020 Vatlazione €  Variazione %
Controversie legali e fiscali 6.391 7.920 {1.529) {(19)%
Oneri del personale 673 3334 (2.661) {(80)%
Altri 6.853 6.136 77 12%
Totale 13.917 17.390 (3.473) (20)%
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Le Altre passivita al 31 dicembre al 2021 ammontano a €31,2 milioni con un incremento

di €16 milioni rispetto al 31 dicembre 2020. Tale incremento & da riferirsi prevalentemente

all'effetto combinato delle seguenti variazioni:

incremento di €8,6 milioni per effetto della rilevazione del debito verso Eurobank a se-
guito del ricalcolo del Net Economic Benefit previsto dallo Share Purchase Agreement
a titolo di aggiustamento prezzo di acquisizione della controllata doValue Greece, dei
quali €5,3 milioni nell'ambito dell'esercizio di Purchase Price Allocation definitiva e €33
milioni maturati successivamente alla chiusura della stessa;

% incremento di €1,3 milioni per effetto della maturazione della quota variabile cash per
Amministratori, e che deriva dalla nuova medalita di calcolo del compenso;

2 incremento di €2,8 milioni relativi ad esodi incentivati;

= incremento di €8,3 milioni a fronte di compensi variabili per il personale dipendente
rilevati in seguito all'aggiornamento intervenuto nella nuova Politica di Remunerazione
per il 2021 approvata dalfAssemblea dei Soci nella seduta del 29 aprile 2021;

= diminuzicne di £5,4 milioni per effetto della cessione dell'investimento, di natura oppor-
tunistica e non ricorrente, effettuato su un portafoglio di crediti non-performing.

IL CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

(£/000)
Capitale Circolante Netto 31212021 31/12/2020
Crediti commerciali 73282 63.367
Debitl commerciali (23.627) (15.013)
Totale . 49,655 48.354

Il dato di periodo pari a €49,7 milioni & in aurmento del 3% rispetto a dicembre 2020
{€48,3 milioni).

Se rapportato ai ricavi, l'incidenza del capitale circolante si attesta al 29% verso il 34%
dell'esercizio 2020, Nella determinazione di questo indicatore si deve anche tenere con-
to del contesto macroeconomico allinterno del quale le attivitd sono state svolte: in un
quadro finanziario europeo instabile, ma in ripresa e soggetto a numerose iniziative di
supporto all'economia, il Gruppo & riuscito a gestire in maniera ottimale tale posta crucia-
le per la creazione di cassa.
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LA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

(€/000)

Posizione Finanzlaria Netta 31/12/2021 31/12/2020
A Cassa e disponibilita liquide di conto corrente 124.861 40.527
B Liquidith (A) 124,861 40.527
C Debiti bancarl correnti (41) {80.998)
D Obbligazioni emesse - correnti (9.993) {5.374)
E Finanziamenti correnti 60.401 77.336
F Posizione finanziaria netta corrente (B)+{C)+(D)+(E) 175.228 31.491
G Debiti bancari non correnti - (203.198)
H Obbligazioni emesse - non correnti (550.858) (253.472)
|  Flnanziamenti non correnti 111.604 169.964
L Posizione finanziaria netta (F}+(G)+(H)}+() (264.026) (255.215)

La Pasizione finanziaria netta al fine 2021 si attesta a €(264,0) milioni contro £(2552)
milioni a fine 2020.

Il valore in esame & la risultante della vendita dei titoli ABS riconducibili alla cartolariz-
zazione Relais avvenuta nel mese di febbraio, alla cartolarizzazione greéa Mexico le cui
notes subordinate sono state sottosctitte nel quarto trimestre 2021 per il 95% con conte-
stuale rivendita a terzo investitore per il 90%, degli investimenti di pericdo, dei dividendi
eragati {pari a €20,7 milioni, rispetto ai totali €20,8 milioni deliberati agli Azionisti della So-
cietd) e dei flussi di cassa operativi. Nel mese di luglio la Societa ha completato con suc-
cesso unemissione obbligazionaria pari a €300 milioni con lo scopo di allungare il profilo
temporale delle proprie scadenze. Tale emissione ha scadenza nel 2026 ed un tasso fisso
pari al 3,375%. Con i proventi della suddetta operazione & stato contestualmente chiuso
anticipatamente il contratto di finanziamento senior stipulato nel 2019 per l'acquisizione
del gruppo spagnolo Altamira. Nel corso del mese di luglio, inolire, si & dato sequito all'ac-
quisto di azioni proprie al servizio del piano di incentivazione per un controvalore totale di
circa €4,6 milionl. Nei corso del 2021 si & dato seguito anche a due investimenti in societa
high-tech per un totale complessivo parl a €11,5 milioni {(per maggiori dettagli si rinvia alla
sezione “Fatti di rilievo intervenuti nel perioda”). '

La cassa disponibile pari a €124,9 milioni permette I'elasticita di cui la Societa necessita
per sviluppare i propri piani operativi. Cltre a cid, alla data del 31 dicembre 2021, la So-
cieta dispone di €50 milioni di linee commiitted interamente disponibili a supporto della
liquidita totale.

La Posizione Finanziaria netta cormente si mantiene positiva per €175,3 milionl (€31,5
milioni a fine 2020) a testimonianza di una equilibrata struttura patrimoniale complessiva
soprattutto grazie alla succitata emissione obbligazionaria che permettera alla Societa,
qualora ¢l fossero, di poter cogliere future possibilita di investimento.
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Fatti di rilievo intervenuti nel periodo

PORTAFOGLIO GESTITO E MANDATI

Il 2021 & stato caratterizzato da risultati record con circa €14,7 miliardi di nuovo Gross
Book Value aggiudicati a livello consolidato e circa €5,3 miliardi in Italia. In particolare i
circa €5,3 miliardi sono composti da circa €1,0 miliardo di nuove masse derivanti da con-
tratti flusso (in particolare derivanti da UniCredit) e da circa €4,3 miliardi di nuovi mandati
(inclusivi di €1,3 miliardi relativi ad una cartolarizzazione effettuata dal Gruppo lecrea,
£0,8 miliardi relativi alla cartolarizzazione Olymypia effettuata da UniCredit, €0,8 miliardi
relativi alla cartolarizzazione effettuata da Luzzatti, €0,6 miliardi relativi alla cartolarizza-
zione effettuata da Gredit Agricole e €0,3 miliardi relativi a nuovi mandati UTP relativi al
fondo Efesto).
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PROGETTO FRONTIER

In data 15 ottobre 2021, doValue ha stipulato (atiraverso la sua controliata doValuve Gre-
“ece) un nuovo mandato di sérvicing in felazione ad una imporfante cattolarizzazione da
€5,7 miliardi di crediti deteriorati in Grecia effettuata da National Bank of Greece (Proget- ;
1o Frontier). Il Progetto Frontier & la prima cartolarizzazione di crediti deteriorati da parte ;
di NBG, la pitl grande banca greca per totale attivo, sotto I'Hellenic Asset Protection Sche-
me, ed & stato assegnato con successo dopo un processo competitivo dove doValue ha
partecipato in consorzio con societa affiliate a Bain Capital e Fortress. Fondi e veicoli
gestitl da Bain Capital e Fortress rispettivamente hanno acquistato il 95% delle note mez-
zanine e junior emesse da uno Special Purpose Vehicle, che ha acquisito il Portafoglio
Frontier, mentre doValue Greece & stata ingaggiata in qualita di servicer. Il prezzo per
l'acquisizione del mandato di servicing da parte di doValue & pari a circa €35,5 milioni, ed
& stato corrisposto nel quarto trimestre def 2021 al closing dell'operazione, Lonboarding
del portafogiio relativo a Project Frontier & stato completato il 7 febbraio 2022;

PROGETTO MEXICO

Nella prima meta del 2021, Eurchank ha intrapreso il processo di cartolarizzazione del
portafoglio Mexico. Il portafoglio Mexico, pari a circa €3,2 miliard! di Gross Book Value,
era gia in gestione da parte del Gruppo doValue in quanto appartenente al perimetro de-
rivante dall'acquisizione di FPS da Eurobank nel 2020. Con I'intento di preservare il man-
dato di gestione del portafoglio, durante il terzo trimestre del 2021, doValue ha inviato ad
Eurobank un'offerta vincolante (successivamente accettata da Eurobank) per I'acquisto
di una quota pari al 95% delle note mezzanine e junior del portafoglio, con ['obiettivo di
rivendere tali note sul mercato, Nel mese di ottobre 2021, doValue ha finalizzato I'accor-
do con Waterwheel Capital Management, un investitore istituzionale specializzato, perla
cessione di una quota pari al 90% delle note mezzanine e junior relative alla cartolarizza-
Zione del portafoglio Mexico (la cessione & stata perfezionata a dicembre 2021).
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FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI DOVALUE HELLAS
IN DOVALUE GREECE

Con efficacia a partire dalla data del 4 agosto 2021 risulta perfezionata la fusione per
incorporazione di doValue Hellas Credit and Loan Servicing Société Anonyme in dovalue
Greece Loans and Credits Claim Management Société Anonyme. Con questa operazio-
ne doValue razionalizza [a propria presenza in Grecia con un unico marchio e realizzera
sinergie di costo legate all'eliminazione di alcuni costi corporate e all'onboarding del por-
tafoglio in gestione di doVajue Hellas sui sistemi di doValue Greece.

ASSEMBLEA ORDINARIA DEGLI AZIONISTI DEL 29 APRILE 2021

L'Assemblea degli Azionisti di doValue S.p.A. si & riunita in data 29 aprile 2021 in sede

ordinaria ed ha approvato tutti i punti del seguente ordine del giorno:

= il Rilancio di esercizio di doValue S.p.A. al 31 dicembre 2020, che ha chiuso con un

Risultato Netto parl a €7,8 milioni. Nel corso della seduta & stato presentato il Bilan-

cio conselidato del Gruppo al 31 dicembre 2020, che ha chiuso con un risultato netto

esclusi oneri non ricorrenti pari a €20,8 milionj;

ta distribuzione di dividendi relativi all'esercizio 2020 per €20,8 milioni, pari ad €0,26186,

lordo da imposte, per ciascuna azione ordinarla, corrispondente al 100% dell'utile netto

consolidato esclusi gli oneri non ricotrenti (100% payout),

la Relazione annuale sulla Remunerazione e Incentivazione e il Piano Incentivante 2021

basato in strumenti finanziari;

= |'autorizzazione all'acquisto e alla disposizione di azioni proprie e al compimento di atti
sulle medesime, previa revoca della delibera di autorizzazione assunta dallAssemblea
ordinaria degli Azionisti in data 26 magaio 2020;

1 |a nomina del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale per il triennio
2021 -2023.
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INVESTIMENTO IN QUEROQUITAR E BIDX1

1113 maggio 2021 doValue ha sottoseritto un accordo di investimento per la pariecipazio-
ne a un aumento di capitale nella socleta fintech brasiliana QueroQuitar per un ammon-
tare complessivo di circa €1,5 milioni. Lacquisizione & stata perfezionata il 20 maggio
2021. A fronte di tale investimento, doValue ha acquisito una partecipazione di circa il
10% in QueroQuitar, con cul collaborera in futuro per lo sviluppo di modelli di recupero e
tecnologia di collection innovativi nel segmento di crediti deteriorati di tipo unsecured in
Europa. Con sede a San Paolo, QueroQuitar & una tra le pill promettenti start-up fintech
che opera nel campo delle digital collection con circa 15 milioni di debitori registrati e
oltre 20 clienti tra primari istituti finanziari brasiliani.
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Il 4 Novembre 2021, il Consiglio di Amministrazione di doValue ha deliberato la sotto-
scrizione, da parte di doValue, di un aumento di capitale da €10 milion’ in BidX1 per una
quota di circa il 15%. L'operazione & stata perfezionata il 9 novembre 2021. BidX1 & una
societa proptech (controllata con quote paritetiche dal fondatore Stephen McCarthy e
da Pollen Street Capital} specializzata nella promozione ed esecuzione di transazio-
ni iImmabiliar! per il tramite di processi di asta online in tempo reale. A differenza dei
tradizionali marketplace immobiliari {eg. Idealista, Immobiliare.it, etc), BidX1 si occupa
dellintero processo di vendita dell'immobite compresa la fornitura della documentazio-
ne contrattuale, le visite all'immobile e la finalizzazione dell'acquisto a seguito dell’asta.
Basata in Irlanda, dove & stata fondata nel 2011 come casa d'aste tradizionale, BidX1 ha
sviluppato a partire dal 2017 una piattaforma digitale per la vendita di agset immobiliari
passando verso un business model completamente digitale e intraprendendo con sug-
¢e550 un ambizioso processo di internazionalizzazione: in pochi anni BidX1 ha stabilito

_ una presenza nei mercatl UK, Spagna, Cipro e Sud Africa con proprie controliate e per-
sonale sul campo. Linvestimento di doValue in BidX1 rientra nella strategia di crescita
per linee esterne mediante operazioni che favoriscano Io sviluppo di un ecosistema di
servizi a valore aggiunto a supporto delle attivitd NPL e REO e di diversificazione del
business verso settori con alti tassi di crescita. E intenzione di doValue supportare la
crescita di BidX1 quale operatore indipendente a servizio delia pili ampia platea di ope-
ratori del settore.
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Linnovazione & stata da sempre al centro delle priorita di doValue, ed & stata realizzata

* siainternarmente, sia éstémamente tramite JV o acquisizioni. La spinta verso l'innovazio-
ne accelerera nel Piano Industriale 20222024, con particolare focus sulla gestione dei
dati, sulla strutturazione dei processi e facendo leva sul know-how delle societa di recen-
te acquisizione nei settorl fintech {QueroQuitar) e proptech (BidX1). Ulteriore innovazio-
ne riguarder le aree dell'artificial inteiligence, credit information, servizi legall, business
process outsourcing, early delinquencies e UTP granulari, aree che saranno sviluppate
anche tramite attivitd di M&A. Complessivamente, linnovazione permetterd a doValue
di aumentare la dimensione del proprio mercato di riferimento, diminuire la correlazione
tra ricavi e andamento del GBY, nonché accelerare la transizione da un modello [abour
intensive verse un modelle maggiormente tech-intensive.

RIACQUISTO DI AZIONI PROPRIE

Nel terzo trimestre 2021, doValue ha avviato e completato un programma di acquisto di ' ;
azioni proprie a servizio dei piani di retribuzione e di incentivazione. Gli acquisti di azionl
sul mercato sono iniziati il 1° luglio 2021 e si sono conclusi il 4 agosto 2021. doValue ha
acquistato n. 500.000 azioni proprie (pari allo 0,625% del capitale sociale), per un contro- .
valore complessivo di €4,6 milioni. |

A valle del completamento del programma, e considerando le azioni proprie gi3 in porta-
foglio antecedenti il programma, doValue detiene complessivamente n. 972.339 azioni
proprie, pari all'1,22% del capitale sociale.
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EMISSIONE DI OBBLIGAZIONI SENIOR GARANTITE

in data 22 luglio 2021, doValue ha completato V'emissione di obbligazioni senior garantite
per un importo complessivo in linea capitale pari a €300 milioni con scadenza nel 2026
ad un tasso fisso pari al 3,375% annuo e con prezzo di emissione pari al 100,0%, riserva-
to ad alcuni investitori Istituzionali, ) proventi derivanti dall'emissione delle obbligazioni
sono stati utilizzati da doValue (i) per pagare anticipatamente e chiudere Il contratto di
finanziamento senior stipulato il 22 marzo 2019 (comprendendo gli interessi maturati e
i relativi interest rate swap); (ii) per pagare le commissioni e le spese sostenute in rela-
zione all'operazione, e (iii) per utilizzare la parte restante come liquidita per obiettivi d'im-
presa generali. Nell'ambito di tale emissione il rating di tali obbligazioni assegnato sia da
Standard & Poor's che da Fitch & stato pari a BB/Stable Outlook, confermando quindi il
corporate credit rating di doValue.

ACCERTAMENTO FISCALE SU ALTAMIRA ASSET
MANAGEMENT

Nell'ambito di un'ispezione (“Tax Claim") riguardante gli esercizi 2014 e 2015 condot-
ta dall'autorita fiscale spagnola ("Autoritd”) su Altamira Asset Management Holding
("AAMH"), velcolo riconducibile ai precedenti soci del gruppo Altamira e non rientrante
nel Gruppo doValue, e Altamira Asset Management ("AAM”), AAM ha ritenuto nel proprio
interesse il raggiungimento di un accordo con 'Autorita e, a luglio 2021, ha effettuato un
pagamento pari a €33 milionl, risclvendo completamente le pendenze fiscali con l'Auto-
rita. A seguito di tale pagamento, doValue ha ricevuto da AAMH un primo rimborso per
€4,1 milioni a titolo di aggiustamento del prezzo di acquisizione di AAM e un secondo
rimborso dall'assicurazione per €0,7 milioni. Si segnala che, a sequiio della notifica da
parte dell'Autorita, doValue ha prontamente attivato la copertura assicurativa accesa al
momento dellacquisizione di AAM avendo ricevuta pareri positivi in merito al diritto di
indennizzo. Nonostante cid, come accennato in occasione del Capital Markets Day del
26 gennaio 2022, doValue ha assunto una posizione prudente in materia, e leventuale
rimborso del Tax Claim da parte della compagnia assicurativa non 2 stato inserito nel
Piano Industriale 2022-2024.

MSC! ESG RATINGS INCREMENTA LA VALUTAZIONE
DI DOVALUE

Nel mese di ottobre 2021, MSC} ESG Ratings ha incrementato il rating ESG di doValue
dal livello “A* al livello “AA”. MSCI ESG Ratings misura la resilienza di un'azienda rispetto
ai rischi ambientali, sociali e di governance ("ESG") su un orizzonte di lungo termine.
I‘aggiornamento di MSCI ESG Ratings & un esempio tangibile dellimpegno di doValue
nelladottare le migliori pratiche nell'interesse dei suoi stakeholder, in particolare i clienti,
i capital provider (azionisti e ohbligazionisti), i dipendenti, ed il pii ampio ecosisterna
sociale e ambientale in cui la Societa opera. Il framewark ESG di doValue & stato valutato
da MSC! ESG Ratings sin dal 2018, ed i! rating della Societd & costantemente migliorato
da BBB nel 2018, ad A nel 2020 e ad AA oggi, collocando doValue tra le aziende con le
migliori prestazioni ESG nel settore Diversified Financials a livello globale. Siricorda che
il framework ESG di doValue & attualmente valutato anche da Sustainalytics (con una
valutazione a “rischio medio™ e da Vigea Eiris (con una valutazione a “rischio limitato”).

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



E-MARKET
SDIR

) R-HHI

Relazione sulla gestione

0.7

Fatti di rilievo intervenuti
dopo la chiusura del periodo

CONTRATTO SAREB

In data 24 febbraie 2022, Sareb (I'entita creata dal Governo spagnolo e dalle banche Spa-
gnole nel 2012 con l'obiettivo di gestire e cedere attivi problematici che erano stati tra-
sferiti daile quattro istituzioni finanziarie Spagnole nazionalizzate) ha comunicato l'esito
della gara per |'aggiudicazione del contratto di gestione per il suo portafoglio di crediti
deteriorati ed asset Immobiltari. in particolare, doValue non  stata selezionata da Sareb
per il nuovo contratto di gestione (il contratto attuale scade a giugno 2022).
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Levento era gia previsto come possibilita da doValue, come descritto nel Piano Industria-
le 2022-2024 presentato dal Gruppo il 26 gennaio 2022. Considerata la natura altamente
competitiva del processo condotto da Sareb negli ultimi mesi (che si & concentrato sul
livello di commissioni pagabili da parte di Sareb ai servicer), il nuovo contratto non avreb-
_ be contribulto positivamente alla profittabilita di Gruppo, e quindi la decisione di.Sareb_. _ _ _ . . . __ _ . _ .. .. _

non ha un impatto materiale sugli obiettivi finanziari del Piano Industriale 2022-2024 e
sulla direzione stategica complessiva del Gruppo. Si precisa infatti a tale propasito che
il tender & stato esclusivamente basato sul livello commissionale richiesto senza tenere
in adeguata considerazione la struttura organizzativa de! Servicer e i livelli di servizio
espressi, di modo che tale operazione sarehbe risultata comunque hon coerente con il
modello complessivo di business del Gruppo.

La decisione di Sareb compartera una rierganizzazione delle attivita di doValue in Spagna
con ['obiettivo di operare con una scala adeguata e preservare |a profittabilita del busi-
ness nella penisola Iberica. In aggiunta, la crescita di doValue in Spagna nel 2023 e 2024,
in particolare in termini di EBITDA, sara guidata da una magglor estrazione di valore dal
GBV in gestione (escluso Sareb), nuovi accordi di servicing e nuovi flusst di ricavi.

doValue riconferma peraltro i target per la penisola Iberica in termini di EBITDA peril 2024
(€35-40 milioni), ed i pill ampl target finanziati del Gruppo presentati il 26 gennaio 2022.

GUERRA RUSSO0O-UCRAINA

Si menziona che in data 24 febbraio 2022 la Russia ha dato Inizio ad una invasione milita-
re del territorio Ucraino che ha portato ad un aspro conflitio con la popolazione ed I'appa-
rato militare Ucraino. La reazione dei paesi occidentali, in particolare Stati Uniti ed Unio-
ne Europea & stata quella attuare varie sanzioni finanziarie ed economiche nei confronti
della Russia. Tali sanzioni, insieme ad un maggior rischio geopolitico, hanno causato un
aumento considerevole della volatilith nei mercati finanziari, tuttora in corso,

Lesposizione diretta def Gruppo doValue alla Russia e all'Ucraina 2 trascurabile.
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Evoluzione prevedibile della gestione

L'attuale situazione congiunturale legata agli effetti del COVID-19, che non si prevede pos-
sa tradursi in mutamenti strutturali delle dinamiche di settore, impone ancora un approc-
cio cauto sull'andamento di breve periodo.

Nonostante la continuita operativa di doValue in tutti i suoi mercati il trend di migliora-
mento pragressivo delle condizioni di mercato, il Gruppo continua a monitorare con atten-
zione l'attivita del sistema giudiziario e dei servizi di pubblica utilita in genere - che, grazie
agli strumenti telematici, hanno ripreso le attivitd da remoto - insieme alle decisioni sulle
moratorie bancarie e alle dinamiche del settore immahbiliare, in grado di influenzare i tem-
pi di gestione delle pratiche e degli incassi. Tuttavia sl osserva un prograssivo migliora-
mento delle condizioni che si avviano verso una fase di stabilizzazione e normalizzazione
che ha consentito di traguardare le previsioni di budget per il 2021.

La significativa diversificazione geografica, di prodatto e di cliente e la flessibilita dei
costi, in particolare i costi di outsourcing, & il piano incentivante del dipendenti rappresen-
tano ulterior elementi che hanno mitigato e tuttora potrebbero mitigare eventuali ulte-
riorl impatti negativi legati alla pandernia da COVID-19 in vista un graduale e progressivo
rientro a condizioni di normalitd nel corso del corrente esercizio, fino al ritorno ad una
situazione pre-crisi COVID-19 negli anni successivi.

Per quanto riguarda Vattuale crisi geopolitica derivante dalla guerra che interessa il ter-
ritorio ucraino, doValue ne monitora con attenzione le conseguenze gla n atto, in ordine
alla accelerazione dellinflazione, al rallentamento della crescita globale, nonché ad una
maggiore volatilita dei mercati finanziari.

Alla data dell'approvazione del presente Bilancio, tuttavia, considerato l'elevato grado diin-
certezza legata a potenziali scenari evolutivi di tale crisi, & difficile e probabilmente prema-
turo stimarne gli effettivi impatti di breve, medio e lungo termine sull'attivita della Societa.
In generale, scenari macroeconomici recessivi potrebbero portare ad una diminuzione del
tasso di recuperabilita delle attuali masse in gestione da parte della Societd ma al con-
tempo portare alla creazione di nuove masse di crediti deteriorati da parte delle banche,
la cui gestione, se esternalizzata, potra portare ad un aumento nel medio periodo delle
masse gestite da parte della Societa.

Si ritiene, infatti, che il business model di doValue si confermi in grado di rispondere alle
diverse fasi del ciclo economico con l'espansione degli asset in gestione o degli incassi,
rispettivamente in fase di contrazione o espansione del ciclo stesso, in coerenza con la
mission della Societa di supportare banche, investitori, aziende e privati in tutte le fasi
della gestione del credito, favorendo uno sviluppo sostenibile del sistema finanziario.

Per quanto attiene alla politica di distribuzione dei dividendi agli azionisti, si rappresenta
infine che il nuovo Pianc Industriale del Gruppo 2022-2024 che contempla una forte ge-
nerazione di cassa attesa per i prossimi tre anni, sostiene previsioni di crescita guidate da
uno sviluppo organico nell'arco temporale considerato. Tali prospettive consentono alla
Societa di adottare una formulazione che consente maggiori distribuzioni e una maggior
visibilita sulle stesse.

In particolare, doValue prevede di erogare un Dividendo pet Azione in crescita, a un tasso
pari ad almeno il 20% all'anno nel periodo 2021-2024.
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Principali rischi e incertezze

La posizione finanziaria di doValue risulta adeguatamente dimensionata aile proprie esi-
genze, considerando I'attivita svalta e i risultati.

La politica finanziatia perseguita privilegia la stabilita della Societd, e non perseque at-
tualmente e prospetticamente finalita speculative nella propria attivita di Investimento.
Per quanto attiene ai principali rischi e incertezze, le attualf condizion! dei mercat] finan-
ziarf e le conseguenze degli eventuali impatti economici e finanziari derivanti dalla diffu-
sione del Coronavirus, comportano ancora elementi di incertezza, anche in presenza di
condizioni macroeconomiche pit stabili rispetio a quanto accaduto nel corso del 2020.

Varilevata inoltre che I'attuale crisi geopolitica derivante dalla guerra che interessa il ter- .
ritorfo ucraino, continua ad avere gravi ripercussioni sul mercati finanziari e sulla crescita

globale dell'economia determinando gia un'accelerazione dellinflazione ed un rallenta-
mento della crescita globale, oltre che un innalzamento della volatilitad dei mercati finan-
ziari. Alla data dell'approvazione del Bilancio, considerato I'elevato grado di incertezza
legata a potenziali scenari evolutivi della crisi attualmente in atto, & difficile e probabil-
mente prematuro stimare gli effettivi impatti di breve, medio e lungo termine sulfattivi-

ta della Societd. Come gia rappresentato nel precedente paragrafo al quale si rimanda,__ .

§cenari macroeconomici recessivi potrebbero portare sia ad una diminuzione del tasso
di recuperabilita sia ad un aumento nel medio perfodo delle masse in gestione da parte
della Societa.

CONTINUITA AZIENDALE

Ai fini di esprimere un giudizio circa il presupposto della continuitd aziendale in base al

quale & stato redatto il presente Bilancio al 31 dicembre 2021, sono stati attentamente

valutati i rischi e le incertezze a cui il Gruppo si trova esposto;

= in particolare si & tenuto conto delle previsioni in merito agli scenari macraeconomici e
sanitari caratterizzati dalla pandemia da COVID-19 e delle relative sue varianti, nonché
dagli interventi governativi e comunitari e al relativi potenziali impatti su} Gruppa come pii
in dettaglio esposto al successivo paragrafo ‘Impatti ed effetti delf'epidemia COVID-19

= nella valutazione di sostenibilita degli attivi patrimeniali alla data del 31 dicembre
2021 sono stati considerati Ja solida dotazione patrimoniale del Gruppag, la posizione
finanziaria e la confermata capacita di generazione di flussi di cassa, come riflessa nel
nuovo Piano Industriale di Gruppo 2022-2024, nonché le caratteristiche dello specifico
business model di doValue che risulta in grado di rispondere con flessibilita alle diverse
fasi del ciclo economico;

a si & tenuto conto, infine, de! costante apporto di nuovi contratti per gestione di nuavi
portafogli registrati anche nel corso del 2021,

Dalle analisi condotte e in base alle ipotesi sopra riportate non sono emerse incertezze
legate ad eventi o circostanze che, considerate singolarmente o nel loro insieme, possa-
no far sorgere dubbi riguardo alla continuita azliendale.
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'azione doVaiue

Le azioni doValue sono quotate dal 14 luglio 2017 sul Mercato Telematico Azionario ge-
stito da Borsa ttallana (MTA). Il grafico di seguito rappresenta I'andamento del titolo dalla
quotazione in borsa fino a fine 2021, in relazione allindice dei titoli a media capitalizza-
sione della Borsa di Milano, di cui doValue fa parte.
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Dalla sua quotazione a fine 2019, il titolo doValue ha sovra-performato il paniere dei titoli
italiani comparabili per dimensioni (FTSE Italia Mid Cap), con un apprezzamento dal valo-
re di IPQ a €9 per azione fino a €12 per azione. A tale andamenito ha contribuito l'interesse
degli investitori per il posizionamento strategico del gruppo, leader in un settore profit-
tevole e in crescita. A cid si aggiunge 'apprezzamento del mercato sla della strategia di
crescita organica delineata dal Business Plan presentato nel giugno 2018 e aggiomato a
novembre 2019, che delle acquisizioni di Altamira Asset Management e di FPS. Nef pe-
riodo, ad aumentare ulteriormente la remunerazione deqli azionisti, sono stati distribuiti
dividendi per €0,394 e €0,460 ad azione, relativi rispettivamente all'esercizio 2017 & 2018.
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Nei primi mest del 2020, a causa del propagarsi della pandemia di Coronavirus a livello
globale, i mercati finanziari, inclusi i principali indici azionari e le azioni doValue, sono
stati caratterizzati da elevata volatilita e un significativo deprezzamento. Nella seconda
meta dell'anno grazie all'avvio di politiche monetarie e fiscali espansive in Europa e negli
Stati Uniti, i mercati finanziari - e doValue diriflesso - hanno avviato una fase di recupero
dej valori pre pandemia. Tale movimento si & accentuato negli ultimi due mesi del 2020
con l'annuncio dell'efficacia dei primi vaceini contro COVID-19. Gia nel corso del primo
trirmestre del 2021, il titolo & infatti tornato sopra ai livelli di IPO. Da ottobre 2021, invece,
il titolo ha sotto-performato il paniere dei titoli italiani mid cap, principalmente a causa
di incertezze |egate al potenziale rinnovo del contratto di doValue con il cliente Sareb in
Spagna (il maggiore cliente del Gruppo in termini di Gross Book Value e Ricavi Lordi nel
2021), in scadenza a giugno 2022. In particolare, l'incertezza che ha interessato l'ultimo
trimestre del 2021 & stata legata agli impatti economici di un eventuale rinnovo del con-
tratto con Sareh in funzione di una profittabilita attesa minore delle aspettative iniziall.

Le principali statistiche dell'andamente del titalo doValue sono riportate nella tabella
seguente:

Dati di sintesi Euro Data
Prezzo di IPO 9,00 14/07/2017
Prezzo minimo di chiusura {(aggiustato per i dividendi pagati) 4,79 23/03/2020
. __. Prezzo massimo di chiusura (aggiustato per i dividendi pagati)- -- - -~ - — - — — —12,85 - 181072017777

Ultimo prezza di chiusura 8,39 30/12/2021
Numero di azioni in circolazione 80.000.000 30/12/2021

di cui azioni proprie 972.339 30/12/2021
Capitalizzazione 671.200.000 30/12/2021
Capitalizzazione (escluse azioni proprie) 663.042.076 30/12/2021
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Impatti ed effetti dellepidemia COVID-19

La ripresa dell'economia mondiale dalla crisl pandemica & proseguita con una forte acce-
letazione nel corso del 2021, sebbene con modalita e intensita geograficamente diversifi-
cate. | fattori discriminanti sono costituiti dalla velocita delie campagne vaccinali, dalV'ef-
ficienza dei meccanismi di prevenzione dei contagi e, infine, dall'intensita del sostegno
fiscale alla ripresa.

Durante il 2021 sono venute meno varie misure di sostegno a famiglie e imprese in termi-
ni di moratorie sul debitl e si & registrata una progressiva normalizzazione dellattivita del
tribunali con una conseguente accelerazione delfattivita di recupero da parte di operatori
del settore rispetto a quanto registrato nel 2020. Si ritiene peraltro che le moratorie e le
varie forme di sostegno dei governi messe in atto durante la pandemia, sla pure in pre-
valenza cessate, non abbiano consentito di percepire il reale grado di deterioramento del
credito, che viene previsto in incremento nel corso del 2022,

doValue, a partire dalla fine di febbraio 2020, ha attivato prontamente il Comitato di Busi-
ness Continuity & Crisis Management in sessione di crisi al fine di assumere e decisioni

conseguenti all'evoluzicne della situazione. Le principali misure tempo per tempo assun-

te e tuttora vigenti sono state mirate a sostenere i propri dipendenti e collaboratori, sia in

ttalia che all'estero, nella gestione dellemergenza COVID-19, tutelandone in primis la salu-

te e il benessere, consentendo al conternpo di mantenere il contatto con forganizzazione.

in particolare, anche nel carso del 2021 doValue ha garantito:

» Jimitazione delle trasferte e preferenza per le riunioni da remote;

a monitoraggio della rete di comunicazione e dei sistemi di accesso dallesterno per ga-
rantire un tempestivo intervento in caso di criticita;

= utilizzo delio smart working in tutte le filiali italiane e nelle sedi estere delle controllate;

a potenziamento del servizio di service desk, per garantire una maggiore rapidita di con-

segna & un pill adeguatoe servizio di supporto e consulenza telefonico;

adozione di nuovi sistemi di cd. “unified communication” come Microsoft Teams cosi

da facilitare i meetings e le video call fra gli utentl in smart working;

a erogazione di corsi e seminari on-line refativi allo smart working per supportare il per-
sonale a gestire il cambiamento operativo al meglio;

= erogazione di sessioni formative online su temi di health & safety correlati al COVID-19;

n accesso alle sedi operative, sia in ltalia che all'estero, in condizioni di elevata sicurezza,
a tutela della salute e del benessere delle persone.

&

Cld premesso, in conformita alle indicazioni emanate da Consob in data 16 febbraia 2021
(Richiamo- di attenzione Consob n. 1/21 - Oggetto: COVID-19 - misure di sostegno all'eco-
nomia - Richiamo di attenzione sullinformativa da fornire), e alle linee guida dellESMA,
si forniscono di seguito le principali informazioni finanziarie utili alla comprensione degli
effetti della pandemia sul business della Societa.

Valutazioni ai sensi dello JAS 36 “Riduzione di valore delle attivita”

Poiché non sono presenti attivitd immateriali diverse dal software, si rimanda alla Rela-
sione sulla Gestione del Bilancio consolidato di doValue per 1a trattazione delle informa-
zioni relative al Gruppo.
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2] e e rischi significativi connessi al =1

Le attuali condizioni dei mercati finanziari e le conseguenze degli eventuali impatti econo-
mici e finanziari derivanti dalla diffusione del COVID-19, comportano inevitabili elementi
di incertezza, anche in presenza di condizioni macroeconomiche stabili.

Tuttavia, alla luce delle informazioni ad oggi disponibili, considerati gli interventi organiz-
zativi posti In atto a garanzia della continuita operativa, le molteplici iniziative di conte-
nimento costi poste in essere, e tenuto conto della tipalogia del business condotto dalla
Societd, strutturalmente flessibile rispetto alle diverse fasi dei ciclo economico, sl ritiene
che non sussistano ad oggi rischi di dar luogo a rettifiche dei valori contabili delle attivita
e passivita esposte nel presente Bilancio.

Si ritiene inoltre che non sussistano incertezze significative relative a eventi o condizioni
che, se rilevantf oltre il periodo di 12 mesi dopo la data di riferimento, possanc mettere in
dubbio la capacita del Gruppo di continuare ad operare come ur'entita in funzionamento.

mpatti dell'epi ia COVID-19 sul conto economico

Gli effetti diretti della pandemia COVID-19 e delle misure di contenimento attuate dal
Governa nazionale hanno provocato delle difficolta operative per il settore in cui opera
doValue e che si sono protratte per tutto il 2021 anche se sono andate mano mano allen-
tandosi. Tuttavia, seppur in un clima di incertezza complessiva, si notano segnali positivi
rappresentati dalla sia pur lenta ripresa dell'attivita giudiziaria del trlbunali che fa regi-

strare volumi crescenti di transazioni e dall'incremento delle definizioni stragiudiziali, a. _

dimostrazione della crescente liquidita disponihile nel mercato di riferimento. La Societa

ha conseguito nell'esercizio 2021 i seguenti risultati (rispetto al precedente esercizio):

© Incassi pari a circa €1.662 milioni (€1.380 milioni al 31 dicembre 2020);

a Ricavi lordi pari a €169 milion! (€142 milioni al 31 dicembre 2020);

& EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti pari a €37 milioni (£33 milioni al 31 dicem-
bre 2020).

Si segnala inolire che, dall'inizio della pandemia, sono state sostenute spese non ricor-

renti relative al COVID-19 per un ammontare di circa €0,6 milioni comprendenti:

= costi per l'acquisto dei dispositivi di protezione individualf (quali mascherine, guanti ed
igienizzanti),

spese per adeguare i locali alle nuove norme sul distanziamento,

= costl legati allo sviluppo dello smart working.

Intermini di Portafoglio Gestito (GBY) doValue, nonostante |'attuale contesto, nel 2021 ha
stipulato nuovi mandati di servicing con investitori per un GBV pari a €3,3 miliardi oltre ai
flussi rivenienti dal contratti di gestione a lungo termine per circa £1,0 miliardi, a testimo-
nianza della solidita dell'attuale pipeline dei mercato del Servicing in Ralia.
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Il Consiglio di Amministrazione della capogruppo doValue ha approvato, lo scorso 25
gennaio il Piano Industriale di Gruppo 2022-2024 redatto sulla base delle pill recenti ipo-
tesi di scenario raccolte dalle contrallate, tenendo conto dell'andamento della pandemia
e della stima degli effetti che questa ha comportato e comportera in ottica futura in gene-
rale per if mercato del servicing di NPL.

Il Piano Industriale 2022-2024 di doValue si basa su una ipotesi in termini di nuovi flussi
di crediti deteriorati aggiudicati dal Gruppo nei prossimi 3 anni sostanzialmente in linea
con la storia recente del Gruppo. Tali ipotesi potrebbe rilevarsi conservativa se vista in
un contesto di mercato in cul, con la normalizzazione post COVID dell'attivita giudizia-
ria e la fine delle moratorie in tutte le regioni, ¢i si pud attendere un‘accelerazione nella
formazione di nuovl NPE nei mercati di riferimento. La normalizzazione deile attivita di
Gruppo & anche evidente nei risultati raggiunti durante il 2021. In particolare I'attivita di
Collection nel 2021 & stata pari a €5,7 miliardi (rispetto a €4,3 miliardi nel 2020). Tale
aumento riflette in parte 'acquisizione di doValue Greece perfezionata a giugno 2020,
ma anche il progressivo recupero post COVID delle attivita dei tribunali e del venir meno
delle varie restriziohi attuate dai diversi governi a supporto delle aziende e delle famiglie
per far fronte alla pandemia. 1l Collection Rate di Gruppo si attesta al 4,3%, in aumento di
120 bps rispetto al 2020 e maggiore del livello pre COVID pari a 4,2% raggiunto nel 2019.
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Altre informazioni

DIREZIONE E COORDINAMENTO

Al 31 dicernbre 2021 le azioni di doVajue sono possedute per il 25,05% dal socio con
maggior diritto di voto Avio S.3 rl, azionista di riferimento, societa di diritto lussembur-
ghese, affiliata al Gruppo Fortress a sua volta acquisito da Softbank Group Corporation
nel dicembre 2017. Un ulteriore 3,22% di azioni doValue sono detenute da altri investitori
analogamente riconducibili a Softbank Group Corporation, con una quota complessiva
detenuta dal medesimo pari al 28,27%.

Al 31 dicembre 2021, il residuo 71,73% delle azioni tisulta collocato sul mercato e lo
1,22% & costituito da n. 972.339 azioni proprie, valorizzate al costo, per un totale di €4,7
milioni detenute da doValue.

Lazionista di riferimento non esercita nei confroni di doValue alcuna attivita di Direzione
e Coordinamento ai sensi dell'art. 2497 e seguenti del Codice Givile in quanto non impar-
tisce direttive a doValue e, piit in generale, non si inserisce nella gestione della Societa,
Pertanto, la determinazione degli indirizzi strategici e gestionali di doValue ¢, pili in gene-

rafe, l'intera attivitd svolta, sono frutto di libera autodeterminaziong degli organi socialie

non commportano etero-direzione da parte di Avio,
doValue esercita nei confronti delle proprie controllate dirette Iattivita di direzione e coor-
dinamento prevista dalla normativa sopra citata.

OPERAZIONI SU AZIONI PROPRIE

Al 31 dicembre 2021 risultano in portafoglio n. 972.339 azioni proprie, pari all'1,22% del
capitale sociale complessivo. Il loro valore di carico & di €4,7 milioni e sono esposte in
bilancio a diretta riduzione del patrimonio netto nelfa voce Azioni proprie in applicazione
di quanto disciplinato dal'art. 2357-ter del Codice Givile.

LAssemblea ordinarfa del 29 aprile 2021 ha revocato l'autorizzazione all'acquisto ed alla
disposizione delle azioni proprie conferita dalla medesima al Consiglio di Amministrazio-
ne di doValue con delibera del 26 maggio 2020. Contestualmente & stata conferita una
nuova autorizzazione all'acquisto di azioni proprie in una o pit operazioni, seconda gli
stessi termini e condizioni di cui alla precedente delibera assembleare ossia sino a un
massimo di n. 8.000.000 azioni ordinarie di doValue S.p.A., pari al 10% del totale, per un
periodo di 18 mesi dall'approvazione assembleare. Nell'ambito di tale autorizzazione, in
data 17 giugne 2021, il Consiglic di Amministrazione di doValue, ha approvato I'avvio di
un programma di acquisto di azioni proprie unicamente a servizio dei piant di retribuzione
e di incentivazione in essere, destinati al management di doValue e/o di societa da que-
sta controllate ai sensi dell'art. 2359 del Codice Civile,

Nel corso dei mesi di luglio e agosto 2021 doValue ha dato seguito a tale programma
tramite I'acquisto di un numero di azioni pari a 500.000 per un controvalore di €4,6 milioni.

w
4
L=
@
[TY]
o
<
-
=
=
7]
o
=
=
N
L
)
]
o

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I




44

doValue Relazioni e Bilancio dellImpresa 2021

LE ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

Nel corso dellesercizio la Societa ha proseguito Iinvestimento in progetti di innova-
zione tecnologica, che si ritlene possano essere in grado di apportare nel futuro un
vantaggio competitivo.

RISORSE UMANE

1l business della Societa & legato alle persone e la valorizzazione e lo sviluppo delle pro-
fessionalita sono driver strategici per garantire un'innovazione e una crescita sostenihile.
Nel 2021, doValue ha continuato ad investire nelle sue persone attraverso politiche orien-
tate alla valorizzazione e sviluppa delle risorse umane, con l'obiettivo di consalidare un
clima di soddisfazione aziendale.

A fine 2021 i dipendenti della Societa sono 976 rispetto ai 1.076 del 2020.

Per ulteriori dettagli si rimanda a guanto indicato all'interno della Dichiarazione Non
Finanziaria.

OPERAZIONt CON PART!I CORRELATE

In conformita a quanto stabilito dal “Regolamento Operazioni con Parti Correlate” oggetto
di delibera Consab n. 17221 del 12 marzo 2010, successive modifiche, le eventuali ope-
razioni con parti correlate e soggetti connessi sono concluse nel rispetto della procedura
approvata dal Consiglio di Amministrazione, il cui piit recente aggiornamenta ¢ stato de-
liberato nella seduta del 17 giugno 2021.

Tale documento & a disposizione del pubblico nella sezione “Governance” del sito
www.doValue.it.

Con riferimento al comma 8 dellart.5 - “Informazioni al pubblico sulle operazioni con partl

correlate” del Regolamenio Consob sopra citato si segnala che:

a) in base alla Policy in merito alle operazioni con parti cotrelate adottata dal Consiglio
di Amministrazione di doValue S.p.A,, nel corso del 2021 & stata deliberata la parteci-
pazione ad una operazione di maggior rilevanza. Pil1 precisamente, nell'ambito del Pro-
getto Frontier riferito ad un'operazione di cartolarizzazione avviata da National Bank of
Greece per un portafoglio crediti non-petforming, nel mese di giugno & stata deliberata
ta presentazione di un'offerta vincolante in consorzio tra doValue {attraverso la propria
controllata doValue Greece), Bain e Fortress, quest'ultima parte cotrelata del Gruppo.
Successivamente, in data 21 luglio 2021, il conserzio & stato selezionato da National
Bank of Greece come offerente preferenziale in relazione al Progetto Frontier e in data
15 ottobre 2021 & stato & stato firmato l'accordo sui principali termini e condizioni
dell'operazione, ivi incluso il contratto di servicing per la gestione del portafoglio car-
tolarizzato che ha un GBV pari a circa €5,7 miliardi (per magglori dettagli si rimanda ai
Eatti di rilievo Intervenuti nel periodo nonché al Documento Informativo redatto ai sensi
Regolamento Consob 1722172010 e pubblicato all'interno della sezione “Governance/
Parti Correlate” del sito internet www.dovalue.it);

b} nel corso del 2021 non sono state effettuate operazioni con parti correlate a condizioni
diverse dalle normali condizioni di mercato che hanno influito in misura rilevante sulla
situazione patrimoniale ed economica del Gruppo;

¢) nel corso del 2021 non vi sono state modifiche o sviluppi di singole operazioni con par-
i correlate gia descritie nell'ultima relazione annuale che abbiano avuto un effetto rile-
vante sulla situazione patrimoniale o sui risultat! del Gruppo nel periodo di riferimento.
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Relazione sulla gestione

DICHIARAZIONE NON FINANZIARIA

In conformita a quanto previsto dail'articolo 5, comma 3, lettera b, del D. Lgs. 254/2016,
il Gruppo doValue ha predisposto la dichiarazione consolidata di carattere non finanzia-
rio che costituisce una relazione distinta. La dichiarazione consalidata di carattere non
finanziario 2021 & disponibile sul sito internet del Gruppo www.doValue.it nella sezione
"Valore sostenibile".

CORPORATE GOVERNANCE

in conformita al terzo comma dell'art. 123 bis del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 (TUF),
viene annualmente redatta la Relazione sul governo societario, la quale viene approvata
dal Consiglio di Amministrazione e pubblicata congiuntamente al progetto di bilancio
dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2021. Tale documento & consultabile nella Sezione
“Governance” del sito internet www.doValue.it.

Unitamente a tale Relazione viene messa a disposizione anche la “Relazione sulla remu-
nerazione” redatta ai sensi dell'art. 123 ter del TUF.

INFORMAZIONE RELATIVA AL REGIME DI “OPT-OUT"

* Si comunica che doValue ¢ Sp.A. aderisce al regime di semplificazione previsto dagli artt.

70, comma 8 e 71, comma 1-his, del Regolamento CONSOB in materia di emittenti n.
11971/1999, come successivamente modificato, avvalendosi, pertanto, della facolta di
deragare agli obblighi di pubblicazione del documenti informativi previsti dagli artt. 70,
comma 6 e 71, comma 1 del citato Regolamento in occasione di operazioni significative
di fusione, scissione, aumenti di capitale mediante conferimento di beni in natura, acqui-
sizioni e cessioni.

Roma, li 17 marzo 2022 Il Consiglio di Amministrazione

L
Z
=3
=
o
i
o
<L
-
—
=
@
L
2
e
N
<
-l
w
=3

E-MARKET
SDIR

CHmHI




E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I
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PROSPETTO DI RACCORDO TRA IL CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO
E IL CONTO ECONOMICO CIVILISTICO.

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Ricavi NPE 140.720 124.194
di cul: Ricavi da contratti con i clientl 140.720 124194
Ricavl da co-investimento 8.846 429
di cui: (Oneri)/Praventi finanziari B.846 429
Ricavi da prodotti ancillari e altre attivita minorl 19.180 16.953
di cui: (Oneri)/Proventi finanziari 3 3

di cui: Ricavi da contratti con i clienti 1.895 1.461

di cui: Ricavi diversl 17.276 15.529

di cui: {Oneri)/Proventi diversi di gestione 6 (40}
Ricavi lordi I ' ’ 168.746 L 141576
Commissioni passive NPE (9.949) {7.928)
di cui: Costi dei servizi resi (10.120) (7.928)

di cui: Ricavl diversi 171 -
Commissiont passive Ancillari (8.332) (4.640)
di cui: Spese amministrative {(8.332) (4.559)

di cul: (Oneri)/Proventi diversi di gestione - (81)
Ricavi netti ' - ) ' 150,465 '129.008
Spese per il personale (87.012) (72.889)
di cul: Costo del personale (87.219) (72.903)

di cui: Ricavi diversi 207 14
Spese amministrative {27.558) (26.412)
di cul: Costo del personale {563) (371)
di cui: Costo del personale - di cul: SG&A (563) (371)

di cui: Spese amministrative (36.012) (27.496)
di cui: Spese amministrative - di cui: IT (15.131) {11.556)

di cui: Spese amministrative - di cui: Real Estate (2.027) {1.935)

di cui: Spese amministrative - di cul: SG3A (18.854} (14.005)

di cui: (Qnerl)/Proventl diversi dl gestione 707 (6)
di cuiz (Oner’)/Provent diversi di gestione - di cui. Real Estate - (2)

di cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione - di cul: SG&A 707 (4)

di cui: Ricavi diversl 8.352 1.520
di cui: Ricavi diversi - di cui: IT 3.664 53

di cul: Ricavi diversi - di cul: SG&A 4.688 1.467

di cui: Costi dei servizi resi (42)° (59
di cui: Costi dei servizi resi - di cui: SG&A (42) (59)
Totale ‘di cui IT* (11.467) (717.503)

Totale "di cui Real Estate” (2.027) . (1.937)

Totale "df cui SGEA" {14.064) {12.972)
Totale costi operativi ' : (114.570) : (99.301)
EBITDA 35.895 29.707
EBITDA margine 21% 21%
Elementi non ricorrenti inclusi nell EBITDA (909) (3.643)
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 36.804 33.350
EBITDA margine esclusi gli elementi non ricorrenti 22% 24%
Rettifiche di valore nette su attivith materiali e immatertali (11.311) (10.852)
di cui: Ammortamenti e svalutazioni (11.476) (10.852)

di cui: (Oneri)/Proventi diversl di gestione 165 -

Segue =



Relazione sulla gestione

(€/000) 31/12/2021
Aceantonamenti netti (11.977)
di cul: Costo del personale (5.403)
di eui: Accantonamenti a fondi rischi e oneri (2.656)
di cui: (Onexl)/Provent! divers di gestione (3.410)
di cul: Ammortamenti e svalutazioni (508) -
di cui: Spese amministrative - (1.500)
Saldo rettifiche/riprese di valore 562 158
di cui: Ammortament; e svalutazion| 71 10
di cui: Ricavi diversi 491 148
Utile/perdita da partecipazioni 83 26
di eul: Utili (Perdite) da partecipazioni 83 26
EBIT ‘ 13.252 12.601
Risultato netto di attivita e passivita finanziarie valutate al fair value 1.335 {2.982)
di cui: (Oneri)/Proventi finanziari 1.335 (2.982)
Interessi e commissloni derivanti da attivita finanziatia (13.967) (176)
di cui: (Oneri)/Proventi finanziari (24.778) (12.092)
di cul: Costi dei servizi resi (521) {192)
Dividendi e proventi simil; 11.332 12.108
EBT 620 9.443
Elementi non ricorrenti inclusi nel'EBT (14.604) (10.150)
EBT esclusi gli elementi non ricorrenti 15.224 19.593
Imposte sul reddita (1.155) (.612)
- —di-cui- Spese amministrative © -~ — -~ oo B ) R ¢ 2 T
di cui: Imposte sul reddito 464 107
Risultato del periodo (535) 7.831
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48 doValue Relazioni e Bilancio dellimpresa 2021

PROSPETTO D} RACCORDO TRA LO STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO
E LO STATO PATRIMONIALE CIVILISTICO

{€/000) 3171272021 31/12/2020
Cassa e titoli liquidabili 124.861 40.527
Disponibilita liquide e depositi a breve 124.861 40.527
Afttivita finanziarie 227.295 311.507
Attivita finanziarie non corenti 166.894 234171
Attivita finanziarie correnti 60.401 77.336
Partecipazioni 351.879 354.398
Partecipazion 351.879 354.398
Attivita materiali 7.549 " 14675
Immobili, impianti e macchinari 7.494 14.620
Rimanenze 55 55
Attlvita immateriali 13.372 9.554
Attivith immateriali 13.372 9.554
Attivita fiscali 69.366 67.864
Imposte differite attive 62.177 61.238
Altre atiivita correnti 1.529 181
Attivita fiscali 5.660 6.445
Crediti commerciali 73,282 63.367
Crediti commercial 73.282 63.367
Attivitd in via di dismissione 30 30
Attivita destinate alla vendita 30 30
Altre attlvita 4.739 8.785
‘Altre attivitd cormrenti 4510 8523
Altre attivit non correnti 229 262
Totale Attivo 872373 870.707
Passivith finanziarle: debiti verso banchefobhbligazionisti 560.392 543.042
Prestit] & finanziamenti non correnti 550.858 456.670
Prestit] e finanziamenti correnti 10.034 86.372
Alire passivith finanziarie 28.150 41.283
Altre passivita finanziarie non correnti 7.681 17.151
Altre passivita finanziarie correnti 20.469 24,132
Dehiti eammerciali 23.627 15.013
Debiti Commerclali 23.627 15013
Passivita fiscali 2.699 2.149
Debiti tributari 2.679 2129
Imposte differite passive 20 20
TFR 5.950 6.016
Benefici a dipendenti 5.950 6.016
Fondi rischi e oneri 13.917 17.390
Fondi rischi e anerl 13.917 17.390
Altre passivita 217 15.178
Altre passivita correnti 31.049 15.178
Altre passivita non correnti 168 -
Totale Passivo 666.452 640.071
Capitala 41.280 41.280
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Relazione sulla gestione

{(€/000) a1/12/2021
Capitale sociale 41.280 41.280
Riserve 169.854 181.628 —
Riserva da valutazione (178) (382)
Altre riserve 170.032 182.010
Azioni proprie (4.678) (103)
Azioni proprie (4.678) (103)
Risultato del perlodo (535) 7.831
Risultato del periodo {535) 7.831
Patrimonio Netto 2065.91 230.636
Totale Passiva e Patrimonio Netto 872.373 870.707
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DATI GENERALI

Homepage dell'entita che redige il bilancio:
edice LEI dell'entita:

anominazione dell'entita che redige il bilancio
lfro mezzo di identificazione:

‘sads delientita:

uridica dell'entita:

lia natura dell'attivita deli'entita
ipali operazioni:

www.dovalue.it
f156007AF7DB5SFEQSS55

doValue S.p.A.

[talia

‘Socletd per Azioni

Italia

Viale dell'Agricoliura, 7 - 37135 Verona
Lungotevere Flaminio, 18- 00196 Roma

Le attivita del Gruppo doYalue sono concentrate
sulla fornitura di servizi a banche e investitori
attraverso Vintero ciclo di vita dei crediti

e degli asset real estate ("Servicing)
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INFORMAZIONI SULLO S$TA

INFORMAZION] SUL CONTOE
 INFORMAZIONI SUI RISCHI E SULLE RELATIVE POLITICHEDI-CO
| INFORIV&A'.I:'IVA‘DI SE
OPERAZIONI DI AGGREGAZIONE RIGUARDANTI IMPRESE O RAMI D'AZIEND)
OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

- ALLEGATI
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doValue Relazicni e Bilancio dell'lmpresa 2021
STATO PATRIMONIALE
(€) NOTE 3/1272021 31/12/2020
ARtivith non correnti:
Attivita immateriali 1 13.372.378 9.554,129
immobili, impianti e macchinari 2 7.494.340 14.620.124
Partecipazioni 3 351.878.923 354.398.462
Attivita finanziarie non correnti 4 166.893.772 234.171.354
Imposte differite attive 5 62.177.306 61.238.483
Altre attivita non correnti 6 . 229.090 260.721
- Totale attivita non correnti 602.045.809 | 674.243.273
Rimanenze 7 54.701 54701
Attivita finanziarie correnti 4 60.401.259 77.336.320
Crediti commerciali 8 73.282.192 63.367.399
Attivita fiscali 9 5.660.237 6.444.909
Altre attivita correnti 6 6.039.080 8.703.371
_ Disponibilita liquide e depositi a breve 10 124.860.577 40.526.950
'Totale attivita correnti ' 270.298.046 196.433.650
‘ Attivita destinate alla dismissione 11 30.000 - 30.000
Totale attivita 872.373.855 870.706.923
Patrimonio netta
Capitale sociale 41,280.000 41.280.000
Riserva da valutazione {177.745) (381.880)
Altre riserve 170.032.045 182.009.750
Azioni proprie (4.678.108) (103.192)
Risuttato del pericdo (534.919) 7.830.689
’ Patrimonio Netto 12 205.921.273 . 230.635.367
Totale Patritnonlo Netto 1 205.921.273 230.635.367
assivith nol @
Prestiti e finanziamenti non correnti 13 550.859.046 456.669.736
Alfre passivitd finanziarie non correnti 14 7.680.799 18.245.334
Benefici ai dipendenti 15 5.950.357 6.016.573
Fondi rischi e oneri 16 13.916.837 17.389.817
Imposte differite passive 5 19.945 19.945
Alire passivita non correnti 18 . 167.520 o
Totale passivita non correnti ' 578.594.498 498.341.405
Passivita n
Prestiti e finanziamenti correnti 13 10.033.670 86.371.529
Altre passlvita finanziarie corrent 14 20.469.115 23.037.487
Deblti commerciall 17 23.626.729 15.013.290
Debiii tributari 9 2.679.315 2.129.011
Altre passivita correnti 18 31.049.255 15.178.834
Totale passivitd correnti’ 87.858.084 141.730.151
Totale passivita 666.452.582 640.071.556
Totale Patrimonio Netto e passivita 872.373.855 870.706.923
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Bilancio dell'lmpresa al 31 dicembre 2621 | Schemi del Bilancio delllmpresa

CONTO ECONOMICO

(€) NOTE 31122021 31/12/2020
Ricavi da contratti con i cllentl 21 142.614.729 125.654.898
Ricavi d [Vgrsi 22 26.496.423 ) 17_._21 q.7_01
Totale ricavi : 169.111.152 142.865.599
Costi dei servizi resi 23 (10.683.246) (8.179.492)
Costo del personale 24 (93.184.557) (75.794.846)
Spese amministrative 25 (45.962.844) (35.274.403)
{Oneri)/Proventi diversi di gestione 26 (2.531.610) 87.960
Ammortamenti e svalutazioni 27 (11.913.592) (10.841.843)
Accantonamenti a fondo rischi e oneri 28 {2.655.794) {2.631 .?678)
Totale costi : (166.931.643) (132.634.392)
Risultato operativo 2.179.509 10.231.207
(Oneri)/Proventi finanziari 29 (14.594,265) (14.642.050)
Utili {Perdite) da partecipazioni 30 83.480 26.202
Dividendi e proventi simili 3 11.332.371 12.108.468
Risultato ante imposte - . fo9ssosy 7723827 _
Imposte sul reddito 32 463.977 106,862
Risultato netto derivante dallattivita di funzionamento (534.919) 7.830.689
Risultato del periodo (534.919) 7.830.689
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PRO#PETTO DELLA REDDITIVITA COMPLESSIVA

(€) /1272021 31/12/2020
Risultato del periodo (534.919) 7.830.689
Altre componenti redditvali al netto delle imposte senza Hglro a

conto economlco:

Piani a benefici definiti (141.103) {49.843)
Altre componenti reddituali al netto delle imposte con rigira a conto

economico:

Copertura dei flussi finanziari 345.238 (65.924)
Totale altre componentl reddituali al netto delle imposte 204.135 (115.767)
Redditivita complessiva (330.784) 7.714.922
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Bilancio dell'lmpresa al 31 dicembre 2021 | Schemi del Bilancio dell lmpresa

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO

AL 31/12/2021
(€) Capitale Riserve da Altre riserve Azioni proptie Risultato del Totale
saciale valutazione perioda Patrimonio
Riserve da Altre Netta
utili efo in
sospensione
d'impasta
Esistenze fnizlali 41.280.000 (381.880) 60,781.818  121.227.932 (103.192) 7.830.689  230.635.367
Dividendi - - (12.975.958) - - (7.830.689)  (20.806.647)
¢ alire destinazioni ]
Stack options - - 2.494.711 (1.496.458) (4.574.916) - (3.576.663)
Redditivita - 204.135 - - - (534.919) (330.784)
complessiva
del periodo
Esistenze finali 41.280.000 (177.745) 50.300.571 119.731.474 (4.678.108) (534.919) 205.921.273
AL 31/12/2020
(€) Capftale Rlserve da Altre riserve Azlioni proprie Risultato del Totale
saciale valutazione periodo Patrimonio
Riserve da Altre Netta
utili efo in
sospensione
d'Imposta
Esistenze iniziali 41.280.000 (248.640) 18.594,516 120.723.899 {184.383) 38.506.880 218.672.272
Allocazione del - - 38.506.880 - - {38.506.880) -
Hisultato a riserve
Variazioni di riserve - (17.473) - 1.167.614 - - 1.150.141
Stock options - - 3.680.422 (663.581) 81.191 - 3.098.032
Redditivita . (115.767) - - - 7.830.689 7.74.922
complessiva
del perlado
Esistenze finali 41.280.000 (381.880) 60.781.818  121.227.932 (103.192) 7.830.689  230.635.367
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N .

RENDICONTO FINANZIARIO - METODO INDIRETTO

(€) a1z 31/12/2020
Hivitd o
{998.896) 1.723.927
16.693.377 20.915.380
Plus/minusvalenze su attivita/passivita finanzlarie detenute per (1.307.834) 1.997.233
la negoziazione e sulle altre attivita/passivita valutate al falr value
con impatto a conte economico
Armmortamenti e svalutazioni 11.913.592 10.841.843
Variazioni negli accantonamenti netti ai fondi rischi ed oneri 2.645.436 4.937.382
(Oneri)/Proventi finanzlari 12.817.903 12.672.810
utili/perdite su partecipazioni ed investimenti (11.415.860) (12.134.670)
Costi per pagamenti basati su azioni 2.040.140 2.600.782
ri i i (1.809.509) 19.169.573
Variazione dei crediti commerciali {10.422.948) 29.113.598
Variazione dei debiti commaerciali 8.613.439 {9.944.025)
ariazioni i 3 A arie; 14.671.192 (24.975.377)
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto {9.989.328) -
sulla redditlvita complessiva
Altre attivita obbligatoriamente valutate al fair value 18.675.607 (32.084.311)
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 5.924.913 7.108.934
Alire variazionl: 2:394.478 {20.228,386)
Interessi pagati (18.194.667) (9.315.816}
Interessi ricevuti 15.613.674 4.364.754
Pagamento imposte sul reddito - (7.325.712)
Altre variazioni altre attivita /faltre passivita 4.975.471 (7.951.612)
Flussl finanzlari netti da attivita operativa ) 30.890.642 -2.605.017
Attivita di | timent
Vendita di partecipazioni 440.338 -
Dividendi incassati su partecipazioni ' 11.332.371 12.108.468
Vendita di rimanenze - 82.000
Vendita di attivith immateriali - 409.339
Acquisto di immobili, impianti e macchinari (209.370) (3.150.321})
Acquisto di attivita immateriall (8.320.145) {6.724.297)
Acquisto di socleta controllate e di rami d'azienda - (126.680.797)
Flussi finanziari nett da attivita di investimento 3.234.194 (1 23.§55.60§)
Aftivita di finanziamento
Emissione/acquisto di azioni proprie (4.603.298) -
Distribuzione dividendi e altre finalita (20.806.647) -
Finanziamenti ricevuti 300.000.000 252.573.518
Finanziamenti erogati - (113.500.000)
Rimborsi di finanziamenti ricevuti (290.500.000) (83.066.898)
Incassi di finanziamenti erogati 71.022.508 37.014.872
Pagamentl del capitale di passivita per leasing (4.903.772) {4.532.160}
Flussl finanzlari nettl da attivita di finanziamento 50.208.791 88.489.332
Flussi finanziari netti del periodo 84.333.627 (32.861.259)
Riconciliazione
Disponibllita liqulde e depositi a breve 40.526.950 73.388.209
Flussi finanzlari netii del periodo 84.333.627 (32.8617.259)
Cassa e disponibilita liquide alla fine del periodo 124.860.577 40.526.950
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doValue Relazioni e Bilancio dell'lmpresa 2021

Parte generale

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA
Al PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI

Il Bilancio al 31 dicembre 2021 & redatto, in applicazione del D.Lgs. 28 febbraio 2005 n.
38, in conformita ai principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati dallInternational
Accounting Standards Board (JASB), omologati dalla Commissione Europea, come sta-
bilito dal Regolamento cornunitario n. 1606 del 19 luglio 2002, e attualmente in vigore,
incluse le relative interpretazioni dellinternational Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) e dello Standing Interpretations Committee (SIC).

A livello interpretativo e di supporto nell'applicazione, sono stati utilizzati i se-
guenti documenti:
1 The Conceptual Framework for Financial Reporting;

@ Implementation Guidance, Basis for Conclusions ed eventuali altri documenti predispo-

sti dallo IASB o dall'IFRIC a complemento dei principi contabili emanati:

w i documenti interpretativi sull'applicazione degli IAS/IFRS in ltalia predisposti dall"Orga-
nismo ftaliano di Contabilita (0IC);

= i documenti ESMA (European Securities and Markets Authority) e Consob che richia-
mano l'applicazione di specifiche disposizioni negli IFRS.

Come richiesto dallo 1AS 8 nel paragrafo “Nuovi principi contabiii” sono riportati i nuovi
principi contabili internazionali, o le modifiche di principi gi in vigore, la cui applicazione
& divenuta obbligatoria dal'esercizio 2021,

Il Bilancio d'esercizio & corredato dall'Attestazione del Dirigente Preposto al sensi dell'art,
154-bis del D.Lgs. 58/1998 ed & sottoposto a revisione contabile da parte della societa di
revisione EY S.p.A. ai sensi del D.Lgs. 27 gennaic 2010 n. 39.

PRINCIP] GENERALI DI REDAZIONE

Il Bilancio & redatto utilizzando I'euro quale moneta di conto, in conformita a quanto di-

sposto dall'art. 5, comma 2, del D.Lgs n. 38/2005, ed & costituito da:

#» gli Schemi di Bilancio che includono lo Stato patrimoniale, il Conto economico, il Pro-
spetto della redditivitd complessiva, il Prospetto delle variazioni del patrimonio netto
ed il Rendiconto finanziario (elaborato applicando il “metodo indiretto™);

= la Note lllustrative;

ed & corredato della Relazione sulla gestione.

I valori ivi presenti sono espressi in euro, se non diversamente indicato.

Il presente Bitancio & redatto in applicazione dei principi generali previsti dallo IAS T e degli
specifici principi contabili omologati dalla Commissione Europea e illustrati nella “Parte
relativa alle principali voci di bilancio” delle presenti Note lllustrative,

e
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1| Bilancio & stato predisposto nel presupposto della continuita dellattivith aziendale in
conformitd a quanto previsto dal principio contabile |AS 1, nonché secondo il principio
della contabilizzazione per competenza, nel rispetto dei principi di rilevanza e significati-
vita dell'informazione contabile, della prevalenza della sostanza economica sulla forma
giuridica e nell'ottica di favorire la coerenza con le future presentazioni.

| criteri di iscrizione, classificazione, valutazione e cancellazione delle poste dell'attivo e
del passivo e le modalita di riconoscimento del ricavi e dei costl, adottati nel Bilancio della
Societa al 31 dicembre 2021 non sono stati aggetto di aggioramento rispetto a quelli
utilizzati nella redazione del Bilancio per lesercizio chiuso al 31 dicembre 2020.

Non sono state effettuate deroghe all'applicazione dei principi contabili IAS/IFRS.

EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA Di RIFERIMENTO

DEL BILANCIO

In relazione a quanto previsto dalta IAS 10, si informa che successivamenie alla data di chiu-
sura del bilancio e fino all'approvazione del presente hilancio non si sono verificati eventi

significativi tali da comportare una reitifica delle risultanze esposte nel bilancio d'esercizio.

Si rinvia allo specifico paragrafo della Relazione sulla gestione per una descrizione dei

fatti di rilievo significativi intervenuti dopo_Ja chiusura dell'esercizio che doValue conside-

ra non rettificativi (non adjusting event) ai sensi dello IAS 10.
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ALTRI ASPETTI

Continuita aziendale

Nella redazione del Bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2021, gli Amministratori consi-
derano appropriato il presupposto della continuita aziendale in quanto a loro giudizio,
pur in presenza del perdurare del complesso scenario economico e sanitario a seguito
dell'evoluzione della pandemia da COVID-19 e delle relative sue varianti, nonché degli
interventi governativi e comunitari e delle misure di contrasto adottate dai vari Paesi, non
sono emerse incertezze legate ad eventi o circostanze che, considerati singolarmente
o nel loro insieme, possano far sorgere dubbi riguarde alla continuita aziendale. Nella
valutazione sono stati considerati la dotazione patrimoniale della Societa, la posizione
finanziaria nonché la prevedibile evoluzione della gestione, pur nelle incertezze legate
al permanere della situazione emergenziale; & stata inoltre valutata l'eventuale presenza
di eventi o condizioni legati al clima che potessero influire sulla continuita della Societa,
rilevando peraltro 'assenza di tali fattispecie.

Sirinvia inoltre a quanto riportato nello specifico paragrafo della Relazione sulla Gestione.

Rischi eincertezze legati all'utilizzo di stime

Lapplicazione dei principi contabili implica talvolta il ricorso a stime ed assunzioni che
hanno effetto sui valori Iscritti in bilancio e sullinformativa fornita in merito alle attivita
& passivitd potenziali. Al finf delle assunzioni alla base delle stime formulate viene con-
siderata ogni informazione disponibile alla data di redazione del bilancio, nonché ipotesti
considerate ragionevoli alla luce dell'esperienza storica e del particolare momento carat-
terizzante i mercati finanziari.

In particolare, sono stati adottati processi di stima a supporto del valore df iscrizione di
alcune poste iscritte nel bilancio al 31 dicembre 2021, cosi come previsto dai principi con-
tabili. Detfi processi si fondano sostanzialmente su stime di recuperabilita futura dei valori
iscritti @ sono stati effettuati in un'ottica di continuitd azlendale. Tall processi confortano
ivalori di iscrizione al 31 dicembre 2021. Le stime e le ipotesi sono riviste regolarmente.

In considerazione della presenza di elementi di incertezza nel contesto macreeconomico
e dimercato non si pud escludere che le ipotesi assunte, per quanto ragionevoli, possano
non trovare conferma nei futuri scenari in cul la Societa si trovera ad operare e pertanto i
risultati che si consuntiveranno in futuro potrebbero differire dalle stime effettuate ai fini
della redazione del bilancio con conseguente probabile necessita di apportare rettifiche
ad oggi non prevedibili né stimabili rispetto al valore contabile delle attivita e passivita
iscritte in bilancio. Inoltre, gli effetti economici derivanti dalla pandemia COVID-19 ¢ le
incertezze del quadro macroeconomico futuro in cui doValue si trover3 ad operare hanno
imposto un'attenta analisi e ponderazione del nucvo contesto economics nei modelli di
valutazione del valore recuperabile degli asset della Societa. Tali stime e valutazioni sono
quindi difficili e comportano inevitabili elementi di incertezza, anche in presenza di condi-
Zionl macroeconomiche stabili.

DI seguito si fllustrano le politiche contabili considerate maggiormente critiche al fine
della rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e fi-
nanziaria della Societd, sia con riferimento alla materialita dei valori in bilancio sia per
l'elevato grado di giudizio richiesto nelle valutazioni.
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Stima della quota in maturaziehe dei ricavi di servicing e degli effetil derivanti
dall’applicazione dei contratti di servicing

| ricavi di vendita legati ai contratti di servicing per il recupero dei crediti gestiti in man-
dato vengono rilevati per competenza sulla base dellattivita svolta dalla Societa tempo
per tempo, tramite I'utilizzo di procedure informatiche gestionali e di complessi processi
di consuntivazione che tengono conto delle differenti specificitad contrattuali di ciascun
mandato. I contratti di servicing prevedono articolate clausole di diritti e doveri in capo
a doValue nel rapporti con i clienti aderenti, che possono generare da una parte proventi
attivi e dall'altra anche passivita potenziali derivanti da eventuali mancati assolvimenti di
obblighi contrattuali.

importo del corrispettivo variabile stimato viene incluso in tutto o in parte solo nelia
misura in cui & altamente probabile che quando successivamente sararisolta l'incertezza
associata al corrispettiva medesimo non si verifichi un significativo aggiustamento al
‘fibasso dellimporto dei ricavi cumnulati rilevati.

Alla fine dell'esercizio vengono rilevati quindi ricavi maturati di competenza non ancora
oggetio di una manifestata accettazione da parte del cliente che, a seconda delle previ-
sioni contrattuali e dalla prassi consolidata, si pud esplicare tramite l'emissiene di fattura
o di esplicita comunicazione.

Alla data di redazione del presente Bilancio la quota di ricavi di servicing privi di tale manife-
stata accettazione ammenta al 45% rispetto al totale delle fatture da emettere al 31 dicem-
bre 2021 ed & pari al 17% dell'aggregato Totale Ricavi dello schema di conto economico.
Inoltre, devono essere prudenzialmente determinate le eventuali passivita certe o poten-

ziali al fine di misurare la conformita égﬁ obblighi complessivi previsti dai contratti di
servicing, considerata anche la fisiologica dialettica delle interpretazioni sulle clausole
contrattuali nel contesto della effettiva operativita dell'attivita di recupero.

Determinazione del falr value di attivita finanziarie _

In presenza di sirumenti finanziari non quotati su mercati attivi o di strumenti illiquidi e
complessi & necessario atlivare adeguati processi valutativi caratterizzati da una certa
componente di giudizio sulla scelta dei modelli di valutazione e dei relativi parameiri di
input, che poirebbero talvolta non essere osservabili sul mercato.

Margini di soggettivith esistono nella valutazione in merito allosservabilitd o meno di
taluni parametri & nella conseguente classificazione in corrispondenza dei livelli di gerar-
chia dei fair value.

Con particolare riferimento alle metodologie valutative e agli input non osservabili even-
tualmente utilizzati nelle misurazioni di fair value, si rinvia alla specifica sezione - Infor-
mativa sul fair value.

Stima della recuperability delle attivita fiscali per imposte anticipate

La Socleta presenta tra le proprie attivita patrimoniali significative attivita fiscali per im-
poste anticipate, derivanti da differenze temporanee tra la data di iscrizione nel conto
economico di determinati costi aziendali e la data nella quale potranno essere dedotti.
Le attivita per imposte anticipate vengono svalutate quando ritenute non recuperabili in
relazione alle prospettive reddiiuali ed ai conseguenti redditi imponibili attesi, tenuto con-
to della normativa fiscale, che consente - al ricorrere di determinate condizioni - la loro
trasformazione in creditl di Imposta, a prescindere quindi dalla capacita della Societa di
generare una redditivita futura. Nella sezione contenuta nellAttivo delle presenti Note ITu-
strative relativa alle attivita fiscali e passivita fiscali viene fornita informativa sulla natura
e sulle verifiche condotte in merito alliscrivibilita delle attivita per imposte anticipate.
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Stima dei fondi per rischi e oneri

La complessita delle situazioni che sono alla base dei contenziosi in essere, assieme alle
problematiche interpretative riguardanti la legislazione applicabile, rende difficile la stima
delle passivita che potranno emergere al momento della definizione delle liti pendenti. Le
difficolta di valutazione interessana sia il quantum sia i tempi di un'eventuale manifesta-
zione della passivita e risultano particolarmente evidenti qualora il procedimenta avviato
sia nella fase iniziale e/o sia in corso la relativa istruttoria.

Per l'informativa sulle principali posizioni di rischio della Societa relative a controversie
legali (azioni revocatorie e cause in corso) e fiscali si fa rinvio alla sezione contenuta nel
Passivo delle presenti Note lllustrative dedicata ai Fondi per rischi ed oneri.

Derivati di copertura

Gli interest rate swap, in quarrto aventi finalita di copertura, sono valutati al fair value con
contropartita alle riserve di patrimonio netto di cash flow hedge. Il predetto fair value,
classificato nelle voci delle altre attivita o passivita finanziarie correnti e non correnti,
& determinato con adeguate tecniche di valutazione che utilizzano variabili finanziarie
aggiornate e utilizzate dagli operatori di mercato. | contratti derivati in esame sono clas-
sificati come strumenti di copertura in quanto [a relazione tra i derivati e l'oggetio della
copertura & formalmente documentata e l'efficacia della copertura & elevata. In particola-
re, esiste una relazione economica tra i.sottostanti coperti e gli strumenti di copertura pof—
ché le condizioni degli IRS corrispondono alle condizioni dei prestiti al tasso variabile (i.e.,
importo nozionale, scadenze, date di pagamento). Tale efficacia, unitamente alla soddi-
sfazione dei requisiti definiti dallo IAS 39 ai fini del'hedge accounting, viene verificata
periodicamente. Le variazioni del fair value del derivati che non soddisfano le condizioni
per essere qualificati come di copertura sono rilevate a conto economico. Al 31 dicembre
2021 non risultano presenti derivati di copertura in conseguenza della chiusura nel corso
dell'esercizio del finanziamento passivo a cui erano correlati.
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Nuovi principi contabili

Per la predisposizione del presente Bilancio la Societa ha adottato per la prima volta alcu-

ni principi contabili e modifiche che sono in vigore per gli esercizi che hanno inizio dal 1°

gennaio 20271 di cui si riporta di seguito un elenco, evidenziando che tali novita non hanno

determinato effetti sostanziali sui valori patrimoniali ed economici esposti:

a Amendments to IFRS 16 Leases: COVID-19-Related Rent Concessions beyond 30 June
2021 {issued on 31 March 2021);

= Amendments to JFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IERS 4 and IFRS 16 Interest Rate Benchmark
Reform — Phase 2 (issued on 27 August 2020);

= Amendments to IFRS 4 Insurance Contracts - deferral of IFRS19 (issued on 25 June 2020,

La Consob In data 16 febbraio 2021 ha pubblicato il Richiamo di attenzione (n. 1/21):
COVID-19 - misure di sostegno all'economia.

In data 29 ottobre 2021 FESMA ha pubblicato it Public Statement con cui ha annunciato le
priorita su cui gli emittenti quotati dovranno focalizzarsi nella predisposizione dei bilanci
IFRS 2021, con particolare attenzione in merito agli impatti derivanti dal Covid 19 e alle
questioni legate al clima.

Al 31 dicembre 2021 sirilevano infine | seguenti nuovi principi contabili internazionali, o le
modifiche di principi gia in vigore, la cui applicazione obbligatoria decorre dal 1° gennaio
2022 o data successiva (nel caso in cui il bilancio non coincida con I'anno solare):

= IFRS 3 Business Combinations;
» |AS 16 Property, Plant and Equipment;
> |AS 37 Provisions, Contingent Liabllities and Contingent Assets;
= Annual Improvements 2018-2020;
v |FRS 17 Insurance Contracts, issued en 18 May 2017; including Amendments to IFRS
17, issued on 25 June 2020.

Infine di seguito vengeno riportati i nuovi principi, emendamenti e interpretazioni contabili

emanati dallo IASB, ma non ancora emologati dall'Unione Europea:

= Amendmenits to IAS 1 Presentation of Financial Statements; Classification of Liabilities
as Current or Non-current and Classification of Liabilities as Current or Non-current -
Deferral of Effective Date {issued on 23 January 2020 and 15 July 2020 respectively);

Amendments to 1AS 1 Presentation of Financial Statements and IFRS Practice State-
ment 2: Disclosure of Accounting policies, issued on 12 February 2021;

= Amendments to IAS 8 Accounting policies, Changes in Accounting Estimates and Er-
rors: Definition of Accounting Estimates, issued on 12 February 2021,

= Amendments to IAS 12 Income Taxes: Deferred Tax related to Assets and Liabilities
arlsing from a Single Transaction, issued on 7 May 2021;

Amendments to IFRS 17 Insurance contracts: Initial Application of IFRS 17 and IFRS
9 - Comparative Information {issued on 9 December 2021).
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Parte relativa alle principali voci di bilancio

ATTIVITA IMMATERIALI

CRITERI DI 1SCRIZIONE

Le attivita immateriali sono attivitd non monetarie ad utilita pluriennale, identificabili pur

se prive di consistenza fisica, controllate dalla societa e dalle quali & probabile che afflui-

ranno benefici economici futuri.

Le attivitd immateriali sono principalmente relative a software, marchi e brevetti,

Le attivita immateriali sona iscritte al costa d"acquisto, comprensivo di qualunque costo

diretto sostenuto per predisporre Fattivita all'utilizzo, al netto degli ammartamenti accu-

mulati e delle perdite di valore eventualmente registrate.

Le eventuali spese sostenute successivamente all'acquisto:

@ sono portate ad incremento del costo iniziale, se accrescono i benefici economici futur
delle attivita sottostanti {cio2 se aumentano il loro valore o fa loro capacita produttiva);

= sono imputate in un'unica soluzione al conto economico dell’esercizia in cul sono state
sostenute negli altri casl (ossia quando non producono incrementi del valore originario
delle attivitd, ma sono destinate unicamente a conservarne le funzionalita originarie).

CRITER1 DI VALUTAZIONE

Le immobilizzazioni immateriali aventi durata definita sono ammortizzate in base alla
stima della loro vita utile. Non sono, invece, ammortizzate le attivith immateriali aventi
vita utile indefinita.

Il periodo di ammortamento ed il metodo di ammortamento di un'attivitd immateriale a
vita utile definita & riconsiderato almeno ad ogni chiusura d'esercizio. | cambiamenti nella
vita utile attesa o delle modalitd con cui i benefici economicl futuri legati allattivita si
realizzeranno sono rilevatf attraverso il cambiamenito del periodo o del metodo di ammor-
tamento, a seconda del casi, e sono considerati camblamenti di stime contabill. Le quote
di ammortamenta delle attivitd immaterlali a vita utile definita sono rilevate nella voce di
conto economico Ammortamenti e svalutazioni.

Qualora vi sia obiettiva evidenza che una singola attivitd possa aver subito una riduzione
di valore si procede alla comparazione tra il valore contabile dell'attivita ed il suo valore
recuperabile, pari al maggiore tra il fair value, dedotti i costi di vendita, ed il relativo valore
d'uso, inteso come il valore attuale dei flussi finanziari futuri che si prevede origineranno
dall'attivita. Le eventuali rettifiche di valore sono rilevate alla voce di conto economico
Amrmortamenti e svalutazioni.

Per le attivith immaterfali di durata indefinita, anche se non si rilevano indicazioni di ri-
duzioni durevoli di valore, viene annualmente confrontato il valore contabile con il valore
recuperabile. Nel caso in cui il valore contabile sia maggiore di quello recuperabile si
rileva alla voce di conto economico Ammortamenti e svalutazioni una perdita pari alla
differenza tra i due valori. La valutazione della vita utile indefinita & rivista annualmente
per determinare se tale attribuzione continua ad essere sostenibile, altrimenti, il cambia-
mento da vita utile indefinita a vita utile definita si applica su base prospettica.

Qualora venga ripristinato il valore di unattivita immateriale, diversa dallavviarmento, pre-
cedentemente svalutata, il nuovo valore contabile non pud eccedere il valore netto conta-
bile che sarebbe stato determinato se non si fosse rilevata alcuna perdita per riduzione di
valore dell'attivitd negli anni precedenti,

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



Bilancio dell'Impresa al 31 dicembre 2021 | Politiche contabili

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Un'attivit immateriale & eliminata dallo stato patrimontale all'atto della dismissione (os-

sia, alla data in cui acquirente ne ottiene il controllo) o quando non sono previsti bene-
ficl economici futuri dal suo utilizzo o dalla sua dismissione. Leventuale differenza tra il
valore di cessione ed il valore contabile viene rilevata a conto economico alla voce Utili
(Perdite) da partecipazioni e investimenti.

IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

CRITERI DI ISCRIZIONE E DI CLASSIFICAZIONE
La voce include:

a terreni e fabbricati

& mobili ed atredi

s impianti e macchinari

= altre macchine e atirezzature

ed & suddivisa nelle seguenti categorié:
e atiivitd ad uso funzionale;
= attivitd detenute a scopo di investimento.

Sono inoltre, iscritti in questa voce i diritti d'uso (Right of use) di attivitd materiali acquisiti
con contratti di leasing, in qualit3 di locatario, indipendenternente dalla qualificazione
giuridica deqgli stessi.
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Le attivita ad uso funzionale hanno consistenza fisica, sono detenute per essere utilizza-
te nella produzione o nella fornitura di beni e servizi o per scopi amministrativi e si ritiene
possano essere utilizzate per pili di un periodo. Le migliorie su beni di terzi sono migliorie
e spese incrementative relative ad attivitd materiali identificabili e separabili. In tal caso la
classificazione avviene nelle sottovoci specifiche di riferimento (es. impiarti) in relazione
alla natura dell'attivith stessa. Normalmente tali investimenti sono sostenutl per rendere
adatti all'utilizzo atteso gli immobili presi in affitto da terzi.

Le attivita detenute a scopo d'investimento si riferiscono agli investimenti immobiliari di cui
allo |AS 40, ciog a quelle proprieta immobiliari possedute {in proprieta o in leasing) al fine
di ricavarne canoni di locazione e/o conseguire un apprezzamento de] capitale investito.
Le attivitd materiali sono inizialmente iscritte al costo, comprensivo di tutti gli oneri diret-
tamente imputabili alla "messa in funzione” del bene (costi di transazione, onorari profes-
sionali, costi diretti di trasporto del bene nella localitd assegnata, cosii di installazione,
costi di smantellamento).

Le spese sostenute successivamente sono aggiunte al valore contabile del bene o rileva-
te come attivita separate se & probabile che si godranno beneficl economici futuri ecce
denti quelli inizialmente stimati ed il costo pud essere attendibilmente rilevato.

Tutte le altre spese sostenute successivamente {es. interventi di manutenzione ordinaria)
sono rilevate nel conto economico, nel periodo nel quale sono sostenute, alla voce:

= Spese amministrative, se riferite ad attivita ad uso funzionale; '

ovvero

u Ammortamenti e svalutazionl, se riferite agli immobii detenuti a scopo diinvestimento.

La valutazione iniziale dell'attiviti consistente nel diritto d'uso comprende il valore attuale
dei pagamenti futuri dovuti per il leasing, i pagamenti dovuti per il leasing effettuati alla
data o prima della data di decorrenza del contratto,  costi diretti iniziali ed eventuali costi
stimati per lo smanteilamento, rimozione o ripristino dell'attivitd sottostante Il leasing,
meno eventuali incentivi ricevuti dal locatario per il leasing.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivitd materiali sono iscritte al costo al net-
to degli ammortamenti accumulati e delle perdite di valore per deterioramento.

Le immobilizzazioni a vita utile definita vengono ammortizzate a quote costanti durante
la loro vita utile,

Non sono, invece, ammortizzate le immobilizzazioni materiali aventi vita utile illimitata.
La vita utile delle immobilizzazioni materiali viene rivista ad ogni chiusura di periodo te-
nendo conto delle condizioni di utilizzo delle attivitd, delle condizioni di manutenzione e
della obsolescenza attesa, nonché considerando l'impatto della legislazione in materia di
salute, sicurezza e ambiente g, se le attese sono difformi dalle stime precedenti, la quota
di ammortamento per il periodo corrente e per quelli successivi viene rettificata.

Qualora vi sia obiettiva evidenza che una singola attivita possa aver subito una riduzione
di valore si procede alla comparazione tra il valore contabile deli'attivita con il suo valore
recuperabile, pari al maggiore tra il fair value, dedotti i costi di vendita, ed il relativo valore
d'uso, inteso come il valore attuale dei flussi finanziari futuri che si prevede origineranno
dall'attivita. Le eventuali rettifiche di valore sono rilevate alla voce Ammortamenti e sva-
lutazioni di conto economico.

Qualora venga ripristinato il valore di un'attivith precedentemente svalutata, il nuove valore
contabile non pud eccedere il valore netto contabile che sarebbe stato determinato se non
si fosse rilevata alcuna perdita per riduzione di valore del'attivita negli anni precedenti.
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Anche i diritti d'uso (Right of Use) iscritti all'attive in relazione ad immobili acquisiti in
leasing (IFRS 16) sono assoggettati periodicamente a verifica d'impairment sulla base
sia di previsioni d'utilizzo, sia di opportune indicazioni di mercato rispetto al costo da -
sostenersl per l'affitto.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Ur'atiivita materiale & eliminata dallo stato patrimoniale all'atto della dismissione (ossia,
alla data in cui l'acquirente ne ottiene il controllo) o quando per la stessa non sono previ-
sti benefici economici futuri dal suo utilizzo o dalla sua dismissione. Leventuale differen-
zatra il valore di cessione ed il valore contabile viene rilevata a conto economico alla voce
Utili (Perdite) da partecipazioni e investimenti.

SPESE PER MIGLIORIE SU BENI DI TERZI

1 costi di ristrutturazione di immobili non di proprieta vengono capitalizzati in considera-
zione del fatto che per la durata del contratto di affitto la socleta utilizzatrice ha il con-
trollo dei beni e pud trame benefici economici futuri. | suddetti costi, classificati tra gli
Immohili, impianti e macchinari, vengono ammortizzati per un periedo non superiore alla
durata del contratto di affitto.

PARTECIPAZIONI

1 criteri di rilevazione iniziale e valutazione successiva delle partecipazioni sono regolati
dagli 1AS 27 — Bilancio separato, IAS 28 ~ Partecipazioni in societa collegate e joint ven-
ture e IFRS 11 — Accordi a controllo congiunto.

Le restanti interessenze azionarie — diverse quindi da controllate, collegate e joint ventu-
res e da quelle eventualmente rilevate nelle voci Attivita destinate alla vendita e Passivita
associate ad attivita destinate alla vendita — sono classificate quali attivita finanziarle a
seconda della categoria di appartenenza.

In particolare, essi si distinguono in:

Societa Controllate

Sono controllate le entita nelle quali doValue dispone di controllo diretto o indiretto. |l
controllo su un'entita si ottiene quando la Societa & esposta o ha diritto a rendimenti va-
riabili, derivanti dal proprio rapporto con l'entita oggetto di investimento e, nel contempo,
ha la capacita di incidere su tali rendimenti esercitando il proprio potere su tale entita.

Per verificare I'esistenza di controllo si utilizzano i seguenti fattori:

s lo scopo e la costituzione della partecipata per identificare quali sono gli obiettivi
dellentitd, le attivita rilevant] che determinano i suoi rendimenti e come tali attivita
s0no governate;

@ il potere, al fine di comprendere se la conirollante ha diritti contrattuali che attribulsco-
no la capacita di governare le attivita rilevanti; a tal fine sono considerati solamente
diritti sostanziali che forniscono capacita pratica di governo;

s l'esposizione o i diritti detenuti nei confronti della pariecipata al fine di valutare se la
controllante ha rapporti con la partecipata [ cui rendimenti sono soggetti a variazioni
dipendenti dalla performance della partecipata;

v la capacita di esercitare il proprio potere sull'entita oggetto di investimento per incidere
sull'ammontare dei suoi rendimenti;

= esistenza di potenziali relazioni “principale — agente”.
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Generalmente, vi & la presunzione che la maggioranza del diritti di voto comporti il con-
trollo. A supporto di tale presunzione e quando la Societa detiene meno della maggio-
ranza dei diritti di voto (o diritti simili), La Societa considera tutti i fatti e le circostanze
rilevanti per stabilire se controlla I'entita oggetto di investimento, inclusi:

a Accordi contrattuali con altri titolari di diritti di voto;

o Diritti derivanti da accordi contrattuali;

= Diritti di voto e diritti di voto potenziali della Societa.

La Societa riconsidera se ha o meno il controllo di una partecipata se i fatti e le circostan-
ze indicano che ci siano stati dei cambiamenti in uno o pil dei tre elementi rilevanti ai fini
della definizione di contrallo. Il consolidamento di una controllata inizia quando la Societa
ne ottiene il controllo e cessa quando la Societd perde il controllo.

Joint Ventures

Una joint venture & un'entita relativamente alla quale si dispone:
a di un accordo a controllo congiunto;

o di diritti sulle attivita nette dell'entit.

In particolare it controllo congiunto esiste qualora le decisioni relative alle attivita rilevanti
richiedanao il consensa unanime di tutte le parti che condividena il controllo.

Societa Collegate
Una societa collegata & un'impresa nella quale la partecipante esercita un'influenza no-
tevale e che non & né controllata in maniera esclusiva né controllata in modoe congiunto.
Linfluenza notevole si presurme quando la partecipante:
n detiene, direttamente o indirettamente, almeno i 20% del capitale di un‘altra societa,
oppure
= &in grado di esercitare un'influenza significativa attraverso:

> la rappresentanza nell'organo di governo dell'impresa;

= la partecipazione nel processo di definizione delle politiche, ivi inclusa la partecipa-

zione nelle decisioni relative ai dividendi oppure ad altre distribuzioni;

= l'esistenza di transazioni significative;

> lo scambio di personale manageriale;

» la fornitura di informazioni tecniche essenziali.

Si precisa che le considerazioni fatte per determinare l'influenza notevole o il controllo
congiunto sono simili a quelle necessarie a determinare il controllo sulle controllate.

Le partecipazioni in socleta collegate sona valutate seconde il metodo del patrimonio netto.
il valore di bilancio delle societa collegate & testato ai sensi dello [AS 36 come un singolo
asset, comparando lo stesso con il valore recuperabile (definito come il maggiore tra
valore d'uso e fair value al netto dei costi di dismissione).

La partecipazione nelle societd collegate include I'avviamento (al netto di qualsiasi per-
dita di valore) pagato per l'acquisizione. La partecipazione agli dtili e alle perdite post-ac-
quisizione delle collegate & rilevata in conto economico alla voce “Utili (Perdite) delle
partecipazioni”. Leventuale distribuzione di dividendi viene portata a riduzione del valore
di iscrizione della partecipazione.

Se la quota di interessenza nelle perdite di una collegata eguaglia o supera il valore di
iscrizione della partecipata, non sono rilevate ulteriori perdite, a meno che non siano state
contratte specifiche obbligazioni a favore della collegata o siano stati effettuati dei paga-
menti a favore della stessa. - ’

Le variazioni delle riserve da valutazione delle societa collegate, registrate in contropar-
tita delle variazioni di valore di attivitd e passivita per i fenomeni a tal fine rilevanti, sono
evidenziate separatamente nel Prospetto della redditivita complessiva.
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CRITERI DI ISCRIZIONE

Le partecipazioni in societd controllate, collegate e joint ventures, sono inizialmente

iscritte al fair value al momento dell'acquisizione che corrisponde sostanzialmente al

costo di acquisto.

Il costo di acquisto di una partecipazione & determinato come somma:

= dei fair value alla data di acquisizione (coincidente con il prezzo pagato), delle attivita
cedute, delle passivitd assunte e degli strumenti di patrimonio netto emessi dall'acqui-
rente, in cambio del controllo dell'impresa acquisita;

pid

= qualunque costo direttamente attribuibile all'acquisizione stessa,

CRITERI DI VALUTAZIONE

Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver subito una riduzio-
ne, si procede alla stima del valore recuperabile della partecipazione stessa. Tale vaiore
recuperabile & determinato facendo riferimento al valore d'uso degli investimenti parte-
cipativi. In questo ultimo caso il valore d'uso & determinato attraverso modelli interni di
valutazione generalmente utilizzati nella pratica finanziaria e basati sull'attualizzazione
dei previsti flussi finanziari ricavabili dalla partecipazione {(metodologia cosiddeita Di-
scounted Cash Flow).

Qualora non sla possibile raccogliere sufficienti informazioni si considera come valore
d’uso il valore del patrimonio netto della societa.

Qualora il valore di recupero risulti inferiore al valore contabile, la relativa differenza &
~--— —— —ilevata a-conto economico alla-voce“Utili (perdite)-delle partecipazioni"~— ~* —— —— — —~
Qualora i motivi della perdita di valore siano rimossi a seguito di un evento verificatosi
successivamente alla rilevazione della riduzione di valore, vengono effettuate riprese di

valore con imputazione a conto economico,

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le partecipazioni vengono cancellate quando scadono i diritti contrattuali sui flussi
finanziari derivati dalle attivita stesse, quando viene ceduta trasferendo sostanzialmen-
te tutti i rischi e benefici ad essa connessi oppure quando, non avendo trasferito né .
mantenuto sostanzialmente tutti | rischi e benefici, si sia perso if controllo della parte-
cipazione medesima. '
| profitti e le perdite da cessione di partecipazioni sono iscritte a conto economico nella
voce “Utili (perdite) delle partecipazioni®.
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ATTIVITA FINANZIARIE
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione

CRITERI DM ISCRIZIONE

Al pari degli altri strumenti finanziari, le attivita finanziarie detenute per la negoziazione

sono inizialmente iscritte alla data di regolamento al lora fair value, che normalmente
corrisponde al corrispettivo pagato, con esclusione dei costi e ricavi di transazione che
sono immediatamente contabilizzati a conto economico ancorché direttamente attribu-
ibili a tali attivita finanziarie. Gli strumenti derivati di negoziazione sono rilevati per data
di contrattazione.

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

Un'attivita finanziaria & classificata come posseduta per la negoziazione se:

o @& acquisfta principalmente al fine di essere venduta a hreve;

= fa parte di un portafoglio di strumenti finanziarl che sono gestiti congiuntamente e per
il quale esiste una strategia volta al conseguimento di profitti nel breve periodo;

u & un contratto derivato non designato nell'ambito di operazioni di copertura contabile
ivi compresi i derivati aventi fair value positivo incorporati in attivith o passivita finan-
Ziarie diverse da quelle valutate al fair value con iscrizione degli effetti reddituali a con-
to economico. Al 31 dicembre 2021 & presentie esclusivamente questa fattispecie.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Successivamente alla rilevazione iniziale tali attivita finanziarie sono valutate al fair
value e gli effetti dell'applicazione di questo criterio di valutazione sono irnputati nel
conto economico.

Gli utili e le perdite realizzati sulla cessione o sul rimborso e gli utili e le perdite non
realizzati derivanti dalle variazioni del fair value di strumenti appartenenti al Portafoglio
di negoziazione sono iscritti in conto economico, inclusl i profitti e |e perdite relativi a
contratti derivati gestionalmente collegati ad attivitd e/o passivita finanziarie designate
a| fair value e alle altre attivita finanziare obbligatoriamente valutate al fair value, Se il
fair value di uno strumento finanziario diventa negativo, circostanza che pud verificarsi
per i contratti derivati, tale strumento viene contabilizzato alla voce “Passivita finanzia-
rie di negoziazione”,

S1considera come derivato uno strumento finanziario o altro contratto che presenta le tre
seguenti caratteristiche;

= il suo valore cambia in relazione alla variazione di un tasso di interesse, del prezzo di
uno strumento finanziario, del prezzo di una merce, del tasso di cambio in valuta estera,
diun indice di prezzi o di tassi, del merito di credito (rating) o diindici di creditc o di altra
variabile prestabilita (generalmente denominata "sottostante™ a condizione che, nel
caso di variabile non finanziaria, questa non sia specifica di una delle parti contrattuali;
non richiede un investimento netto iniziale o richiede un investimento netto iniziale
minore di quello richiesto per altri tipi di contratti da cui ¢i si aspetterebbe una simile
oscillazione di valore in risposta a cambiamenti dj fattori di mercato;

a & regolato a data futura.

i}

=]

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cessione ha com-
portato il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e benefici connessi alle attivita stesse.
Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici
relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continuano ad essere iscritte in bilancio, an-
corché giuridicamente la titolaritd delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nel caso in cul non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento det rischi e benefi-
ci, le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora non sia stato mantenuto
aleun tipo di controllo sulle stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parte, di
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tale controllo comporta il mantenimento in bilancio delle attivita in misura pari al coinvel-
gimento residuo, misurato dall'esposizione ai cambiamenti di valore delle attivita cedute
e dalle variazioni dei flussi finanziari delle stesse.

Infing, le attivita finanziarie cedute vengono cancellate dal bilancio nel caso in cui visiala
conservazione dei diritti contrattuali a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale
assunzione di unobbligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante
ad altri soggetti terzi.

Attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value
con impatto a conto economico

CRITERI DI ISCRIZIONE

Liscrizione iniziale delle attivitd finanziarie avviene alla data di regolamento per i titoli di
debito e per i titoli di capitale e alla data di erogazione per i finanziamenti.

In particolare, al momento della contabilizzazione per'data di regolamento, & rilevata
qualsiasi variazione di fair value dell'attivith che deve essere ricevuta nel periodo inter-
corrente tra tale data e la precedente data di negoziazione, nello stesso medo in cui si
contabilizza |'attivitd acquistata.

All'atto della rilevazione iniziale le attivita finanziarie valutate al fair vaiue con impatto
a conto ecanomico vengano rilevate al fair value, esso & rappresentato, salvo differenti
-indicazioni;dal cerrispettivo-pagato perl'esecuzione dellatransazione, senza considerare . — . . ... . . - .
i costi o proventi di transazione direttamente attribuibili allo strumento stesso.

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

Sono classificate in questa categoria le attivita finanziarie diverse da quelle classificate

tra le Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva e

tra le Attivita finanziare valutate al costo ammortizzato. La voce, in particolare, include

Je attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value, rappresentate dalle attivita

finanziarie che non soddisfano i requisiti per Ja valutazione al costo ammortizzato o al fair

value con Impatto sulla redditivith complessiva. Si tratta di attivitd finanziarie { cui termini

contrattuali non prevedono esclusivamente rimborsi del capitale e pagamenti dell'interesse

sullimporto del capitale da restituire (cd. “SPPI test” non superato) oppure che non sono

detenute nal quadro di un modello di business il cui obieitivo & il possesso di attivita finaliz-

zato alla raccolta dei flussi finanziari contrattuali (Business model “Hald to Collect") o il cui

obiettivo & conseguito sia mediante la raccolta dei flussi finanziari contrattuali che median-

te la vendita di attivita finanziarie (Business model “Hold to Collect and Sell*).

Trovano, quindi, evidenza in questa voce:

= jtitoli di debito e i finanziamenti che sano inclusi in un business model “Hold to Collect”
0 "Hold to Gollect and Sell" ma i cui flussi di cassa non rappresentano solamente la
corresponsione di capitale e interessi (in altre parole, che non superana il test SPPI);

e le quote di 0.L.C.R,;

= gli strumenti di capitale - non qualificabili di controllo, collegamento e controllo con-
giunto - per cui la Societa non applica I'opzione prevista, in sede di rilevazione iniziale,
per la designazione al fair value con impatto sulla redditivita complessiva.

CRITER! DI VALUTAZIONE

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivitd finanziarie valutate al fair value con
impatto a conto economico sono valorizzate al fair value. Gli effetti dell'applicazione di
tale criterio di valutazione sono imputati nel conto economico.

Per i criteri di determinazione del fair value, si rinvia alla sezione “Informativa sul Fair Value”.
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CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cessione ha com-
portato il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e benefici connessi alle attivita stesse.
Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici
relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continuano ad essere iscritte in bilancio, an-
corché giuridicamente la titolarita defle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nel caso in cui non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento dei rischi e benefi-
ci, le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora non sia stato mantenuto
alcun tipo di controllo sulle stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parte, di
tale controllo comporta il mantenimento in bilancio delle attivita in misura pari al coinvol-
gimento residuo, misurato dall'esposizione ai cambiamenti di valore delle attivita cedute
ed alle variazioni dei flussi finanziari delle stesse.

Infine, le attivita finanziarie cedute vengono cancellate dal bilancio nel caso in cui vi sia Ja
conservazione dei diritti contrattuali a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale
assunzione di un'obbligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante
ad altri soggetti terzi.

Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto
sulla redditivita complessiva

CRITERI DI I1SCRIZIONE

Liscrizione iniziale delle attivita finanziarie, per 1 titoll di capitale, avviene alla data di
regalamento.

In particolare, al momento della contabilizzazione per data di regolamento, & rilevata
qualsiasi variazione di fair value dell'attivita che deve essere ricevuta nel periodo inter-
corrente tra tale data e la precedente data di negoziazione, nello stesso modo in cui si
contabilizza I'attivita acquistata.

Alfatto della rilevazicne iniziale le attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sul-
la redditivita complessiva vengona rilevate al fair value, esso & rappresentato, salvo dif-
ferenti indicazioni, dal corrispettivo pagato per I'esecuzione della transazione, senza con-
siderare i costi o proventi di transazione direttamente attribuibili allo strumento stesso.

CRITERI D1 CLASSIFICAZIONE

Sono classificate in questa categoria le attivita finanziarie diverse da quelle classificate
tra le Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico e tra le Atti-
vita finanziare valutate al costo ammortizzato.

Trovano, quindi, evidenza in questa voce gli strumenti di capitale - non qualificabili di
controllo, collegamento e controlle congiunto - per cui la Societa applica 'opzione pre-
vista, in sede di rilevazione iniziale, per la designazione al fair value con impatto sulla
redditivitd complessiva.

CRITER! DI VALUTAZIONE

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivita finanziarie valutate al fair value con
impatto sulla redditivitd complessiva sona valorizzate al fair value. Gli effetti deil'applica-
zione di tale criterio di valutazione sono rilevati nel Prospetto della redditivita complessi-
va ed esposti tra le Riserve da valutazione nel patrimonio netto.

Per i criteri di determinazione del fair value, si rinvia alla sezione “Informativa sul
Fair Value®,
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CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cessione ha com-
portato il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e benefici connessi alle attivita stesse.
Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici
relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continuano ad essere iscritte in bilancio, an-
corché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nel caso in cui non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento dei rischi e benefi-
ci, le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora non sia stato mantenuto
alcun tipo di controllo sulle stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parte, di
tale controllo comporta il mantenimento in bilancio delle attivita in misura pari al coinvol-
gimento residuo, misurato dall'esposizione ai cambiarenti di valore delle attivita cedute
ed alle variazioni dei flussi finanziari delle stesse.

Infing, le attivita finanziarie cedute vengono cancellate dal bilancio nel caso in cui vi siala
conservazione dei diritti contrattuali a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale
assunzione di un'obbligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante
ad altri soggetti terzl.

Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato

CRITERI DI ISCRIZIONE
Liscrizione iniziale dell'attivita finanziaria avviene afla data di regolamento per i titoli di

1l valore iniziale & pari al fair value dello strumento finanziario, pari normalmente per | crediti
al'ammaontare erogato comprensivo dei costi/proventi direttamente riconducibili al singolo
strumento e, per i titoli di debito, al prezzo di sottoscrizione o di acquiste sul mercato.

CRITERI DI CLASSIFIGAZIONE

Un‘attivita finanziaria 2 classificata fra le attivita finanziarie valutate al costo ammortiz-

zato qualora:

u {'obiettivo del suo business model sia il possesso di attivita finalizzato alia raccolia dei
flussi finanziari contrattuali ("Hold to Collect™);

= jrelatlvi flussi di cassa rappresentino solamente la corresponsione di capitale e interessi.

Pilr in particolare, formano oggetto di rilevazione in questa voce:

gli impieghi con banche nelle diverse forme tecniche che presentanc i requisiti di cui al
paragrafo precedente;

s gli impieghi con clientela nelle diverse forme tecniche che presentano i requisiti di cui
al paragrafo precedente;

i titoli di debito che presentano i requisiti di cui al paragrafo precedente.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Dopo l'iniziale rilevazione al fair value queste attivitd sono valutate al costo ammortizzato
che determina la rilevazione di interessi in base al criterio del tasso di interesse effettivo
pro rata temporis lungo la durata del credito.

Il valore di bilancio delle attivita finanziarie al costo ammortizzato & rettificato al fine di te-
ner conto di riduzioni/riprese di valore risultanti dal processo di valutazione (impairment)
e si rimanda a quanito illustrato nella specifica sezione “Riduzione di valore {impairment)
di attivita finanziarie®.

--debito-ed-alla-data di-erogazione nel caso di-crediti- -~ - ——— — ==~ o
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CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cessione ha com-
portato il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e benefict connessi alle attivita stesse.
Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici
relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continuano ad essere iscritte in bilancio, an-
corché giuridicamente la titolarita delle aitivith stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nel caso in cui non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento dei rischi € benefi-
cl, le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora non sia stato mantenuto
alcun tipo di conirollo sulie stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parte, di
tale controllo comporta il mantenimento in bilancio delle attivita in misura pari al coinvol-
gimento residuo, misurate dall'esposizione ai cambiamenti di valore delle attivita cedute
ed alle variazioni dei flussi finanziari delle stesse.

Infine, ke attivita finanziarie cedute vengono cancellate dal bilancio nel caso in cui vi sia la
conservazione dei dititti contrattuali a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale
assunzicne di un‘obbligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante
ad altri soggetti terzi.

RIDUZIONE DI VALORE (IMPAIRMENT)
DI ATTIVITA FINANZIARIE

Ad ogni data di bilancio, ai sensi dell'|FRS 9, le attivita finanziarie diverse da quelle valuta-
te al fair value con impatto a conto economico sono sottoposte ad una valutazione volta
a verificare se esistano evidenze che possano far ritenere non interamente recuperabile
il valore di iscrizione delle attivitd stesse. Un’analisi analoga viene effettuata anche per
gli impegni ad erogare fondi e per le garanzie rilasciate che rientrano nel perimetro da
assoggettare ad impairment ai sensi dell'IFRS 9.

Nel caso in cul tali evidenze sussistano (c.d. "evidenze di impairment”), le attivita finan-
Zlarie in questione — coerentemente, ove esistenti, con tutte quelle restanti di pertinenza
della medesima controparte — sono considerate deteriorate (impaired) e confluiscono
nello stage 3. Per tali esposizioni devono essere rilevate rettifiche di valore pari alle perdi-
te attese relative alla loro intera vita residua.

Per le attivitd finanziarie per cui non sussistono evidenze di impairment (strumenti fi-
nanziari non deteriorati), occorre, invece, verificare se esistono indicatori tali per cui il
rischio creditizio della singola operazione risulii significativamente incrementato rispetto
al momento di iscrizione iniziale. Le conseguenze di tale verifica, dal punto di vista della
classificazione {o, pill propriamente, dello staging} e della valutazione, sono le seguenti:
= ove tali indicatori sussistano, I'attivita finanziaria confluisce nello stage 2. La valutazio-
ne, in tal caso, in coerenza con il dettato dei principi contabili internazionali e pur in as-
senza di una perdita di valore manifestata, prevede la rilevazione di rettifiche di valore
pari alle perdite attese lungo l'intera vita residua dello strumento finanziario;
= ove tali indicatori non sussistano, I'attivita finanziaria confluisce nello stage 1. La valu-
tazione, in tal caso, in coerenza con il dettato dei principi contabili internazionali e pur
in assenza di perdita di valore manifestata, prevede la rilevazione di perdite attese, per
lo specifico strumento finanziario, nel corsa dei dodici mesi successivi.
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1| processo di impairment della Societa si applica alle attivita finanziarie valutate al costo
amrortizzato che possono comprendere: prestiti, crediti commerciali, attivi patrimoniali
derivanti da contratto, titoli di debito e alle attivitd finanziarie valutate al fair value con
impatto sulla redditivitd complessiva che comprendo i titoli di capitale - non qualificabi-
li di controllo, collegamento e controllo congiunto - per cui la Societa applica l'opzione
prevista, in sede di rilevazione iniziale, per la designazione al fair value con impatto sulla
redditivita complessiva.

Per i crediti commerciali, in considerazione di quanto previsto dall'IFRS 9 (par. 5.5.15-16)
e della scarsa significativith della componente finanziaria di tali crediti, la Societa ha op-
tato per I'“Approccio Semplificato”™ che prevede sostanzialmente il calcolo delle perdite
totali attese sulla base della vita residua dell'attivita finanziaria. Considerato che la vita
residua dei crediti commerciali & generalmente inferiore all’anno, il calcolo della Perdita
attesa a dodici mesi e life time coincidono.

RIMANENZE

La voce accoglie le attivith materiall classificate in base allo 1AS 2 - Rimanenze, che si
riferiscono al portafoglio immohiliare la Societd, detenuto in unottica di dismissione.

¢li immohili in corso di ristrutturazione sono valutati al minore tra il costo, aumentato
delle spese che ne incrementano il valore ¢ degli oneri finanziari capitalizzabili, ed it corri-
spondente presunto valore di realizzo al netto dei costi diretti di vendita.

Gl immobili di trading sono valutati al minore tra il costo e il valore di presunto realizzo
desunto da transazioni immobiliari similari per zona e tipologia. Il presunto valore di re-
alizzo e il valore di mercato sono determinati sulla base di perizie indipendenti ovvero di
valorl inferiori cui la Direzione aziendale & disposta a vendere in forza di situazioni urbani-
stico/catastali non corrispondenti allo stato effettivo del luoghi e problematiche di natura
legale {quali l'occupazione abusiva dei beni}.

Le eventuali svalutazioni, derivanti dalla valutazione sopra descritta, sono imputate alla
relativa voce di conto economico.

Se vengono meno le ragioni che hanno comportato la svalutazione delle rimanenze, le
svalutazioni iscritte in periodi precedenti sono ripristinate attraverso accredito al conto
economico fino a concarrenza del minare tra il costo € il valore di presunto realizzo.

CREDITI COMMERCIALI E ALTRE ATTIVITA CORRENTI

Le voci di natura corrente accolgono essenzialmente i crediti derivanti da forniture di ser-
vizi non finanziari, partite in attesa di sistemazione e poste non riconducibili ad altre voci
dello stato patrimoniale tra cui, si ricordano, le partite fiscali diverse da quelle rilevate a
voce propria e i ratei attivi diversi da quelli che vanno capitalizzati sulle relative attivita fi-
nanziarie, ivi inclusi quelli derivanti da contratti con i clienti ai sensi delFIFRS 15, paragrafi
116 e successivi.

Relativamente allimpairment dei crediti commerciali, in considerazione di quanto previ-
sto dall'IFRS 9 (par. 5.5.15-16) e della scarsa significativita della componente finanziaria
di tali crediti, a Societa ha optato per I'"Appraccio Semplificato” di cui sopra al paragrafo
"Riduzione di valore (impairment) di attivita finanziarie”.
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FISCALITA CORRENTE E DIFFERITA

CRITERI DI ISCRIZIONE
Le attivita e le passivita fiscali correnti sono rilevate nello stato patrimoniale del bilancio ri-
spettivamente nelle voci Attivita fiscali dell'attivo e Debiti tributari del passivo mentre quelle
differite rispettivamente nelle voei Imposte differite attive e Imposte differite passive.
In applicazione del “balance sheet method” le poste contabili della fiscaliti corrente e
differita comprendono:
= attivita fiscali correnti, ossia eccedenze di pagamenti sulle obbligazioni fiscali da assol-
vere secondo la vigente disciplina tributaria sul reddito di impresa;
® passivita fiscali correnti, ossia debiti fiscali da assolvere secondo la vigente disciplina
tributaria sul reddito d'impresa;
= attivita fiscali differite, ossia gli importi delle imposte sul reddito recuperabili negli eser-
cizi futuri come conseguenza di:
> differenze temporanee deducibili (rappresentate principalmente da oneri deducibili
in futuro secondo la vigente disciplina tributaria sul reddito d'impresa);
> riporto a nuovo di perdite fiscali non utilizzate;
» riporto a nuovo di crediti di imposta non utilizzati;
» eccetio i casiin cui:

» limposta differita attiva collegata alle differenze temporanee deducibili deriva
dalla rilevazione iniziale di un‘attivita o passivita in una transazione che non rap-
presenta un‘aggregazione aziendale e, al tempo della transazione stessa, non
influisce né sul risultato di bilancio, né sul risultato fiscale;

» nel caso di differenze temporanee deducibili associate a partecipazioni in so-
cietd controllate, collegate e joint venture, le imposte differite attive sono rileva-
te solo nella misura in cui sia probabile che esse si riverseranno nel futuro pre-
vedibile e che vi saranno sufficienti imponibili fiscali che' consentano il recupero
di tali differenze temporanee;

= passivita fiscali differite, ossia debiti per imposte sul reddito da assolvere in periodi
futuri come conseguenza di differenze temporanee tassabili (rappresentate princi-
palmente dal differimento della tassazione di ricavi o dallanticipazione nella dedu-
-Zione di onerl secondo la vigente disciplina tributaria sul reddito d'impresa) eccetto

i casi in cui;

» le imposte differite passive derivano dalla rilevazione iniziale dell'avviamento o
di ur’attivitd o passivita in una transazione che non rappresenta un‘aggregazio-
ne aziendale e, al tempo della transazione stessa, non influenza né il risultato di
bilancio né il risultato fiscale;

» il riversamento delle differenze temporanee imponibitl, associate a partecipa-
zionl in societa controllate, collegate e joint venture, pud essere controllato, ed &
probabile che esso non si verifichi nel prevedibile futuro.

In generale, le attivita e le passivita fiscali differite emergono nelle ipotesi in cui la deducibilita
o limponibilita del costo o del provento sono differite rispetio alla loro rilevazione contabile.
Le poste della fiscalith corrente includono gli acconti versati (attivita correnti) e debiti da
assolvere (passivita corrente) per imposte sul reddito di competenza del periodo. | debiti
per imposte correnti e i relativi crediti per accontj versati ancora in essere a fine esercizio
sona iscritti in bilancio in un'unica voce per il loro ammontare netto.

Le imposte anticipate e quelle differite vengono contabilizzate a livello patrimoniale a
saldi aperti e senza compensazioni.
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CRITERI | VALUTAZIONE

Le attivita fiscali e le passivita fiscali correnti sono rilevate applicando le aliquote di im-
posta vigenti e sono contabilizzate come onere (provento) secondo il medesimo criterio
di competenza economica dei costl e dei ricavi che le hanno criginate. In particolare, la
fiscalita corrente IRES ed IRAP & stata calcolata applicando le aliquote di imposta stabili-
te dalle disposizioni di legge in vigore, recependo ai fini IRES Taliquota al 24%.

Le attivita fiscali e le passivita fiscali differite sono rilevate in base alle aliquote fiscali che,
alla data di riferimento del bilancio, si prevede saranno applicabili nell'esercizio nel quale
sara realizzata I'attivita o sara estinta la passivitd, sulla base della vigente legislazione fisca-

le e sono periodicamente valutate al fine di tenere conto di eventuali modifiche normative,

Le attivita fiscali differite vengono contabilizzate soltanto nel caso in cui vi sia la pro-
babilita del loro recupero da parte dei futuri redditi imponibili attesi valutati sulla base
della capacitd del gruppo di produrre redditi imponibili nei futuri esercizi. Le passivita
fiscali differite sono sempre contabilizzate. Presupposto per la rilevazione di tali attivita
per imposte anticipate & la considerazione che rispetto alle possibili evoluzioni societa-
rie, si ritlene con ragionevole certezza che sara realizzato un reddito imponibile a fronte
del quale potranno essere utilizzate le differenze temporanee deducibili. In ossequio a
quanto previsto dallo IAS 12, la probabilita che esista reddito imponibile futuro sufficiente
all'utilizzo delle attivitd fiscali differite sard oggetto di verifica periodica. Qualora dalla
suddetta verifica risulti 'insufficienza di reddito imponibile futuro, le attivita fiscali differi-
te sono corrispondentemente ridotte.

Le imposte correnti e differite sono rilevate nel conto economico alla voce Imposte sul

reddito, ad eccezione, ove presenti, di quelle imposte che si riferiscono a partite che sono
accreditate o addebitate, nell'esercizio stesso o in un altro, direttamente a patrimonio
netto le cui variazioni di valore sono rilevate direttamente nel Prospetto della redditivita
complessiva tra le riserve di valutazione.

CRITERI D1 CANCELLAZIONE
Le imposte differite attive e passive sono cancellate al momento del loro recupero/
realizzo.

ATTIVITA DESTINATE ALLA VENDITA

La Societa classifica, in conformita con I'lFRS 5, le attivitd non correnti e i gruppi in dismis-
sione come detenut per vendita se il loro valore contabile sara recuperato principalmente
con un'operazione di vendita, anziché tramite il loro uso continuativo. Tali attivita non cor-
renti e gruppi in dismissione classificati come detenuti per la vendita sono valutati al minore
tra il valore contabile ed il loro fair value al netto del costi di vendita. § costi di vendita sono i
costi aggiuntivi direttamente attribuibili alla vendita, esclusi gli oneri finanziari e le imposte.
La condizione per la classificazione come detenuti per la vendita si considera rispetta-
ta solo quando la vendita & altamente probabile e I'attivitd o il gruppo in dismissione
& disponibile per la vendita immediata nelle sue attuali condizioni. Le azioni richieste
per concludere la vendita dovrebbero indicare che & improbabile che possano intervenire
cambiamenti significativi nella vendita o che la vendita venga annullata. La Direzione
deve essersi impegnata nella vendita, Il cui completamento dovrebhe essere previsto en-
tro un anno dalla data della classificazione.

Lammortamento di immobill, impianti e macchinari e delle attivita immateriali cessa nel
momento in cui questi sono classificati come disponibili per la vendita.

Le singole attivith (o i gruppi di attivita in via di dismissione), sono iscritte rispettivamente
alle voci Attivita destinate alla vendita e Passivita associate ad attivitd destinate alla vendita.
Le attivita destinate alla dismissione sono escluse dal risultato delle attivita operative

e sono presentate nel conto economico in un'unica riga come Proventi (Oneri) netti di
attivita destinate alla dismissione.
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PRESTITI E FINANZIAMENTI E ALTRE PASSIVITA
FINANZIARIE

CRITERI DI ISCRIZIONE E DI CLASSIFICAZIONE

Nelle voci indicate vengono iscritte le passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato
rappresentate da debiti verso banche, | debiti verso altri finanziatori e i titoli in circolazio-
ne oltre che gli strumenti finanziari rifevati inizialmente al fair value con variazioni rilevate
a conto economico.

Sono Inoltre inclusi i debiti iscritti dallimpresa in qualita di locatario nelf'ambito di opera-
zZioni di leasing. ;

Tali passivita finanziarie sono registrate secondo il principio della data di regolamento e
inizialmente iscritte al fair value, che normalmente corrisponde al corrispettivo ricevuto,
al netto dei costi di transazione direttamente attribuibili alla passivita finanziaria.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Dopo la rilevazione iniziale, le passivita finanziare, eccetto quell'e rilevate al fair value
con variazioni rilevate a conto economico, sono valutate con il criterio del costo am-
mortizzato usando il metodo del tasso di interesse effettiva. Gli utili e le perdite sono
contabilizzati nel conto economico quando la passivita & estinta, oltre che attraverso il
processo di ammortamento.

Il costo ammortizzato & calcolato rilevando lo sconto o il premio sull'acquisizione e gli
onorari o costi che fanno parte integrante del tasso di interesse effettivo. Lammorta-
mento al tasso di interesse effettivo & compreso tra gli oneri finanziari nel prospetto
dellutile/(perdita).

Fanno eccezione le passivitad a breve termine, per le quali il fattore temporale risulta tra-
scurabile, che rimangono iscritte per il valore incassato.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Una passivita finanziaria viene cancellata quando l'obbligazione sottostante la passivita
& estinta, annullata ovvero adempiuta. Laddove una passivita finanziaria esistente fosse
sostituita da un‘altra dello stesso prestatore, a condizioni sostanzialmente diverse, op-
pure le condizioni di una passivitd esistente venissero sostanzialmente modificate, tale
scambio o modifica viene irattato come una cancellazione contabile della passivita origi-
nale, accompagnata dalla rilevazione di una nuova passivitd, con iscrizione nel prospetto
dellutile/(perdita) d'esercizio di eventuali differenze tra i valori contabili.

FONDI PER RISCHI ED ONERI

CRITERI DI ISCRIZIONE

| fondi per rischi ed oneri sono costituiti da passivita rilevate quando:

Fimpresa ha unobbligazione attuale {legale o implicita)} quale risultato di un evento passato;

= & probabile che sara necessario Fesborso di risorse atte a produrre benefici economici
per adempiere |'obbligazione;

a pud essere effettuata una stima attendibile dellammontare dell'obbligazione.

Se queste condizioni non sono soddisfatte, non viene rilevata alcuna passivita.

Lavoce accoglie gli accantonamenti relativi ad obbligazioni iegall o connessi con rapporti
di tavoro o contenziosi, anche fiscali, originati da un evento passato per i quali sia proba-
bile 'esborso di risorse economiche per I'adempimento delle obbligazioni stesse, sempre
che possa essere effettuata una stima attendibile del relativo ammontare.

Inolire, vengono contabilizzate le passivita potenziali per il personale dipendente.
Laddove I'elemento temporale sia significativo, gli accantonamenti vengono attualizzati
utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette, ove adeguato, i rischi specifici
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delle passivita. accantonamento pud essere rilevato sia a conto economico nella voce
"Accantonamenti a fondi rischi ed oneri” ed include anche gli interessi passivi maturati
sui fondi che sono stati oggetto di attualizzazicne sia, per alcune particolari tipologie di
fondi, in contropartita ad altre voci di conto economico.

CRITERI bl VALUTAZIONE

Gli importi accantonati sono determinati in modo che rappresentino la migliore stima
della spesa richiesta per adempiere alle obbligazioni. La stima si determina considerando
I rischi e le incertezze che attengono ai fatti e alle circostanze in esame.

In particolare, laddove I'effetto del differimento temporale nel sostenimento dell'onere
sia significativo, l'ammontare dell'accantonamento & determinato come il valore attuale
delta miglior stima del costa che si suppone sard necessario per estinguere l'obbligazic-
ne. Viene in tal caso utilizzato un tasso di attualizzazione tale da riflattere [e valutazioni
correnti di mercato.

| fondi accantonati sono periodicamente riesaminati ed eventualmente rettificati per ri-
flettere la migliore stima comrente. Quando, a seguito del riesame, il sostenimento dell’o-
nere diviene improbabile, I'accantonamento viene stornato.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Un accantonamento & utilizzato solo a fronte degli oneri per i quali & stato originariamen-

te iscritto.

L'accantonamento dell'esercizio, registrato alla voce Accantonamenti a fondi rischi e one-
—————ri-del conto economico;include gliincrementi dei fondi-dovuti al trascorrere del tempo ed™

& al netio delle eventuali riattribuzioni,

BENEFICI A DIPENDENTI

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

I benefici per i dipendent], oltre ai benefici a breve termine quali ad esempio salari e sti-
pendi, sono relativi a;

2 benefici successivi af rapporto di lavoro;

= altri benefici a lungo termine.

| benefici per i dipendenti successivi al rapporto di lavoro sono a lora volta suddivisi tra

quelli basati su prograrnmi a contribuzione definita e quelli su prograrnmi a benefici defi-

niti, a seconda delle prestazioni previste:

= | programmi a contribuzione definita sono piani di benefici successivi alla fine del rap-
porto di lavoro, in base ai quali sono versati dei contributi fissi, senza che vi sia un'ob-
bligazione legale o implicita a pagare ulteriori contributi, se non sussistono attivita suf-
ficienti ad onorare tutti i benefici;

= i programmi a benefici definiti sono piani per benefici successivi alla fine del rapporto
di lavero diversi dai piani a contribuzione definita.

In tale contesto, in base alla Legge n. 296 del 27 dicembre 2006 {Legge Finanziaria 2007);

® il TFR maturando dal 1° gennaio 2007 si configura come un piano a contribuzione defi-
nita, che non necessita di calcolo attuariale. Le quote maturate possono essere desti-
nate, a scelta del dipendente, (i} a forme di previdenza complementare o {ii) lasciate in
azienda e dalla stessa versate al fondo di Tesoreria dell')NPS;

= il TFR maturato alla data indicata al punto precedente permane invece come piano a
prestazione definita, ancorché la prestazione sia gia completamente maturata. In con-
seguenza di cid, si rende necessario un ricalcolo attuariale del valore del debito ad ogni
data successiva al 31 dicembre 2006.




a6’

doValue Relazioni e Bilancio dell'impresa 2021

Gli altri beneficl a lungo termine sono benefici per i dipendenti che non sono dowvarti inte-
ramente entro | dodici mesi successivi al termine dell'esercizio in cul [ dipendenti hanno
prestato la loro attivita.

CRITERI DI 1SCRIZIONE E VALUTAZIONE

i valore di un'obbligazione a benefici definiti & pari al valore attuale dei pagamentl futu-
fi, previstl come necessari per estinguere lobbligazione derivante dall'attivita lavorativa
svolta dal dipendente nell'esercizio corrente ed in quelli precedenti.

Tale valore attuale & determinato utilizzando il "Metodo della Proiezione Unitaria del Cre-
dite”. Tale metodo distribuisce il costo del beneficio uniformemente durante la vita lavo-
rativa del dipendente.

| benefici per | dipendenti rientranti tra gli altri benefici a lungo termine, quali quelli deri-
vanti da premi di anzianita che sono erogati al raggiungimento di una predefinita anzia-
nita di servizio, sono iscritti in base alla valutazione alla data di bilancio della passivita
assunta, determinata uiilizzando il “Metodo della Proiezione Unitaria del Credito”.

il Fondo TFR & rilevato tra le passivita nella corrispondente voce "Benefici a dipendenti®,
mentre gli altri benefici successivi al rapporto di lavoro ed i benefici a lungo termine diver-
si vengono rilevati tra i "Fondi per rischi e oneri”. '

I costi per 1l servizio del programma (service costs) sono contabilizzati tra i costl del per-
sonale, cosi come gli interessi maturati (interest costs).

1 profitti e le perdite attuariali (remeasurements) relativi ai piani a beneficl definiti suc-
cessivi al rapporto di lavoro sono rilevati integralmente tra le riserve di patrimonio netto
nell'esercizio in cui si verificano. Tali profitti e perdite attuariali vengono esposti nel Pro-
spetto della Redditivitd Complessiva, cosi come richiesto dallo 1AS 1.

| profitti e le perdite attuariali (remeasurements) relativi agli altri benefici a lungo termine
sono rilevati integralmente tra i costi del personale nell'esercizio in cui si verificano.

RICONOSCIMENTO DEI RICAVI

ricavi rappresentano il trasferimento di beni o setvizi al cliente e sono rilevati per un am-
montare pari al corrispettivo che si stima di avere diritta a ricevere in cambio dei sud-
detti beni o servizi e sono rilevati sequendo il modello dei 5 step (identificare il contratto
con il cliente; identificare le obbligazioni di fare («performance obligation») nel contratio;
determinare il prezzo delioperazione; allocare il prezzo delloperazione alle performance
obligation; rilevare il ricavo quando l'entita soddisfa la performance obligation).

[ ricavi derivanti da abbligazioni contrattuali con la clientela sono rilevati nel conto econo-
mico qualora sia probabile che I'entita riceva il corrispettivo a cui ha diritto in cambio dei
beni o dei servizi irasferiti al cliente. Tale corrispettivo deve essere allocato alle singole
obbligazioni di fare previste dal contratto e deve trovare riconoscimento come ricavo nel
conto econcmico in funzione delle tempistiche di adempimento dell'obbligazione.

1 ricavi possono trovare riconoscimento nel conto economico in un momento preciso o nel
corso del tempo, mano a mano che Fentitd adempie l'obbligazione di fare. !l corrispettivo
promesso nel contratto con il cliente pud includere importi fissi, importi variabili o entrambi.

Qualora l'entita riceva dal cliente un corrispettivo che prevede di rimborsare al cliente
stesso, in tutto o In una parte, il ricavo ottenuto, deve essere rilevata una passivita a fronte
dei previsti futuri rimborsi. La stima di tale passivita & oggetto di aggiornamento ad ogni
data di bitancio o situazione infrannuale e viene condotta sulla base della quota parte del
corrispettivo che I'entita si aspetta di non avere diritto.
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Nel caso in cui I'entita riceva il pagamento o il pagamento & dovuto dal cliente prima
che gli sia stato trasferito il controllo dei beni o servizi viene rilevata una passivitd con-
trattuale. Le passivita derivanti da contratto sono rilevate come ricavi quando vengono
soddisfatte le obbligazioni di fare nel relativa contratto (j.e. il controllo dei beni o servizi
& stato trasferito al cliente).

RICAVI DA CONTRATTI CON | CLIENTI E RICAVI DIVERSI

| ricavi di vendita legati ai contratti di servicing per il recupero dei crediti gestiti in manda-
to vengono rilevati per competenza in base a quanto disciplinato nell'ambito dell'fFRS 15
{di seguito anche lo “Standard").

CRITERI DI ISCRIZIONE _ .

Il modello utilizzato per il riconoscimento dei ricavi di servicing viene allineato al soddi-

sfacimento dell'obbligazione di fare.

In molti cast questo allineamento & gia previsto dal contratto, pertanto:

= se le commissioni vengono pagate una tantum al fine di remunerare la fomitura di un
servizio che si & verificato “in un determinato momento®, saranno riconosciute come
ricavi quando sono ricevute;

= se la commissicne vieng pagata nel corso del tempo al fine di remunerare un servizio

-- che-viene-fornito nel-corso-deltempo,essa sara riconosciuta-come ricavo-al momento -

dellaricezione.

Tuttavia, nel caso in cui la commissione sia ricevuta in anticipo in cambio di un obbligo
di prestazione che viene fornito nel corso del tempo, lungo diversi periodi di rendiconta-
zione, viene rinviato in bilancio limporto complessivo della commissione e viene ricono-
sciuta come ricavo lungo i periodi di riferimento in cui it servizio & fornito. In questi casi,
la commissione verra rilevata come ricavo in conto economico in proporzione al tempo
{ossia in base a un criterio pro-quota).

I ricavi di vendita leqati ai contratti di servicing per il recupero dei crediti gestiti in man-
dato vengono rilevati per competenza sulla base dell'attivitad svolta tempo per tempeg,
tramite |'utilizzo di procedure informatiche gestionall e di complessi processi di consun-
tivazione che tengono conto delle differenti specificita contrattuali di ciascun mandato. |
contratti di servicing prevedono articolate ctausole di diritti e doveri in capo a doValue nei
rapporti con | clienti aderenti.

Nell'ambito delle consuntivazioni vengono rilevati quindi ricavi maturati nel periodo non
ancora oggetto di una manifestata accettazicne da parte del cliente che, a seconda delle
previsioni contrattuali e dalla prassi consolidata, si pud esplicare tramite I'emissione di
fattura o di esplicita comunicazione.

CRITERI D] VALUTAZ[ONE

Lo Standard richiede che per la determinazione del prezzo delloperazione I'entitad debba
tenere conto dei termini del contratto e delle sue pratiche commerciall abituali. Il prezzo
dell'operazione & l'importo del corrispettivo a cui I'entita ritiene di avere diritto in cambio
del trasferimento al cliente dei beni o servizi promessi. |l corrispettivo promesso nel con-
tratto con il cliente pud includere importi fissi, importi variabili o entrambi.

Per determinare il prezzo dell'operazione, I'entita deve considerare l'effetto di tutti gli ele-
menti seguenti:

a) corrispettivo variabile;

b) limitazione delle stime del corrispettivo variabile;

c) esistenza nel contratto di una componente di finanziamento significativa;

d) corrispettivo non monetario; e

e) corrispettivo da pagare al cliente.
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Nel dettaglio, il corrispettivo del contratto & variabile a sequito di riduzioni, sconti, imbor-
si, incentivi, crediti, concessioni di prezzo, incentivi, bonus di esecuzione, penalita o altri
elementi analoghi e pud dipendere dal verificarsi o meno di un eventa futuro. In presenza
di corrispettivi variabili, la rilevazione del ricavo nel conto economico viene effetiuata
gualora sia possibile stimare in modo attendibile il ricavo e solo se risulta altamente pro-
babile che tale corrispettivo non debba essere stornato dal conto economico, in tutto
o0 in una parte significativa, quando successivamente sara risolta l'incertezza legata al
corrispettivo variabile.

Nell'ambito dei principali contratti di servicing della Societd, le seguenti tipologie di com-

missioni sono considerate variabili:

m Commissione base, di perfomance e di extra-performance: legata rispettivamente agli
asset in gestione ed al raggiungimento di target di Incasso;

@ Indennita di cessione e indennita del personale; legate al verificarsi dell’'evento di ces-
sione di portafogli e a discrezionalita del cliente.

Relativamente alla limitazione delle stime del corrispettivo variabile, le commissioni
variabili che dipendono dal verificarsi di un evento futuro non vengono iscritie a conio
economico prima di essere certe mediante una stima delle stesse in quanto Il risolversi
dellincertezza (ossia il verificarsi dell'evento), potrebbe comportare lo storna completo
del ricavo stimato nel caso fosse stato precedentemente iscritto,

In caso di ricezione di pagamenti anticipati da parte dei clienti esiste una componente
di finanziamento significativa in considerazione del lasso temporale che intercorre dalla
data nella quale viene incassato il pagamento fatto dal cliente e il trasferimento del servi-
zio, cost come dei tassi prevalenti nel mercato. Pertanto, il prezzo di transazione per que-
sti contratti viene attualizzate, utilizzando il tasso di interesse implicito del contratto (e.g.
it tasso di interesse che riporta il prezzo a pronti dell'attrezzatura al valore pagato in anti-
cipo). Questo tasso & commisurato al tasso che sarebbe stato utilizzato in un'operazione
finanziaria distinta tra la Societa ed il cliente alla data di sottoscrizione del contratto.

La Societa applica I'espediente pratico per le anticipazioni di breve periodo ricevute dai
clienti. Lammontare del corrispettivo promesso non & infatti rettificato per tenere conto
di componenti finanziarie significative se il periodo tra il trasferimento del benl prommessi
o servizi e il pagamento & inferiore o uguaie a un anno.

Relativamente al punto d) la Societa non rileva tra i propri contratti di servicing alcuna
clausola che porti allindividuazione di tali fattispecie.

DIVIDENDI

| dividendi sono rilevati a conto economico nell'esercizio in cui ne viene deliberata la
distribuzione.

COSTI

| costi sono iscritti contabilmente nel momento in cui sono sostenuti nel rispetto del
criterio della competenza.
Le perdite di valore sono iscritte a conto economico nell'esercizio in cul sono rilevate.
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CONTRIBUTI PUBBLIC!

1 contributi pubblici sono rilevati quando sussiste la ragionevele certezza che essi sa-
ranno ricevutl e che tutte le condizioni ad essi riferiti saranno soddisfatte. | contributi
correlati a componenti di costo sono rilevati come ricavi e ripartiti sistematicamente tra
gli esercizi in modo da essere commisurati al riconoscimento dei costi che intendono
compensare. |l contributo correlato ad una attivita viene riconosciuto come ricavo in quo-
te costanti, lungo la vita utile attesa deli"attivita di riferimenta.

ALTRE INFORMAZIONI

AZIONI PROPRIE

La movimentazione delle azioni proprie presenti in portafoglio & rilevata in contropartita
diretta del patrimonio, ossia in riduzione di quest'ultimo per il controvalore degli acquisti
& in aumento per il controvalore delle vendite.

Cid implica che, in caso di successiva cessione, la differenza tra il prezzo di vendita delle
azioni proprie e il relativo costo di riacquisto, al netto dell'eventuale effetto fiscale, & rile-
vata integralmente in contropartita al patrimonio netto.

RATEI E RISCONTI

lratei-ed-i-Fisconti che accolgono-oneri-e-proventi-di.competenza del periodo maturati .. _
su attivitd e passivitd sono iscritti in bilancio a rettifica delle attivit e passivita a cui si

riferiscono. '

PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

Si tratta di pagamenti a favore di dipendenti ¢ altri soggetti assimilabili, come corrispetti-
vo delle prestazioni di lavoro o altri servizi/beni ricevuti, basati su azioni rappresentative
del capitale che consistono nell'assegnazione di diritti a ricevere azioni al raggiungimento
di obiettivi quanti-qualitativi.

Il costo delle operazioni regolate con strumenti di capitale & determinato dal fair value
alla data in cui l'assegnazione & effettuata. |l fair value dei pagamenti regolati con l'e-
missione di azioni & basato sul loro valore di quotazione in Borsa. Tale costo, assieme
al corrispondente incremento di patrimonio netto alla voce Altre Riserve, & rilevato tra i
Costi per il personale lungo il periodo in cui sono soddisfatte le condizioni relative al rag-
giungimento di obiettivi e/o alla prestazione del servizio. | costi cumulati rilevati a fronte
di talt operazioni alla data di chiusura di ogni esercizio fino alla data di maturazione sono
commisurati alla scadenza del periodo di maturazione e alla migliore stima del numero
di strumenti partecipativi che verranno effettivamente a maturazione. Il costo o ricavo
nel prospetio dell'utile/(perdita) d'esercizio rappresenta |a variazione del costo cumulato
rilevato all'inizio ¢ alla fine dell'esercizio.

Le condizioni di servizio o di performance non vengono prese in considerazione quando
viene definito il fair value del piano alla data di assegnazione. Si tiene pero conto della
probabilitd che queste condizioni vengano soddisfatte nel definire la miglior stima de!
numero di strumenti di capitale che arriveranno a maturazione. Le condizioni di mercato
sono riflesse nel fair value alla data di assegnazione. Qualsiasi altra condizione legata
al piano, che non comporti un'ebbligazione di servizio, non viene considerata come una
condizione di maturazione. Le condizieni di non maturazione sono riflesse nel fair value
del plano e comportano I'immediata contabilizzazione del costo del piano, a meno che
non vi siano anche delle condizioni di servizio o di performance.
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Nessun costo viene rilevato per i diritti che non arrivano a maturazione in quanto non ven-
gono soddisfatte le condizioni di performance e/o di servizio. Quando i diritti includono una
condizione di mercato o una condizione di non maturazione, questi sono trattatt come se
fossero maturati indipendentemente dal fatto che le condizioni di mercato o le altre condi-
zioni di non maturazione cui soggiogano siana rispettate o0 meno, fermo restando che tutte
le altre condizioni di performance efo di servizio devono essere soddisfatte.

Se le condizioni del piano vengono modificate, il costo minimo da rilevare & il fair value alla
data di assegnazione in assenza della modifica del piano stesso, nel presupposta che le
condizioni originali del piano siano soddisfatte. inaltre, si rileva un costo per ogni moadifica
che comportt un aumento del fair value totale del piano di pagamento, o che sia comunque
favarevole per i dipendenti; tale costo & valutato con riferimento alla data di modifica. Quan-
do un piano viene cancellato dalf'entit o dalla controparte, qualsias| elemento rimanente
del fair value del piano viene spesato immediatamente a conto economico.

PDEFINIZIONI RILEVANTI Al FINI IAS/IFRS

Si illustrano, qui di seguito, alcuni concetti rilevanti ai fini dei principi contabill internazio-
nali IAS/IFRS, oltre a quelli gia trattati nei capitoli precedentl.

COSTO AMMORTIZZATO

[l costo ammortizzato di un'attivit o passivita finanziaria & il valore a cui questa & stata
misurata al momento della rilevazione iniziale, al netto dei rimborsi di capitale, aumentato
o diminuito dall’'ammortamento complessiva calcolato utilizzando il criterio dellinteresse
effettivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza e dedotta qual-
siasi svalutazione a seguito di una riduzione di valore o di irrecuperabilitd (impairment).
Il criterio dell'interesse effettivo & il metodo di ripartizione degli interessi attivi o passivi
lungo la durata di un'attivitd o passivita finanziaria. H tasso di interesse effettivo & i tasso
che attualizza esattamente i pagamenti o incassl futuri attesi lungo 1a vita dello strumen-
to finanziario al valore contabile netto dell'attivita o passivita finanziaria. Esso include
tutti gli oneri e punti base pagati o ricevuti tra e parti di un contratto che sono parte inte-
grante di tale tasso, i costi di transazione e tutti gli altri premi o sconti.

Tra le commissioni che sono considerate parte integrante del tasso di interesse effettivo
vi sono le commissioni iniziali ricevute per l'erogazione o 'acquisto di un'attivita finanzia-
ria che non sia classificata come valutata al fair value, quali, ad esempio, quelle ricevute
a titolo di compenso per la valutazione delle condizioni finanziarie del debitors, per la
valutazione e la registrazione delle garanzie e, pili in generale, per il parfezionamento
dell'operazione.

I costi di transazione, a loro volta, includono gli onorari e le commissioni pagati ad agenti
(inclusi i dipendenti che svolgono la funzione di agenti di commercio), censulent, media-
tori e aperatori, i contributi prelevati da organismi di regolamentazione e dalie Borse valo-
rl, le fasse e gli oneri di trasferimento. | costi di transazione non includono invece costi di
finanziamento o costi interni amministrativi o di gestione.
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2.3

Informativa sul fair value

LIFRS 13 al paragrafo 9 definisce il fair value come “il prezzo che sl percepirebbe per la
vendita di un'attivitd ovvero che si pagherebbe per il trasferimento di una passivita in una
regolare operazione tra operateri di mercato alla daia di valutazione”,

La valutazione al fair value presuppone che l'operazione di vendita di un'attivita o di tra-
sferimento di una passivita abbia luogo in un mercato c.d. principale, definibile come il
mercato che presenta i maggicri volumi e livelii di negoziazione per I'attivita/passivita
oggetto di valutazione. In assenza di un mercato principale, occorre assumere come bi-
ferimento il mercato pill vantaggioso, ovvero il mercato che massimizza l'ammontare
che sarebbe incassato nella vendita di un'attivith o minimizza I'ammontare che verrebbe
pagato nel trasferimento di una passivita, dopo aver considerato i cost; di transazione.

Con l'intento di massimizzare la coerenza e la comparabilitd delle misurazioni dei fair
value e della relativa informativa, I''FRS 13 stabilisce una gerarchia del fair value che sud-
divide in tre livelli i parametri utilizzati per misurare il fair value:
u Livello 1: il fair value dello strumento & determinato sulla base di prezzi di quotazione
T osservatisumercatiattivi;
e Livello 2: il fair value dello strumento & determinato in base a modelli valutativi che
utilizzano input osservabili su mercati attivi, quali ad esempio:
= prezzi quotati su mercati attivi per strumenti similari;
> parametri osservabili quali tassi di interesse o curve di rendimento, volatilita implici-
te, rischio di pagamento anticipato, tassi di default e fattorl di illiquidita;
> parametri non osservabili ma supportati e confermati da dati di mercato.
e Livello 3: il fair value dello strumento & determinato sulla base di modelli valutativi che
utilizzano prevalentemente input non desumibili dal mercato che pertanto comportano
I'adozione di stime ed assunzioni interne.

Tale classificazione ha 'obiettivo di stabilire una gerarchia in termini di aggettivita del fair
value in funzione del grado di discrezionalita adottato, dando la precedenza all'utilizzo di
parametri osservabili sul mercato. La gerarchia del fair value & inoltre definita in base ai
dati di input utilizzat! nel modelli di determinazione del fair value e non in base ai modelli
valutativi stessi.

LIVELLI DI FAIR VALUE 2 E 3: TECNICHE DI VALUTAZIONE
E INPUT UTILIZZATI )
Di seguito si riportanc le informazioni richieste dallIFRS 13 con riguardo ai portafogli conta-
bili valutati al fair value su basericorrente. Per le attivita finanziarie non valutate al fair value
la Societa ritiene che il valore contabile sia un'approgsimazione ragionevole del fair value,

Non sono presenti alla data di redazione del bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2021
attivita o passivita valutate al fair value su base non ricorrente.
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Attivita e passivita misurate al fair value su base ricorrente

ASSET BACKED SECURITIES
Gli ABS vengono valutati tramite il modello valutativo discounted cash flow che si basa sul-
la stima dei flussi di cassa pagati dal titolo e sulla stima di uno spread per Fattualizzazicne.

TITOLI DI CAPITALE

| titoli di capitale sono assegnati al Livello 1 quando & disponibile una quotazione su un mer-
cato attivo considerato liquido e al Livello 3 quando non vi sono quotazioni o le quotazioni
sono state sospese a tempo indeterminato. Tali strumenti sono classificati come Livello 2
solo nel caso in cui il volumne di attivitd sul mercato di quotazione & significativamente ridotto.
Per 1 titoli di capitale valutati al costo, un impairment & previsto qualora il costo superi il
valore recuperabile in modo significativo e/ prolungato nel tempo.

FONDI DI INVESTIMENTO

| fondi sono classificati come Livello 1 in caso essi siano quotati su un mercato attivo; in
caso cid non si verifichi, essi sono classificati come Livello 3 e sono valutati attraverso
un credit adjustment del NAV basato sulle caratteristiche specifiche del singolo fondo.

INTEREST RATE SWAPS (IRS)
Per la determinazione del fair value degli IRS & utilizzata la tecnica definita net discounted
cash flow analysis a cui & assegnato il Livello 2.

ALTRI STRUMENTI DERIVATI

Il fair value dei derivati non scambiati su un mercato attivo deriva dall'applicazione di tec-
niche di valutazione mark to model. Quando € presente un mercato attivo per i parametri
di input al modello valutativo delle differenti componenti det derivato, il fair value viene
determinato in base alle quotazioni di mercato delle stesse. Le tecniche di valutazione
basate su input osservahili sono classificate come Livello 2 mentre quelle basate su si-
gnificativi input non osservabili sono classificate come Livello 3.

Descrizione delle tecniche di valutazione

Al fine di valutare posizioni per le quali le fontl di mercato non forniscono un prezzo di
mercato direttamente osservabile vengono utilizzate specifiche tecniche di valutazione
diffuse sul mercato e descritte di seguito.

DISCOUNTED CASH FLOW

Le tecniche di valutazione basate sul discounted cash flow, generalmente consistono
nella determinazione di una stima dei flussi di cassa futuri attesi lungo la vita dello stru-
mento. |l modello richiede la stima dei flussi di cassa e 'adozione di parametri di mercato
per lo sconto: il tasso o il margine di sconto riflette lo spread di credito e/o di finanzia-
mento richiesti dal mercato per strumenti con profili di rischio e di liquidita simili, al fine
di definire un “valore attualizzato”. 1| fair value del contratto & dato dalla somma dei flussi
di cassa futuri attualizzati.

MARKET APPROACH
Tecnica di valutazione che utilizza i prezzi generati da transazioni di mercato che coinvol-
gono attivita, passivita o gruppi di attivith e passivita identiche o paragonabili.
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NAV

I NAV (Net asset value) & la differenza tra il valore totale delle atiivita del fondo e le passi-
vita. Un aumento del NAV coincide con un aumento nella misura del fair value. Solitamen- _
te per i fondi classificati a Livello 3 il NAV rappresenta una valutazione risk-free, quindi in

questo caso il NAV viene aggiustato per considerare il rischio di default dell'emittente e

la sconto di liquidita.

GERARCHIA DEL FAIR VALUE

Agli strumenti finanziari viene associato un certo livello di fair value sulla base dell'osser-
vabilita degli input utilizzati per la valutazione.

Quando il fair value & misurato direttamente utilizzando un prezzo osservabile e quotato
in un mercato attivo, il processo di attribuzione della gerarchia assegnera il Livello 1.
Quanda il fair value deve essere misurato attraverso un comparable approach o attraver-
so ['utilizzo di un modello di pricing, il processo di attribuzione della gerarchia assegnera
il Livello 2 o il Livello 3, a seconda dell'osservabilita di tutti gli input significativi utilizzati
nella valutazione.

Nella scelta fra le diverse tecniche di valutazione viene utilizzata quella che massimizza
_l'utilizzo degli input osservabili.

Tutti i trasferimenti tra i livelli di gerarchia del fair value vengono effettuati con riferimento
alla data di chiusura del periodo di bilancio.

I principali fattori che contribuiscono ai trasferimenti tra i livelli di fair value (sia tra il Livel-
lo 1 ed il Livello 2, che allinterno del Livello 3} comprendone cambiamenti nelle condizioni
di mercato e affinamenti nei modelli valutativi e nei pesi relativi degli input non asservahili
utilizzati nella misurazione del fair value.

GERARCHIA DEL FAIR VALUE: ATTIVITA E PASSIVITA
VALUTATE AL FAIR VALUE SU BASE RICORRENTE -
RIPARTIZIONE PER LIVELLI DI FAIR VALUE

La tabella seguente riporta la ripartizione delle attivita e passivita che sono valutate al fair
value, per livello gerarchico di valutazione del fair value.

Il Livello 3 della categoria “Attivita finanziarie rilevate al fair value tra le componenti di

conto economico” include principalmente:

1. il valore delle notes emesse dalle societa veicolo di cartolarizzazione:

*» Romeo SPV e Mercuzio Securitisation, pari al 5% del totale dei titoli;

= Cairo, le cui notes mezzanine sono state acquistate il 5 giugno 2020 in concomitan-
za con l'acquisizione della controllata doValue Greece;

» Mexico, acquistate nel mese di dicembre 2021 e residuanti nel 5% del totale dei titoli
subordinati emessi dal veicolo;

2. le Quote O.LC.R.: il controvalore del'importo versato a fronte della sottoscrizione delle
residue 27 quote del fondo di investimento alternativo mobiliare chiuso riservato ltalian
Recovery Fund (gia Atlante 11} al netto dei rimborsi;

3.il fair value dell'opzione call su strumenti di capitale della partecipata BidX1, acquisita
in uno con l'acquisto della partecipazione di minoranza pari al 15,2% del capitale della
societd in data 9 novemnbre 2021.
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Il Livello 3 della categoria “Attivita finanziarie rilevate al fair value con impatto sulla red-
ditivita complessiva” include il valore degli strumenti di capitale relativi alla sopraccitata
partecipazione di minoranza nefla societa BidX1, per la quale doValve. applica in sede di
rilevazione iniziale I'opzione per la designazione al fair value con impatto sulla redditivita
complessiva.
Il fair value di queste attivitad finanziarie & stato determinato sulla base dei contratti di
acquisizione delle quote societarie e dei parametri economico-finanziari desumibili dai
piani pluriennali della societa acquisita. Non trattandoesi di parametri osservabili sul mer-
cato (direttamente o indiretiamente) tali attivita rientrano sotto il profilo della gerarchia
nel Livello 3.
Il Livello 3 della categorla relativa alle "Altre passivita finanziarie” accoglie:
1. ’Earn-out rappresentato dal fair value della passivita relativa ad una quota del prezza di
acquisizione di Altamira;
2. 'Earn-out rappresentato dal fair value della passivita legata ad una quota del prezzo di
acquisizione di Eurobank FPS (ora doValue Greece), il quale & legato al conseguimento
di taluni target di EBITDA in un orizzonte di dieci anni;
Il fair value di queste passivita finanziarie & stato determinato sulla base dei contratti
di acquisizione delle quote societarie e dei parametri economico-finanziari desumibili
dai piani pluriennali delle societd acquisite. Non trattandosi di parametri osservabili
sul mercato (direttamente o indirettamente} tali passivita rientrano sotto il profilo della
gerarchia nel Livello 3.
It Livello 2 delle "Altre passivita finanziarie” accoglie per l'esercizio 2020 il fair value dei
contratti derivati posti a copertura del Facility Loan stipulato per finanziare 'acquisto
della partecipazione in Altamira e per il rifinanziamento dellindebitamento pre-esistente
della medesima partecipata ed estinti nel corso del 2021 in occasione dell'estinzione del
Facility Loan.
(€/000) 311212021 31/12/2020
Livello 1 Livello 2 Livello 3 Livello 1 Livello 2 Livello 3
Attivita finanziarie rilevate - - 46.269 - - 63.595
al fair value tra le componenti
dl conto economlco
Quote OICR - - 25.805 - - 26.855
Titoli di debito - - 18.881 - - 36.740
Derivati non di copertura - - 1.583 - -
Attivita finanziarie valutate - - 9.989 - - -
al fair valus con impatte
sulla redditivita complessiva
Titoli di Capitale - - 9.989 - - -
Totale - - 56.258 - - 63,595
Altre passivita finanziarie - - 23.044 - 454 29.894
Earn-out - - 23.044 - - 29.894
Derivati di copertura - - - - 454 -
Totale - - 23.044 - 454 29.894
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3.1
Attivo

NOTA 1 —~ ATTIVITA IMMATERIALI

I movimenti del periodo sono riportati nella tabella che segue.

(</000) Software Marchi  Immobizzazioni Avviamento Alire attivita Totale Totale
in corso e immateriali 31/12/2021 31/12/2020
acconti

Esistenze iniziali lorde 24.454 61 1.474 - - 25.989 2.661
Riduzioni di valore iniziali (16.427) (8) - - - (16.435) (2.222)
Esistenze Iniziali nette 8.027 53 1.474 - - 9.554 439
Aumenti 6.738 11 1.402 - - 8.151 23.510
Acquilsti 5.441 11 2.877 - - 8.329 6.724
Operazioni di - - - - - - 17.629

aggregazione aziendale
Altre variazioni 1.297 - {1.475) - - (178) (843)
min (2.329) (2} - - - (4.333)  (14.395)
Vendite - - - - - - (182)
Operazioni di - - - - - - (11.144)

aggregazione aziendale
Ammortamenti (4.402) 4 - - - (4.406) {3.527)
Altre variazioni 73 - - - - 73 458
Esistenze finali lorde 31,192 72 2.876 - - 34,140 25.989
Riduzloni di valore finali (20.756) (12) - - - (20.768) (16.435)
Esistenze finali nette 10.436 60 2.876 - - 13.372 9.554

Gli incrementi dell'esercizio sono dovuti essenzialmente a nuovi sviluppi software, preva-
lentemente riferibili agli applicativi di business e gestionali delle posizioni non-performing
nonché per l'implementazione di applicativi gestionali e contabili.

Le diminuzioni dell'esercizio sono essenzialmente ascrivibili alle quote di ammorta-
mento di periodo.
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NOTA 2 — IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

(€/000) Fabbricati Mobili Impianti Altre Totale Totale

elettronici 31/12/2021 31/12/2020
Esistenze iniziali iorde 20.262 2,116 1.832 9.198 33.408 23.799
Riduzioni di valore iniziali (10.282) (1.729) (1.459) (5.318) {(18.788) {8.245)
Esistenze iniziali nette 9.980 3a7 373 3.880 14.620 15.554

Rettifiche esistenze iniziali - - . - - -

Aumenti {835) (80} 4530 {4.540) (925) 11.099
Acquisti 251 11 4 261 527 5.949

di cui; Diritto d'uso 133 - - 185 318 5.149
Operazioni di aggregazione aziendale - - - - - 5.729

Spese per migliorie capitalizzate - - - - - -
Riprese di valore - -
Altre variazioni . {1.086) (91) 4.526 (4.801} (1.452) {579)

Dimingzioni (3.947) (39) (118)  {2.007) (6.201) (12.033)
Vendite - - - - - (1.490)
Operazioni di aggregazione aziendale - - - - - {4.251)
Ammortamenti (4.471) {130) (141)  (2.329) (7.071) {7.324)

di cui; Diritto d'uso (4.141) - - {2.007) (6.142) {6.2756)

Perdita di valore - - - - Z -
Trasferimenti a attivita destinate - - - - - -

alla vendita

Altre variazioni 524 a9 23 232 870 1.032
Esistenze finali lorde 19.427 2.036 6.362 4.658 32.483 33.408
Riduzioni di valore finali (14.229) (1.768) (1.577) (7.415) (24.989) {18.788)
Esistenze finali nette 5.198 268 4785 (2.757) 7.494 14.620

Nel corso dell'esercizio doValue ha rilevato decrementi netti di attivita per €0,7 milioni pre-
valentemente derivanti dalla maturazione della quota di competenza dellammortamento.

Per un dettaglio sulla movimentazione dei diritti d'uso si rimanda aila Nota 20.
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NOTA 3 — PARTECIPAZIONI

Denominazione impresa Sede Passe  Tipo di Rapporto Risponihilita
legale e rapporto di partecipazione voti % (2)
operativa n
Impresa partecipanta Quota %
1. doVvalue S.p.A. Verona ftalia Controllante
2. doNexi S.p.A. Roma Italia 1 doValue S.p.A. 100% 100%
(gi2 ltalfondiario S.p.A.)
3. doDataS.rl. Roma Italia 1 doValue S.p.A. 100% 100%
4. Altamira Asset Madrid Spagna i doValue S.p.A, 85% 85%
Management S.A.
5. doValue Portugal, Lisbona Portagallo 1 Altamira Asset 100% 100%
Unipessoal Limitada Management S.A.
6. Altamira Asset Management Nicosia Cipro 1 _ Altamira Asset 100% 100%
Cyprus Limited Management S.A.
7. doValue Cyprus Limited Nicosia Cipro 1 doValue S.p.A. + 94%+6% 94%+6%
Altamira AM 5.A.
8. doValue Greece Loans and Moschato Grecfa 1 doValue S.p.A, 80% 80%
Credits Claim Management
Société Anonyme
9. doValue Greece Real Estate Moschato Grecia 1 doValue S.p.A. 100% 100%
Services single member
Société Anonyme
10. Zarco STC, S.A. Lisbona Portogallo 1 doValue Portugal, 100% 100%
Unipessoal Limitada
11. Adsolum Real Estate S.L. Madrid Spagna 1 Altamira Asset 100% 100%
Management S.A.
Legenda

(1}  Tipo dirapporto;
1 =magglaranza del diritti dl volo nelfassembilea ordinarla
2 = Influenza deminante nell'assemblea ordinarla
3=accordl con altrl socl
4 = alire forme di controllo
5 = direzione uniteria ex art. 39, comma 1, del "decreto legislativo 196/2015"
6= direzione unitarla ex arl. 39, comma 2, del “decreto leglslativo 136/2015"

{2)  Dispanibliita voll nellassemblea ordinarla. | dirtti di voto fportatl sl censiderana effettivi

Variazione
{(€/000)
Descrizione Esistenze Operazionl di Altre Vendite  Decrementi Totale
iniziali aggregazione variazioni di capitale
azlendale (Esistenze
Lorde) (+/-)
doNext Sp.A. 3.671 - - - - 3.671
(gia talfondlario S.p.A)
doData S.r.l. 539 - - - - 539
DoValue Hellas 1.233 {243) - - {990) -
DoValue Cyprus Limited 1 - - - - 1
DoValue Greece 138,545 243 (1.350) (357) - 137.081
Altamira Asset 208.409 - 178 - - 208.587
Management S.a,
Dovalue Greece Real 2.000 - - - - 2.000
Estate Services

Esistenze finall 354,398 . (1.172) 357 (990) 351.879
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La vace accoglie esclusivamente Partecipazioni in societa conirollate.

Nel periodo si rileva una diminuzione netta di €2,5 milioni dovuta all'effetio combinato

delle variazioni connesse ai seguenti fenomeni:

s diminuzione di £1,0 milione del valore della partecipazione in doValue Hellas Credit and
Loan Servicing a sequito del rimborso di parte del capitale sociale, che ha conseguen-
temente determinato una riduzione del valore di iscrizione della stessa da €1,2 milioni
a €0,2 milioni, atiraverso pagamento differito in danaro. Tale operazione sul capitale
soclale & stata effettuata in vista dell'approvazione della fusione per incorporazione di
doValue Hellas Credit and Loan Servicing in doValue Greece Loans and Credits Claim
Management, ayvenuta il 4 agosto 2021 e con pari data di efficacia economica;

u diminuzione di €0,4 milioni del valore della partecipazione in doValue Greece Loans
and Credits Claim Management S.A. per effetto della cessione di nr. 283.776 azioni ad
Eurobank finalizzata a ripristinare la quota di possesso del 20% di quest'ultima in doVa-
lue Greece Loans and Credits Claim Management dopo la fusione con doValue Hellas
Credit and Loan Servicing;

v diminuzione di €1,5 milioni del valore della partecipazione in doValue Greece Loans
and Credits Clairm Management per effatto del ricaleolo della passivita per Earn-out;

o aumento di €0,4 milioni del valore delle partecipazioni In Altamira e doValue Greece
Loans and Credits Claim Management, rispettivamente nella misura di €0,2 milioni e
€0,2 milioni, per effetto della quota di competenza di compensi sotto forma di attribu-
zione di azioni della capogruppo, stanziati a favore di talune categorie di manager di tali

partecipate, come previsto dalla politica di remunerazione.

Per quanto riguarda in particolare gli investimenti partecipativi di controlio nelle societa
Altamira Asset Management e doValue Greece, relativi ad operazioni di aggregazione
aziendale riguardanti imprese e rami d'azienda, realizzate con controparti esterne al
Gruppo e contabilizzate in base al purchased method cosi come previsto dal principio
contabile IFRS 3 "Aggregazioni aziendali®, si rappresenta che il Gruppo ha effettuato il test
di impairment sui valori delle immobilizzazioni immateriali e sul goodwill 2l 31 dicembre
2021, come indicato dal principio contabile internazionale IAS 36 "Riduzione di valore
delle attivita. ‘

A tal fine, in continuitd con l'esercizio svolto sui dati al 31 dicembre 2020, sono state
utilizzate le Unita Generatrici di Flussi Finanziari (Cash Generating Unit - CGU} identificate
nelle due zone di segmentazione geografica di pertinenza di Altamira Asset Management
e delle sue controllate e di doValue Greece, ovvero la CGU Iberia {Spagna e Portogallo)
e la CGU Grecia e Cipro, e si & provveduto a determinare sulle stesse I'allocazione delle
attivitd immateriali e dellavviamento, Aj fini dell'esecuzione del test & stata considerata
f'informativa prospettica determinata in coerenza con le pil recenti ipatesi di scenario
raccolte dalle controllate e riflesse all'interno del piano industriale 2022-2024 approva-
o lo scorsa 25 gennalo 2022 dal Consiglio di Amrministrazione di doValue e sono stati
adequatamente stimati i valori d'uso correntt attribuibili ai singoli contratti di servicing
attivi, considerando 1 rispettivi flussi reddituali attesi lungo lintero arco della vita utile. Il
valore recuperabile complessivo delle CGU alla data del 31 dicembre 2021, si conferma,
per entrambe le acquisizioni, ampiamente capiente sia rispetto al valore netto contabile
consalidato delle attivith immateriali comprensivo del goodwill, sia rispetio al valore di
iscrizione delle rispettive partecipazioni nel bilancio separato della capogruppo doValue.
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NOTA 4 — ATTIVITA FINANZIARIE

Di seguito siriparta un riepilogo delle attivita finanziarie, diverse dalle disponibilita liquide,
possedute al 31 dicembre 2021 e al 31 dicembre 2020,

{(£/000) 31/12/2021 31/12/2020
Attlvita finanziarie non correnti 166.894 234171
Attivita finanziarle rilevate al fair value tra le componenti di conto 44.753 63.595
ecohomica
Quote OICR 25.805 - 26.855
Titoli di debito 18.881 36.740
Berivatl non dl copertura 67 -
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 112,152 170.576
Crediti verso clientela 112,152 170,576
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita 9.989 . -
complessiva
Titoli di capitale 9.989 -
& finanzjari 60.401 72,336
Attivita finanzlarie rilevate al fair value tra le componenti di conto 1.516 -
economico
Derivati non di copertura 1.516 -
Attivita finanziarie valutate al costo ammorlizzato 58.885 77.336
Crediti verso clientela 58.885 77.336
Totale ' 227.295 311.507

Tra le Attivita finanziarie non correnti vengono incluse le quote di Q.1.C.R. che si riferisco-
no al fair value dell'importo versato negli anni precedenti a fronte delle residue 27 quote
del fondo di investimento alternativo mobiliare chiuso riservato Italian Recovery Fund
(via Atlante [1). A fronte del versamenti effettuati negli esercizi precedenti, al 31 dicembre
2027 residua una quota minima iscritta tra gli impegnt pari ad €1,2 milioni. Il fair value di
tali quote viene determinato attraverso un credit adjustment del NAV basato sulle carat-
teristiche specifiche comunicate dal Fondo. '

I titoli di debito registrano una diminuzione di €17,9 milioni dovuta all'effetto combinato
della cessione per €20,6 milioni di titoli ABS, mezzanine e junior, riconducibili alla carto-
larizzazione Relais e del nuovo investimento per €2,4 milioni riferibile al residuo a fine
esercizio dell'originaria acquisizione di tioli ABS nell'ambito del progetto Mexico piti am-
piamente descritto nei Fatti di rilievo intervenuti nel periodo della Relazicne sulla Gestio-
ne. Nell'ambite di tale progetto doValue ha sottoscritto un importo pari a €45,0 milioni di
notes mezzanine e junior pari al 95% delle notes emesse dal veicolo. Il 90% del totale delle
notes eggetto di emissione & stato contestualmente venduto ad un terzo investitore con
il realizzo di una plusvalenza pari a €4,6 milioni. Canseguentemente in portafoglio resi-
duano a fine esercizio il 5% delle notes emesse, sia con riferimento alle notes mezzanine
che junior.

Oltre alle gia citate notes Mexico, il salde dei titoli di debito & composto dal fair value
dei titoli ABS relativi per €13,8 alle cartolarizzazioni Cairo, acquisiti nelfambito dell'o-
perazione di acquisizione di Eurobank-FPS (ora doValue Greece), e per £2,7 milioni alle
cartolatrizzazloni Romeo SPV e Mercuzio Securitisation. Per queste ultime Fammontare
sottoscritto da doValue corrisponde al 5% del totale delle notes emesse dai due veicoli,
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| decremento di €58,4 milioni della voce Crediti verso clientela ricondotta tra le Atiivita fi-
nanziarie non correnti & riferibile alla riduzione della quota non corrente dei finanziamenti
attivi di natura intercompany erogati alle controllate doValue Greece (per €22,7 milioni) ed
Altamira (per €35,7 milioni) per effetto della riclassifica nelle poste correnti.

| titoli di capitale classificati al fair value con impatto sulfa redditivita complessiva com-
prendono nuovi investimenti per complessivi €10,0 milioni effettuati nel corso dell'eser-
cizio composti da €1,5 milioni, pari all'11,46% della QueroQuitar S.A. e da €8,5 milioni,
pari al 15,2% della BidX1 Acquisitions Ltd.. Collegate a quest'uitimo investimento sono
state sottoscritte da doValue alcune opzioni, tra cui una underperformance option e una
call option che prevedono l'acquisto di ulteriori quote nella societa BidX1 Acquisitions
Ltd al verificarsi di determinate condizioni ed i cui fair value sono esposti nella sottovoce
Derivati non di copertura, rispettivamente, tra le Attivita finanziarie correnti e tra le Attivita
finanziarie non correnti.

Per maggior! informazioni si rimanda a quanto esposto nei Fatti di rilievo intervenuti nel
periodo della Relazione sulla gestione.

Per quanto riguarda le Attivita finanziarie correnti, si registra il decremento della voce
Crediti verso clientela riferibite per €12,5 milioni al finanziamento attivo di natura inter-
company erogato alla controllata doValue Greece e per €5,4 milioni alla cessione della
quota residua dell'investimento, di natura opportunistica e non ricorrente, effettuato su
un portafoglio di crediti non-performing.
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NOTA 5 - IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE E PASSIVE

Le vacl evidenziano la fiscalith anticipata per differenze temporanee deducibili nel fu-
turi esercizi.

La voce Imposte differite attive ricomprende le quote relative alle svalutazioni dei credi-
ti e le attivitd fiscali anticipate determinate puntualmente sulla base delle consistenze
mantenute delle componenti alle quali si riferiscono (cause, stanziamenti sul personale).

A tal proposito si rappresenta che doValue ha esercitato l'opzione sul mantenimento della
possibilita di trasformazione in crediti di imposta di attivita per imposte anticipate al sen-
si dell'art. 11 D.Lgs. n. 59 del 3/5/2016 convertito dalla Legge n. 119 del 30/06/2016, Tale
nomma ha introdotto il regime opzionale con la finalita di rimuovere le criticita emerse In
sede comunitaria circa I'incompatibilita della disciplina di trasformazione delle DTA con
la normativa in materia di aiuti di Stato, facendo sl che la convertibilita in crediti d'imposta
delle DTA qualificate sia garantita solo a fronte di uno specifico canone da corrispondersi
sullfammontare di tali DTA.

Con riferimento alle imposte ariticipate di cui alla Legge 214/2071, per espressa previsione
normativa di cui all'art. 56 del Decreto-Legge n. 225 del 29/12/2010, non sono deducibili i
componenti negativi corrispondenti alle attivith per imposte anticipate trasformate in credi-
to d'impasta, procedendo ad annullare prioritariamente variazioni in diminuzione a scaden-
za pil prossima per un armmontare cui corrisponde un'imposta pari alle DTA trasformate,

La legge di Bilancio 2019 (L. 145/2018) ha modificato il regime transitorio previsto
dalfart. 16 commi 3-4 e 8-9 del DL 83/2015 in ordine alla deducibility, sia ai fini IRES sia
IRAF, delle perdite su crediti di banche, societa finanziarie ed assicurazioni. La citata leg-
ge sostanzialmente ha differito al periodo d'imposta in corso al 31 dicembre 2026, sia ai
fini IRES che IRAR la deducibiliti della quota del 10% delfammontare delle svalutazioni
e delle perdite su crediti verso la clientela iscritti in bilancio a tale titolo, originariamente
prevista per il periodo d'imposta in corso al 31 dicembre 2018.

Successivamente [a legge di Bilancio 2020 (L. 160/2019), allarticolo 1, commi 712-715,
ha disposto il differimento della deduzione dei componenti negativi IRES. Nello specifico,
la deducibilitd, ai fini IRES e IRAP, dello stock di svalutazioni e perdite su crediti per gll enti
creditizi e finanziari, pari al 12%, originariamente stabilita per il periodo d'imposta in corso
al 31 dicembre 2019, viene rinviata af periodi d'imposta in corso al 31 dicembre 2022 e ai
tre successivi. Il differimento avviene in quote costanti.

Per effetto di tali disposizioni di legge, 'ammontare delle imposte anticipate iscritte a
bilancio inizierd a “movimentarsi” a partire dal 2023, invece che dal 2022, come previsto
dalla precedente proroga intervenuta con la legge di bilancio 2019.

Con riferimento a quanto previsto dallo IAS 12, le attivitd per imposte anticipate sono
sottoposte a probability test tenendo conto di proiezioni economiche prevedibili per gli
esercizl futuri e al fine di verificare che vi siano redditi imponibili futuri a fronte dei quali
sia possibile utilizzare le medesime.

Il test eseguito sut dati al 31 dicembre 2021 ha tenuto conto delle previsioni per il periodo
2022-24 stressate causa COVID, il quale ha evidenziato una base imponibile capiente che
si conferma in grado di assorbire |a fiscalita anticipata iscritta.

Nellesercizio chiuso al 31 dicembre 2021 si rileva una diminuzione complessiva delle
DTA per un ammontare di €0,8 milioni.
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| criter] utilizzati per liscrizione della fiscalita differita “attiva” possono essere cosi riassunti:

m |e attivitd per imposte anticipate corrispondono agli importi delle imposte sul reddito
recuperabili negli esercizi futuri riferibili a differenze temporaneg;

= presupposto per la rilevazione di tali attivita per imposte anticipate & la considerazione
che, rispetto alle possibili evoluzioni societarie, si ritiene con ragionevole certezza che
sara realizzato un reddito imponibile a fronte del quale potranno essere utilizzate le
differenze temporanee deducibili.

La fiscalita IRES ed IRAP & stata calcolata applicando le aliquote di imposta stabilite dalle
disposizioni di legge in vigore, recependo ai fini IRES ['aliquota al 24%.

Per quanto riguarda invece la determinazione dela aliquota IRAPR, doValue mantiene j re-
quisiti di Holding di partecipazione non finanziaria al 31 dicembre 2021. A seguito di tale
classificazione doValue determina la base imponibile come le societa ordinarie, oltre a
tener conto della differenza tra gli interessi attivi e proventt assimilati e gli interessi passi-
vi e oneri assimilati nei limiti previsti fiscalmente e trovando applicazione anche l'aliquota
maggiorata (pari al 5,57% salvo diverse disposizioni delle singole Regioni competenti),
come applicata agli enti creditizi e finanziari.

Imposte differite attive

~ Composizione o e e
(€/000) 3111212021 31/12/2020
Accantonamenti in contropartita a Conto Economico 61.728 60.714
Svalutazioni su crediti 49.329 49.330
Perdite fiscali riportabili in futuro 6.680 6.900
Accantonamenti fondo rischi e oneri 3.485 4.319
Immabili, impianti @ macchinari / attivitd immateriali 205 83
Spese amministrative 43 39
Altre attivita / passivita 1.986 43
Accantonamenti in contropartita a Patrimonio Netto 449 524
Piani a benefici definiti 449 415
Copertura dei flussi finanziari - 109

Totale 62.177 61.238
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Variazione
(€/000) Contropartita  Contropartita Totale Totale
C.E. PN. 31212021 31/12/2020
Esistenze infzlali 60.714 524 61.238 60.605
Rettifiche esistanze iniziali - - - 158
Aumenti 3.722 - 3.722 2.844
Imposte anticipate rilevate nell'esercizio 3.4 - 3.401 2677
- Relative a precedenti eserciz - - - 35
- Altre 3.401 - 3.401 2.642
Altre variazioni 7a| - 3 -
Operazioni di aggregazione aziendale - - - 167
Imposte anticipate annullate nellesercizio (2.708) - (2.708) (2.369)
- Rigiri (2.708) - (2.708) (2.369)
Altre variazioni - {75) (75) -
Totale 61.728 449 62177 61.238

Imposte differite passive
Composizione

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020

Accantonamenti in contropartita PN, 20 20
Totale 20 20
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Variazione

(€/000)

Contropartita
C.E.

Coniropartita
P.N,

31/12/2021

31/12/2020

Eslstenze iniziali nette
Rettifiche esistenze iniziali

Aumenti
Imposte differite rilevate nell'esercizio
- Rejative a precedenti esercizi
- Dovute al mutamento di criteri contabili
- Altre
Nuove Imposte o Incrementi di aliquote fiscall
Altre variazioni
Operazion| di aggregazione aziendale

Diminyzioni

Imposte differite annullate nell'esercizio
- Rigiri
- Dovute al mutamento di criteri contabili
- Altre

_ Riduzioni di aliquote fiscali

Altre variazioni
Totale

20

20
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NOTA 6 — ALTRE ATTIVITA

Si espone di seguito un dettaglic della composizione delle altre attivitd correnti e non

correnti al 31 dicembre 20217 e al 31 dicernbre 2020.
{€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Alltre attivith non corvent] 229 261
Altre attivith correnti 6.039 8.705
Ratei / Risconti attivi . 1.703 2.067
Partite relative al personale dipendente 867 1.475
Crediti per anticipi 1.528 4789
Crediti tributari 1.529 181
Altre partita 112 193
Totale 6.268 8.966

Le voci complessivamente presentano un decremento di €2,7 milioni rispetto al 31 di-

cembre 2020, essenzialmente dovuto all'effetto combinato derivante:

& dal decremento delle Partite relative al personale dipendente connesso alla riduzione
del credito verso FINPS per la cassa integrazione a sostegno dei datori di lavoro e dei
lavoratori a causa dell'emergenza Covid (€0,7 milioni);

a dal decremento dei Crediti per anticipi a sequito dell'incasso del credito da Altamira As-
set Management Holding, relativo al price adjustment definito in dipendenza della pri-
ma tranche di contestazioni emerse a seguito dell'ispezione fiscale condotta dall’am-
ministrazione finanziaria spagnola su quest'ultima e Altamira Asset Management (€4,1
milionf), parzialmente compensato dall'iscrizione del credito verso la controllata doVa-
lue Hellas per la riduzlone del capitale sociale di €1,0 milione della medesima;

® dallincremento del Crediti tributari derivante principalmente dall'iscrizione di crediti
per ritenute d'acconto subite su dividendi e interessi attivi per €0,8 milioni e del residuo
del credito d'imposta per innovazione di cui alla L. 160/2019 per €0,5 milioni.

NOTA 7 — RIMANENZE

La voce al 31 dicembre 2021 ammonta a €55 mila, non subisce variazioni rispetto al 31
dicembre 2020 e si riferisce al portafoglio immobiliare della Societa costituito dal valore
di 2 immabili.
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NOTA 8 — CREDITI COMMERCIALI

(€/000) 31/12/2021
Crediti 73.955
Creditl in maturazione (Fatture da emettere) 62.950
Crediti per fatture emesse non ancora incassate 11.005
Accantonament (673) ' {236)
Accantonamenti per perdite future attese sui crediti (673) (236}
Totale 73.282 ’ 63.367

| crediti commerciali derivano da fatture emesse e da ricavi in maturazione prevalente-
menite connessi allattivitd di servicing e di servizi immobiliari su mandato e pertanto
principalmente riferibili alla voce di Conto Economico “ricavi da contratti con clienti”.

La voce risuita In incremento rispetto al 31 dicembre 2020 per €9,9 milioni, essenzialmen-
te per i maggiori stanziamenti effettuati a fatture da emettere a fine periodo, parzialmente
compensato dal decremento delle fatture emesse e non ancora Incassate.

NOTA 9 — ATTIVITA FISCALI E DEBITI TRIBUTARI

Si riporta di seguito la composizione delle attivita fiscali e dei debiti tributari ai 31 dicem-
bre 2021 e al 31 dicembre 2020.

Attivita fiscali
(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Crediti per imposte correnti 5.512 6.029
lva a credito 148 416
Totale 5.660 6.445

Nella voce Crediti per imposte correnti & ricondotto l'ammontare dei crediti netti per impo-
ste correnti dirette, in diminuzione rispetto al 31 dicembre 2020 per €1,0 milione.

Debiti tributari

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Ritenute d"acconto da versare e altr 2.679 2,129
Totale 2.679 2.129

Vincremento della voce Debiii tributari & dovuto principalmente all’aurnento dei debiti v/
erario per ritenute su lavoratori dipendenti da versare, nella misura di €0,4 milioni.
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NOTA 10 - DISPONIBILITA LIQUIDE E DEPOSITI A BREVE

il saldo di € 124,9 milioni, in incremento di € 84,4 milioni rispetto al saldo di € 40,5 milioni
al 31 dicembre 2020, rappresenta la disponibilita liquida alla data di chiusura dell'eser-
cizio. Per informazioni circa I'evoluzione successiva si rimanda a quanto riportato nella
Relazione sulla Gestione al paragrafo relativo alla Posizione Finanzlaria Netta.

Per 'analisi delle variazioni delle disponibilita liquide sf rimanda al prospetto del Rendi-
conto finanziario.

NOTA 11 - ATTIVITA DESTINATE ALLA DISMISSIONE
E PASSIVITA ASSQCIATE

La tabella rileva i valori relativi alla partecipazione totalitaria nelle quote sociali di tre
special purpose vehicle (SPV) due delle quali sono state liquidate ad inizio 2022 e I'altra
di prossima cessione a terze parti.

(£/000) 31/12/2021 31/12/2020

Atfivita non correnii; - -
Attivitd immateriali - -
Immabili, impianti e macchinari - -
Partecipazioni in societd collegate e jount venture - -
Aftivita finanzlarie non correnti 30 30
Imposte differite attive - -
Altre attivita non cormenti - -
Totale attivith non correnti o 30 30

Attivith corventi: - -
Rimanenze - -
Attivita finanziarie correnti - -
Creditl commerciali . - -
Attlvita fiscali - -
Altre attivita correnti . - -
Disponibilita liquide e depositi a breve - -
Totale attlvith correnti - -

Totale attivith destinate alla dismisslone 30 30

Passivita non correnti; - -
Prestiti e finanziamenti non correnti - -
Altre passivita finanziarie non correnti - .
Benefici a dipendenti - -
Fondi rischi e oneri - -
Imposte differite passive - -
Totale passivita non correnti - -

Passivith correnti: - -
Prestiti e finanziamenti correnti - -
Altre passivita finanziarie correnti - .
Debiti commerciali - -
Debiti tributart - -
Altre passivita correnti - -
Totale passivita correnti - -

Totale passivita associate ad attivita destinate alla dismissione - -
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3.2

Passivo e Patrimonio Netto

NOTA 12 — PATRIMONIO NETTO

(£/000) 31/12/2021 31/12/2020
[ saci i migli i eul 41.280 A1.280
Numero di azioni ordinarie $0.000.000 80.000.000
Valore nominale azioni ordinarie 0,52 0,52

joni proprie (in iaia di eu 4,678 103
Numero di azioni proprie 972.339 651.542

Le Altre riserve risultano cosi composte:

(€/000) 3111272021 31/12/2020
iserve da utili efo in sospensione d' 50,301 60.783
Riserva legale 8.256 8.256
- = Riservaart; 7 218/90——— —— - — ———— ———— ~ - ———————————2.304. —————2.304-
Riserva da aggregazioni aziendall 2 2
Riserva da FTA |AS art. 7 c7 D. Lgs. 38/2005 8,780 8.780
Riserva da FTA IAS IFRS 9 1.128 1.128
Riserva da utili a nuovo IAS art. 6 62 D.Lgs. 38/2005 (9.145) (9.145)
Riserva da utili a nuovo 25.531 38.507
Riserva statutaria acquisto azioni proprie 75 103
Riserva utill riportati a nuovo - Share Based Payments 13.370 10.848
Alire riserve 119,721 121.227
Riserva straordinaria 102.970 102.970
Riserva D.Lgs. n. 153/99 6.103 6.103
Riserva legale a fronte di utili distibuiti 44 44
Riserva art. 7 L. 218/90 4,179 4179
Riserva da aggregazioni aziendali 1.746 1.746
Riserva connessa a Share Based Payments 4.689 6.185
Totale 170.032 182.010

Ne!l complesso la voce evidenzia un decremento di circa €12 milion determinato dalla

combinazione dei seguenti principali elementi:

m dirminuzione di €13,0 milioni connessa ai dividendi che I'Assemblea degli Azionisti in
data 29 aprile 2021 ha deliberato di distribuire utilizzando riserve generatesiin esercizi
precedenti oltre a €7,8 milioni di utile dell'esercizio 2020, per un totale complessivo di
€20,8 milioni di dividendi distribuiti;

s aumenta netto di €1,0 milioni delle riserve Share Based Payments contabilizzate ai
sensi dell'IFRS 2 a seguito della politica di remunerazione che prevede lattribuzione di
compensi sotto forma di azioni a talune categorie di manager.

Le Riserve da valutazione al 31 dicembre 2021 si attestano a -€178 mila, (-€382 mila al
31 dicembre 2020} ed Includono le companenti della valutazione del Trattamento di Fine
Rapporto ai sensi dello 1AS 19. 'aumento di €0,4 milioni & connesso al rilascio a conto
economico della riserva negatlva relativa alla valutazione al fair value del contratto de-
rivato di Interest rate swap posto a copertura dei flussi finanziari relativi al Facility Loan
legato allacquisizione di Altamira e a seguito della chiusura del medesimo.
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PROSPETTO DELLORIGINE, UTILIZZABILITA
E DISTRIBUIBILITA DELLE VOCI DI PATRIMONIO NETTO

€ ~ Importo  Possihilita d Quota  Riepilogo delle utilizzazioni
Utilizzazione Disponibile effettuate negll ultimi
*) tre esercizi
Per Per altra
copertura cause
perdite
Capitale saciale 41.280.000
Altre riserve 170.032.045 146.533.407 {13.085.532)
Riserva legale 8.256.000 B 8.256.000 -
Riserva legale a fronte
di util distibuiti 43.862 AB,C 43.862 -
Riserva art. 7 L 218/9¢ 6.483.557 ABC (1) 6.483.557 -
Riserva da aggregazioni aziendali 1.748.727 ABC 1.748.727 -
Riserva da FTA1AS art. 7 ¢7 D. Lgs.
38/2005 8.780.082 -
Riserva da FTAIASIFRS 9 1.126.135 - -
Riserva da utili a nuovo IAS art. 6 ¢c2
D.Lgs. 38/2005 (9.145.318) - -
Riserva da utili a nuovo 25.530.921 ABC 25.530.921 {12.975.959) (2)
Riserva statutaria acquisto (3)
azioni proprie 74.810 - (105.573)
Riserva utili riportati a nuovo _ .
- Share Based Payments 13.371.073 i
Riserva straordinaria 102.970.407 A,B,C 98.367.109 -
Riserva D.Lgs. n. 153/99 6.103.231 A B,C 6.103.231 -
Riserva connessa a Share
Based Payments 4.688.558 ) )
i io (177.245) 429,146 =
Riserva da rivalutazione monetaria
L 413/01 429146 ABC (1 429,146 -
Riserva da Utlll (Perdite)
attuariall relative ai piani previdenziali (606.891) - -
a beneficl def.
Riserva per copertura } ) )
flussl finanziari attesi
Totale 211.134.300 146.962.553 {13.085.532)
Quota non distribuibile - 8.256.000 -
Residuo quota distribuibile - 138.706.553 -

Legenda:

{*} A: per aumento d] capitale; B: per copertura perdite; C: per distribuzione ai socl

{1} In caso di uilizzo di tall riserve per riplanamento di perdite d'eserclzlo non si pubd dar luoge a distrtbuzione di utlll fing a quando le stesse non slana state relntegrate
aridotte in misura comispandenle; fa riduzione deve avvenire con deliberazione dell'Assemblea straordinaria senza fosservanza del comml 2 e 3 delfArt, 2445 cc la
riserva qualora non venga Imputata al capitale, pud essere ridotta soltanto con 'osservanza delle dispaslzioni 2 e 3 dell'arl, 2445 c.c..

{2) Riserva utifizzata per la distribuzione dei dividendl.

(8) Riserva utillzzata per 'assegnazlone di azionl proprie relative ai planl remunerativi In azionl,
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NOTA 13 — PRESTITI E FINANZIAMENTI

(€£/000) Tass0 Scadenza 31/12/2021 31/12/2020

Interesse %
Prestiti e finanziamenti non cotrenti ’ 550.858 456,670
Finanziamenti bancari 22/07/2021 - 203.198
Obbligazione 2020 5% 04/08/2025 255.674 253.472
Obbligazione 2021 3,375% 31/07/2026 295.184 -
Prestitl e finanziamenti correntj 0.03 86.372
Finanziameniti bancari 31/12/2022 41 80.998
Obbligazione 2020 5% 01/02/2022 5.521 5.374
Obbligazione 2021 3,375% 31/01/2022 4472 -
Totale 560.892 543.042

Il saldo dei Prestiti e finanziamenti al 31 dicembre 2021 accoglie i valori di debito residuo

al costo ammortizzato dei seguenti finanziamenti:

= €299,7 milioni per il prestito obbligazionario senior garantito emesso il 22 luglio 2021 al
tasso annuo del 3,375% per una linea capitale di €300 milicni e utilizzato (i) per pagare

2019 (comprendendo gli interessi maturati e i relativi interest rate swap), (i) per pagare
le commissioni e le spese sostenute in relazione all'operazione di emissione obbliga-
zionaria, e (iii} per la parte restante come liquidita per obiettivi d'impresa generali. Le
obbligazioni hanno seadenza al 31 luglio 2026, scno state riservate a investitori qua-
fificati e sono quotate sul sistema multilaterale di negoziazione Euro MTF dalla Borsa
del Lussemburgo;

e €261,2 milioni per il prestito abbligazionario senior garantito emesso il 4 agosto 2020
al tasso annuo del 5% per una linea capitale di €265,0 milioni ed utilizzato per rimbor-
sare il finanziamento ponte (bridge) nel contesto dell'acquisizione di doValue Greece.
Le obbligazioni hanno scadenza al 4 agosto 2025, sono state riservate a investitori
qualificati e sono quotate sul sistema multilaterale di negoziazione Euro MTF dalla
Borsa del Lussemburgo.

Ai sensi dell'lFRS 9, la valutazione del debito avviene in base al criterio del costo ammor-
tizzato e tiene pertanto conto degli oneri connessi alla sottascrizione de! finanziamento
nonché del rateo interessi in corse di maturazione.
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NOTA 14 - ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Alltre passhvita finanziarle non correnti 7.681 18,245
Passivita per leasing 2.126 5.626
Earn-out 5,555 12.405
Derivati di copertura - 214
Passivita per leasing 2.980 5,309
Earn-out 17.489 17.489
Derivati di copertura - 239
Totale 28.150 41.282

La Passivita per leasing, suddivisa nella quota corrente e non corrents, & relativa alla rile-
vazione dell'attualizzazione dei canoni di leasing a seguito dellintroduzione dellIFRS 16,
Sirimanda alla Nota 20 per la movimentazione dell'esercizio delle passivita per leasing.
La passivita per Earn-out iscritta tra le altre passivita finanziare correnti 2 legata alla quo-
ta del prezzo di acquisizione di Altamira (€17,5 milioni) mentre quella inscritta tra le non
correnti, €5,6 milioni, fa riferimento al debito derivante dall’acquisizione di doValue Gree-
ce ed & legato al conseguimento di taluni target di EBITDA in unh orizzonte di dieci anni ed
i cui eventuali pagamenti non saranno dovuti prima del 2024. Il valore di tale passivita si
& ridotto di €6,8 milioni rispetto agli originari €12,6 milioni a seguito delle modifiche inter-
venute nella Purchase Price Allocation divenuta definitiva al 30 giugno 2021.

A luglio 2021 a seguito della chiusura anticipata del Facility Loan, & stato chiuso il contrat-
to di Interest Rate Swap (IRS), che la societa aveva sottoscritto nel 2019 per la copertura
dei flussi finanziari relativi al contratto di finanziamento.
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Indebitamento finanziario netto

Secondo quanto richiesto dalla comunicazione Consob del 28 lugiio 2006 e in conformita
con la Raccomandazione del CESR del 10 febbraio 2005 “Raccomandazioni per lattua-
zione uniforme del regolamento della Commissione Europea sul prospetti informativi®, si
tiporta I'Indebitamento finanziario netto della Societa al 31 dicembre 2021.

{£/000)
Note 31/12/2021 31/12/2020
10 A Cassa 3 4
10 B Conti correnti e depositi a breve 124.858 40.523
- C Titoli detenuti per la negoziazione - -
D Liquidits (Ap+(B)+{C) 124.861 40.527
4 E Attivita finanziarie correnti 60.401 77.336
13 F Debiti bancari correnti . . . - -
13 G Parte corrente dellindebitamento non corrente (10.034) (86.372)
14 H  Altri debiti finanziarl correnti {20.469) (23.037)
| Indebitamento finanziario corrente (F)£(G)}+(H) {30.503) (109.409)
J Posizione finanzlaria netta corrente (IH#{E}+(D) 154,759 8.454
13 K Finanziamento bancario, non corrente - (203.198)
13 L Obhiigazioni emesse {550.859) (253.472)
14 M  Aliri debiti non correnti {7.680) {18.245)
4 N _Finanzigmenti non correnti 111605 169.964
0 Indebitamento finanziario non corrente (446.934) (304.951)
(K)+{L)+{M)+(N)
P Indehitamento finanziario netto (J}+(0) (292.175) {296.497)
Rispetto alla Pasizione finanziaria netta, pari a £264,0 milioni, esposta nella Relazione
sulla Gestione della Societd, a cui si rimanda anche per informazioni circa l'evoluzione
successiva, in questo prospetio sono incluse le voci di cui alle lettere H e M perun totale
di €28,2 milioni.
Di sequito si espone una tabella di riconciliazione tra le due diverse rappresentazioni.
(£/000)
31/12/2021 31/12/2020
A Indebitamento finanziario netto {292.175) (296.497)
B  Altri debiti finanziari correnti 20.469 23.037
C  Altri debiti non correnti 7.680 18.245
D Elementi esclusi dalla Posizione finanziarla netta 28.149 41.282
E Depositi della clientela -
F  Elementi inclusi nella Posizione finanziaria netta ed esclusi - -
dallindebitamento finanziario netto
G Posizlone finanziaria netta (A)y+{D)+(F) (264.026) (255.215)
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NOTA 15 - BENEFICI Al DIPENDENTI

Alfinterno della Societd, sono presenti piani a benefici definiti, ovvero piani per i quali la
prestazione & legata al salario ed all'anzianita del dipendente.

I piani a benefici definiti della Societa includono prevalentemente il “Trattamento di fine
rapporto” coerentemente con la normativa applicabile, nonché altri fondi di natura con-
trattuale e pianf denominati “Premi di anzianita®,

In accordo con lo JAS19 le obbligazioni dej piani a benefici definiti sono determinate con
il metodo della “Proiezione Unitaria del Credito”. Tale metodo prevede che venga ricono-
sciuto come costo d'esercizio il valore attuale dei benefici maturati da ogni partecipante
al piano nell'esercizio stesso, considerando sia incrementi retributivi futuri che la formula
di allocazione beneficl. Il beneficio totale che il partecipante prevede di acquisire alla data
di pensionamento & suddiviso in unita, associate da un lato all'anzianita lavorativa matu-
rata alla data di valutazione e dall'altro all'anzianita futura attesa fino al pensionamento.,

Le seguenti ipotesi demografiche sono state utilizzate nella valutazione delle passivita e
dei benefici previsti dai piani del perimetro ltalia:

Tasso di sconto 0,80%
Tassa di incremento salariale 2,60%
Tasso di inflaziona 1,80%
Mortalita IPS55
Invalidita Social Security Rates (INPS)

Anticipazione del TFR

1,5% annuo in aggiunta ai tassi
di turnaver utilizzati

Eta di pensionamenta

In accordo ai requisiti previsti
dallAssicurazione Generale Obbligatoria

Pensionamento anticipato

In accordo ai requisiti previsti
dallAssicurazione Generale Obbligatoria

Di seguito viene esposta la movimentazione di periodo del fondo TFR al 31 dicembre
2021 e al 31 dicembre 2020.

(£/000) 311272021 31/12/2020
Esistenze iniziali 6.017 7.199
Aumenti 205 1.222
Accantonamento dell'esercizio 30 67
Altre variazioni 175 1.155
Decrementt {272) (2.404)
Liquidazioni effettuate {264) (1.492)
Altre variazioni (8) - {812)

Esistenze finali

5.950 6.017
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NOTA 16 — FONDI RISCHI E ONERI

(€£/000) Fondi In contropartita Fondi in contropartita
alla voce "Accantonamenti a FRO" ad altre vaci
Cantroversie Controversie Fondisualti  Totale FondiIn Passivita Totale Totale
legali e fiscall stragiudiziaie  Impeagni ealtre corropartita potenziali peril 17122001 311272020
altri garanzle alla voca personale
fondi rilasciate  "Accantonament
rischi aFRO"
Esistenze [niziali 7.920 6,136 - 14,056 3,334 17.390 18.801
Aumenti 2.601 2.956 - 5,557 70 5,627 8147
Accantonamento 2.608 2.910 - 5.418 67 5.485 7451
dellesercizio
Variazioni dovute al (0] 4 - (3 ) 3 - (48)

passare deltempo e a
madifiche del tasso di

sconto
Operazioni di - - - - - - 680
agygregazione
aziendale ]
Altre varlazioni - 142 - 142 - 142 64
Diminuzionl (4.130) (2.239) - {6,369) {2731} [9.100) (9.558)
Rilascic eccedenze (1.970) (789) - (2.759) (80) (2.839) {2.465)
dell'eserclzia

T T T TUtilizzo nelfesercizio @OI8) (As0y T e (Samey T T (2e51y (e1ey T @oss) T T
per pagamenti
Altre variazioni (142} - - (142) - (142) {39)
Esistenze finali 6.391 6.853 - 13,244 673 13.917 17.390

La voce Controversie legali e fiscali contiene principalmente il fondo a presidic dei rischi
per cause passive rinvenienti dallattivita core della Societa in diminuzione di €1,5 milioni
a fronte del maggior impatto della definizione di alcune cause rispetto ad accantonamen-
ti a fronte di nuove controversie,

La voce Controversie stragiudiziali e altri fondi rischi comprende principalmente stan-
ziamenti effettuati a fronte di rischi per i quali non sono attivate al momento azioni legali.
Questo fondo evidenzia nell'esercizio un incremento netto pari a €0,7 milioni, principal-
mente come conseguenza di accantonamenti su passivit3 stimate a fronte dei rischi
conseguenti ad obblighi di indennizzo rinvenienti da specifico Settlement Agreement e
deltutilizzo del fondo oneri per consulenze.

Il saldo iniziale della vace Passivita potenziali per il personale accoglie principalmente
gli stanziamenti contabilizzati nel precedente esercizio, necessari a finanziare eventua-
li premi che non rispondono ad accordi preesistenti 0 a meccanismi di quantificazione
determinabili e premi MBO. Il decremento del periodo pari a complessivi €2,7 milioni &
riconducibile principalmente all'utilizzo degli accantonamenti stanziati nelfesercizio pre-
cedente e al nuovo processo interna di determinazione dei sopraccitati premi, applicabile
gia a quelli maturati nel 2021, che ne comporta la rilevazione tra le Altre passivita correnti.
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RISCHI CONNESSI Al CONTENZIOSI LEGALI IN ESSERE

La Societa opera in un contesto legale e normativo che [a espone ad una vasta tipologia
di vertenze legali, connesse al core business relativo all'attivitd di servicing di recupero
crediti in mandato, a eventuali irregolarita amministrative e alle liti giustavoristiche.

I relativi rischi sono oggetto di periodica analisi al fine di procedere ad effettuare uno
specifico stanziamento al “Fondo rischi ed oneri”, quafora l'esborso sia ritenuto probabile
o possibile sulla base delle informazioni di volta in volta disponibili, come previsto da
specifiche policy interne in argomento.

NOTA 17 - DEBITI COMMERCIALI

{€/000) . 31/12/2021 31/12/2020
Debiti verso fornitori per fatture da ricevere 20.122 12.703
Debiti verso fornitori per fatture da liquidare . 3.505 2310
Totale 23.627 15.013

L a voce, che include debiti verso fornitori per fatture da ricevere e per quelle ricevute ma
non ancora liquidate, risulta in aumento rispetto al 31 dicembre 2020 per €8,6 milioni.

NOTA 18 ~ ALTRE PASSIVITA CORRENTI

Si riporta di seguito la composizione delle Altre passivita correnti e non correnti al 31
dicembre 2021 e al 31 dicembre 2020,

{€/000) 31/12/2021 31/12/2020
ssivita 168 .
Risconto di contributi pubblici in conto capitale 168 -
Alire passivith correnti 31.949 15.178
Somme da riconoscere a terzj 644 (14)
Debiti relativi al personale 15.254 2.673
di cui dipendenti 13.904 2.673

di cul Amministratori e Sindaci 1.350 -
Debiti versc istituti di previdenza e sicurezza sociale 2.779 2.657
Partite in corso di lavarazione 10.040 7.888
Risconto di contributi pubblici in conto capitale 121 -
Altri ratei / risconti passivi 275 54
Altre partite 1.936 1910
Totale 31.217 15.178

La voce complessivamente presenta un incremento di €16,0 milioni rispetto af 31 dicem-

bre 2020, essenzialmente dovuto all'effetto combinato derivante:

8 dall'incremento di €8,6 milioni per effetto della rilevazione del debito verso Eurobank
a seguito del ricalcolo del Net Economic Benefit previsto dallo Share Purchase Agree-
ment a titolo di aggiustamento prezzo di acquisizione della controllata doValue Greece,
dei quali €5,3 milioni nell'ambito dell'esercizio di Purchase Price Allocation definitiva &
€3,3 milioni maturati successivamente alla chiusura della stessa;

a dall'incremento di €1,4 milioni per effetto della maturazione della quota variabile cash
per Amministratori, e che deriva dalla nuova modalita di calcolo del compenso;
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» dallincremento di €2,8 milioni relativi ad esodi incentivati;dall'incremento di €8,3 mi-
lioni a fronte di compensi variabili per il personale dipendente rilevati in seguito all'ag-
giornamento intervenuto nella nuova Politica di Remunerazione per il 2021 approvata
dal’Assemblea dei Soci nella seduta del 29 aprile 2021 e al nuovo processo interno di
determinazione dei sopraccitati premi, applicabile gia a quelli maturati nel 2021, che ne
comporta la rilevazione tra le Altre passivita correnti;

s dalla diminuzione di €5,4 milioni per effetto della cessione dellinvestimento, di natura
opportunistica e non ricorrente, effetiuato su un portafoglio di crediti non-performing.

NOTA 19 -~ PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

La Relazione sulla Politica in Materia di remunerazione 2021 (di seguito “La Politica") e

sui compensi corrisposti 2020 di dovalue $.p.A. applicabile agli Amministratori, al Dirl-

genti con Responsabilitd Strategiche e ai Componenti degli Organi di Controllo & stata

approvata dall’Assemblea degli Azionisti di doValue i1 29 aprile 2021.

La Politica prevede sistemi di remunerazione in taluni casi tramite I'utilizzo di propri stru-

menti finanziari.

In particolare, si tratta delle seguenti tipologie di remunerazione:

® una parte della remunerazione fissa e lintera componente variabile derivante dal Siste-
ma di incentivazione annuale di tipo Management By Objectives (MBQ) dell’Amimini-
stratore Delegato viene corrisposta in azioni;

® una parte della remunerazione variabile dei Dirigenti con Responsabilita Strategiche (di
sequito, “DIRS") ossia quella derivante dal piano di incentivazione a lungo termine (LTI)
viene corrisposta in azioni. Il Piano LTI prevede un premio annuale (Piano “rotativo”)
interamente basato sul valore delle azioni di doValue ("Azioni di performance”} ed &
basato su un‘assegnazione con un periodo di vesting di tre anni (2021-2023). |l plano
conferisce ai beneficiari il diritto a ricevere, su base rotativa, azioni gratuite della so-
cietd se risulta rispettato un determinato insieme di condizioni di rendimento al termine
del periodo di vesting.

La componente variabile della remunerazione dellAmministratore Delegato sopra indi-
cata viene corrispasta In parte up-front e in parte in via differita. La parte up-front viene
riconosciuta dopo l'approvazicne, da parte dell’Assemblea degli Azlonisti, del bilancio di
esercizio riferito al periodo di maturazione dell'incentivo-(accrual period) ed entra il mese
successivo all'approvazione. La quota variabile differita & invece dilazionata pro-quota
sul triennio successivo all'assegnazione della quata variabile up-front.

l'erogazione delle quote differite della componente variabile dellAmministratore Delega-
to & soggetta alla verifica di un Gate di Accesso e di aleune condizioni di malus, misurati
al 31 dicembre dell'anno precedente la maturazione.

Per le azioni attribuite ai DIRS a fronte dei piani LT1 & previsto un periodo di retention di
1 anno per il 50% delle azioni maturate, mentre per Amminisiratore Delegata, le azioni
ricevute potranno essere vendute per un importo massimo, su base trimestrale, non su-
periore al 25% delle azioni assegnate.

Per le citate tipologie di remunerazione daValue utilizza azioni proprie in portafoglio.

Il prezze di riferimenta per il calcolo del numero di azioni da assegnare quale valore equi-
valente della retribuzione variabile del piano di incentivazione LTI & determinato utilizzan-
do la media dei prezzi di chiusura nei 30 giorni precedenti il giotno in cul il Consiglio di
Amministrazione approva ciascun ciclo di assegnazione.
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Alfine di riflettere i livelli di performance e di rischio effettivamente assunti, nonché tener
conto dei comportamenti individuali, la Societa prevede 'applicazione di meccanismi di
correzione ex post (malus e claw-back) definiti in accordo con quanto previsto dai con-
tratti collettivi nazionali di rifertmento, ove applicabili, o degli eventuali contratti/mandati
Individuali.

Per un maggior dettaglio sulle modalftd e termini di attribuzione delle azioni, si rinvia alla
documentazione informativa pubblicata sul sito internet di doValue www.dovalue.it (se-
zione "Governance/Remunerazione”).

La quota imputata a conto economico per la parte di competenza del 2021 & pari a €2,0
milioni ed é riflessa in contropartita ad una specifica riserva di patrimonio netto che ac-
coglie anche la quota di azioni proprie destinata a controllate estere (€0,4 milioni) conta-
bilizzata nella voce Partecipazioni.

NOTA 20 — LEASING

La Societa ha contratti di leasing in essere aventi ad oggetto immobili ed autovetture che
sono usati nelle attivita operative o assegnati ai dipendenti. | leasing riferiti ad immohili
hanno generalmente durata originaria di 6 anni, mentre quelli riferiti alle autovetture han-
no generalmente una durata originaria di 4 anni. Le passivit3 riferite a questi contratii di
leasing sono garantite dai titolo di proprieta del locatote sui beni locati. Generalmente, la
Societa non pud concedere a sua volta in leasing a terzi i beni locatl. La maggior parte dei
contratti di leasing includono opzioni per rinnovo e cancellazione, tipiche dei contratti di
locazione immobiliare, mentre non sono previsti pagamenti variabili.

Di seguito si fornisce informativa sui valori di bilancio delle attivita per diritto d’'uso e i loro
maovimenti nel periodo;

Fabhricati Mabili Implantd  Altre attivita Totale Totale
elettronici materiali  31/12/2021  31/12/2020

Esistenze iniziali

Aument]
Acquisti
Altre varlazion!

Diminuzient
Ammortamenti
Altre variazioni
Esistenze finali

9.152 - - 3.047 12.199 13.721

133 - - 185 318 5.182
133 - - 185 318 5.149
- - - - - 33

{4.703) - - (2.022) (6.725) (6.704)
(4.141) - - (2.001) (6.142) (6.276)
(562) - - (21) (583) (428)
4.582 - . 1.210 5.792 12.199
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Di seguito si fornisce informativa sui valori di bilancio delle passivita per leasing (incluse
nella voce “Altre passlvita finanziarie™ e i loro movimenti nel periodo:

{€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Esistenza iniziall 10,935 13.813
Aumenti 540 3.167
Nuove passivita 318 2.818
Oneri finanziari 218 316
Altre variazioni 4 33
Decrementl [6.368) {6.045)
Pagamenti (4.904) {4.532)
Altre variazioni : (1.465) {1.513)
Esistenze finall 5.106 10,935
di cui: Passivita per leasing non correnti 2126 5.626
di cui: Passivita per leasing correnti 2.980 5.309
Di seguito gli importi iscritti nel prospetio di conto economico:
(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Ammortamenti dei diritti d'uso 6.143 6.276
Qneri finanziari sulle passivita per leasing 218 316
Totale 6.361 6.502
La Saciet inoltre detiene alcuni contratti di leasing aventi ad oggetto impianti elettronici
{hardware) ed autovetture, la cui durata & uguale o inferiore ai 12 mesi o il cui valore & mo-
desto. La Societa ha scelto per questi contratti di applicare le esenzioni previste dall'lFRS
16 riguardo i leasing di breve durata o di modesto valore per i quali si riporta di seguito
una tabella di sintesi con riferimento ai costi sostenuti nell'esercizio:
(€/000) 31127201 31/12/2020
Costi per leasing a breve termine (entro 12 mesi) (11} (€))
Caosti per leasing di attivitd di modesto valore (249)
Totale {(n (252)
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NOTA 21 —RICAVI DA CONTRATTI CON | CLIENTI
(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Servizi di servicing su mandato ‘ 38,295 36.004
Servizi di servicing per operazionl di cartolarizzazione 104.320 89.651
Totale 142.615 125.655

Complessivamente la voce registra un incremento del 12% rispetto allo stesso periodo
del 2020 per effetto principalmente delle maggiori performance fees sui recuperi in man-
dato per circa €10,8 milioni e delle maggiori indemnity fees (€0,9 milioni) e cessioni ef-
fettuate (£4,8 milioni).

Obbligazioni di fare

SERVIZI DI SERVICING SU MANDATO E PER OPERAZIONI

DI CARTOLARIZZAZIONE

| servizi di servicing si esplicano in attivith di amministrazione, gestione e recupero del
credito in via giudiziale e stragfudiziale per conto e su mandato di terzi, su portafogli di
crediti prevalentemnente non performing.

Tali servizi di norma comprendono un'obbligazione di fare che viene adempiuta nel corso
del tempo in quanto it cliente simultaneamente riceve e utilizza i benefici del servizio di
recupero e [a prestazione svolta migliora il credito che il cliente controlla.

Per la rilevazione dei ricavi, la Societa applica un metodo di valutazione basato sugli
autput rappresentati sia dalle masse gestite che dagli incassi rilevati su ciascuna posi-
zione in mandato, cosi da rilevare ricavi per un importo parl a quello per cui ha il diritto di
fatturare al cliente,
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NOTA 22 — RICAV] DIVERSI

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Servizi amministrativi / Corporate Services Provider 15.112 12.584
Recupero spese 8.860 1.645
Due diligence & Advisary 489 1.241
Altri ricavi 2.036 1.741
Totale 26.497 17.211

La voce Ricavi Diversi rileva, rispetto al periodo precedente, una variazione in aumento del
55% dovuta principalmente allincremenito dei ricavi relativi a Servizi amministrativi/Corpo-
rate Services Provider per €2,5 milioni ed a Recupero spese per €7,2 milioni parzialmente
compensato dal decremento dei ricavi da due diligence & Advisory €0,8 milioni.

NOTA 23 — COSTI DI SERVIZI RESI

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Costl per gestione pratiche in mandato {10.410) . (7.940) __
Costi per servizi vari (273) (239)
Totale : (10.583) (8.179)

La voce, che accoglie le competenze del network dedicato al recupero, evidenzia un in-
cremento del 31% rispetto al periodo precedente principalmente riferito alle commissioni
su pratiche in mandato.

NOTA 24 - COSTO DEL PERSONALE

(£/000) 31/12/2021 31/12/2020
Personale dipendente (84.148) (71.033)
Amministratori e sindaci (4.968) (4.462)
Altre personale (4.069) (300)

Totale {93.185) (75.795)
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NUMERO MEDIO DEI PIPENDENTI PER CATEGORIA

31/12/2021 31/12/2020

Personale dipendente 954 1.064
a) Dirigenti 43 38

b) Quadri direttivi 396 435

¢) Restante personale dipendente 515 591
Altra personale 11 12
Totale 965 ) 1.076

La voce registra un incremento del 23% rispetto all'esercizio precedente. Tale trend &
principalmente giustificato dal fatto che nel 2020, a causa della pandemia in corso, la
Societa ha scelto di non stanziare la quota variabile delle retribuzieni (MBQ) che al netto
dei rilascl fondi ammonta a €9,1 milionj, ripristinata invece nel 2021, nonché dal fatto che
nel precedente esercizio la Societa ha beneficiato di misure di sostegno per €2,5 milioni
poste in atto dal Governo Nazionale per fronteggiare I'emergenza epidemiologica.

I costo del personale include oneri legati ad incentivi allesodo che verranno erogati al
personale dipendente (€4,9 milioni) che hanno aderito al piano avviato dalla societd, in

linea con gli obiettivi del Business Plan 2020-2022.

Relativamente al dettaglio del costo relativo ai benefici a dipendenti incluso allinterno
della voce si rimanda a quanto esposto nella Nota 15 - Benefici a dipendenti.

NQOTA 25 - SPESE AMMINISTRATIVE

(€/000}) 3171272021 31/12/2020
Consulenze esterne (11.645) (7.591)
Information Technology {15.131) (11.556)
Servizi Amministrativi e logistici (9.630) (5.636)
Fitti, manutenzione immobili e sorveglianza (928) (853)
Assicurazionl (2.016) (1.706)
Imposte indirette ¢ tasse (1.881) (1.984)
Servizi postali, cancelleria {116) (562)
Spese indirette relative al personale (420) (422)
Recupero crediti (3.056) (3.785)
Utenze (774) (795)
Pubblicita e marketing (159) (110)
Altre spese (207) (274)
Totale (45.963) (35.274)

La voce rileva un incremento del 30% rispetto all'esercizio precedente da ascriversi prin-
cipalmente all'aumento delle consulenze esterne per €4,1 milioni, prevalentemente cok
legato all'attivita judicial, alle spese IT per €3,6 milioni, nonché delle spese dei servizi
amministrativi e logistici per €4,0 milioni.
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NOTA 26 — ONERI/PROVENTI DIVERSI DI GESTIONE
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{(€/000) 3171272021

Recupero di spese 725 -

Contributi pubblici 165 -

Insussistenza di attivita (3.409) 225

Aliri onerl (29) (137

Altri proventi ) 16 -

Totale {2.532) a8

La voce registra un incremento di €2,6 milioni rispetto al dato del 2020 per effetto essen-

zialmente di recuper] di spese per €£0,7 milioni relativi al rimborseo assicurativo connesso

all'accertamento fiscale riferito ad Altamira, di ricavi per contributi pubblici per €0,2 mi-

lloni relativi alla quota di competenza del credito d'imposta per innovazione di cul alla L.

160/2019 e dell'aumento delle insussistenze di attivita connesse per €3,3 milioni all'ag-

giustamento del Net Economic Benefit per l'acquisizione di doValue Greece, avvenuto

successivamente alla chiusura della relativa PPA.

NOTA 27 -~ AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020

Attivita immateriali . {4.406) {3.527)
Ammortamenti (4.406) (3.527)

Immohbili, impianti e macchinari (7.070) (7.324)
Ammeortamenti (7.070) (7.324)}

Attivitd finanziatle valutate al costo ammortizzato ral 10
Rettifiche di valore (21) -
Riprese di valore . 92 10

Crediti commerciali (508) (1
Rettifiche di valore _ {508) (1)

Totale {(11.913) (10.842)

La Voce registra un incremento del 10% rispetto allo stesso periodo dell'esercizio prece-
dente. ll saldo della Voce risente degli ammortameniti delle attivita rivenienti dalla fusione
della societd doSolutions nonché di quelle derivanti dalla capitalizzaziohe e conseguente
ammortamenta di alcune spese sostenute nei confranti dell’attuale outsourcer IT.

La voce & inoltre influenzata dagli effetti dello standard IFRS 16 per gli ammortamenii sui
diritti d’'uso che, per il 2021 incidono per un importo pari a €6,1 milioni.
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NOTA 28 -~ ACCANTONAMENTI NETTI
Al FONDI PER RISCHI E ONERI

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Accantonamenti Rilascio Totale  Accantonamenti Rilascio Totale
eccedenze eccedenze
Controversie legali e fiscali (2.601) 1.970 (631) {1.612) 922’ {690)
di cuf: Controversie (303} 171 {132) (340} 7 (333)
del personale
Controversie stragiudiziali (2.814) 789 (2.025) {3.112) 1.170 (1.942)

e altri fondi rischi
di cui: Controversie - - - - - -
def personale

Accantonamentl su altri - - - - - -
impegni e altre garanzie
rilasciate

Totale (5.415) 2759  (2.656) (4.7249) 2.002  (2.632)

La voce & costituita dalle variazioni operative dei fondi per accantonamenti, ad esclusione
di quelli per benefici per dipendenti (classificate nel costo per il personale), stanziati per
adempiere alle obbligazioni legali e contrattuali che si presume richiederanno Fimpiego di
risorse economiche negll esercizi successivi.

Al 31 dicembre 2021 la voce evidenzia un saldo negativo di €2,6 milioni sostanzialmente
in linea con quello dell'esercizio precedente per I'effetto combinato degli accantonamenti
prudenziali relativi sia a controversie legali che a rischi operativi e altri oneri e dei rilasci
per accantonamenti di anni precedenti valutati non pill sussistenti.

In particolare gli accantonamenti del 2021 relativi alle Controversie stragiudiziali e altri

fondi rischi coprono sostanzialmente:

= rischi collegati ad oneri futuri per £1,3 milioni;

# rischi conseguenti agli obblighi di indennizzo rivenienti da uno specifico Settlement
Agreement commerciale stipulato nel corso del 2019 per €1,0 milioni;

& altri rischi operativi a valere su coniratti di servicing per €0,5 milioni.

Per quanto riguarda i rilasci (€0,8 milioni), emergona principalmente a seguito della li-
berazione di residui pregressi accantonamenti che fronteggiavano possibili rischi venuti
meno in assenza di azioni giudiziali.



__ zazioni-Romeo SRV e Mercuzio Securitisation_{(€0,2_milioni),.in_diminuzione_rispetto
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NOTA 29 - (ONERI) / PROVENT! FINANZIARI

(€/000) Ii/12/2021 31/12/2020
Proventi finanziari 15.702 6.78a
Proventi da attivita finanziarie valutate al FV con impatta a CE 8.846 429
Proventi da attivita finanziarie valutate al costo ammertizzato 6.856 6.359
Oneri finanziari {31.604) (19.433)
Onert da passivita finanziarie valutate al costo ammortlzzato (30.908) {(17.809)
Oneri da derivati di copertura (507) (323)
Altri oneri finanziari (189) (1.301)
Variazione netta dl valore delle attivita e passivita finanziarie 1.308 (1.997)
valutate al fair value con impatto a CE
Titoli di debito 1.209 (1.425)
Quote 0.L.C.R. 99 (572)
Totale {14.594) (14.642)

| Proventi finanziari, in incremento per €8,9 milioni rispetto al periodo precedente, inclu-

dono essenzialmente:

® j proventi conseguenti alle cessione dei titoli delle cartolarizzazioni Relais {€4,0 milioni)
e Mexico (€4,6 milioni) olire che ai proventi derivanti dai titoli ABS delle due cartolariz-

all'esercizio precedente in dipendenza del progressivo rimborso del valore outstanding;

s i ricavi maturati sul finanziamento concesso ad Altamira (€4,8 milioni) e sul finanzia-
mento originariamente erogato alla controllata dovalue Greece Holding per l'acquisto
di FPS, ora doValue Greece, (€2,0 milioni).

Gli Oneri finanziari, in Incremente per €12,2 milioni rispetto al periodo precedente, sono
prevalentemente legati al costi del finanziamento acceso a fine giugno 2019 per I'acqui-
sizione di Altamira {(£11,0 milioni) comprensivi dei costi di transazione rilasciati a conto
economico per effetto della chiusura dello stesso, cui si riferiscono anche gli oneri da
derlvati di copertura, ai costi del prestito obbligazionario senior garantito emesso a luglio
2021 che ha consentito il rimborso anticipato del predetio finanziamento {€4,9 milioni)
ed ai costi del prestito obbligazionario senior garantito emesso ad agosto 2020 connesso
dell'acquisizione di FPS, ora doValue Greece, (€15,5 milioni).

Gli altri oneri finanziari accolgono invece la quota di interessi calcolati ai sensi dell'IFRS 16.
La categoria Variazione netta di valore delle attivita e passivita finanziarie valutate al
fair value con impatto a conto economico include sia l'effetto positivo derivante dai titoli
delle cartolarizzazioni Cairo e Romeo SPV la cui valutazione al fair value ai sensi dellIFRS
9 ha determinato complessivamente una valutazione positiva di £1,2 milioni, sia l'effetio
positivo di €0,1 milioni legato alla valutazione delle quote O.L.GR. \talian Recovery Fund
basata sul NAV dell'operazione al 31 dicembre 2021.
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NOTA 30 - UTILI (PERDITE) DA PARTECIPAZIONI

La voce accoglie I'utile derivante dalla cessione di nr. 283.776 azioni della controllata

doValue Greece ad Eurobank finalizzata a ripristinare la quota di possesso del 20% di

quest'ultima in doValue Greece dopo Ia fusione con doValue Hellas.

NOTA 31 — DIVIDENDI E PROVENTI SIMILI

La voce, pari a €11,3 milioni, accoglie I dividendi incassati dalla partecipata doData per

€1,3 milioni e dalla partecipata doValue Greece per €10,0 milioni.

NOTA 32 - IMPOSTE SUL REDDITO
(€/000) 311272021 31/12/2020
Imposte correnti (547) (580)
Variazione imposte esercizi precedenti 318 411
Variazione imposte anticipate \ 693 276
Totale 464 107

Le imposte sul reddito del periodo risultano positive quantificate per competenza in €0,5
milioni, ancora in flessione rispetto allo stesso periodo dell'esercizio precedente, anche in
considerazione del particolare rapporto tra il risultato ante imposte e i dividendi maturati
nel periodo, pari 2 €11 milioni e rientranti nel regime della participation exemption con
un’imponibilita al 5%, come gia avvenuto per I'anno 2020,

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



Bilancio dell'lmpresa al 31 dicembre 2021 | Informazioni sul Conto Economico

Di seguito si riporta la riconciliazione tra l'onere fiscale iscritto nel bilancio d'esercizio
al 31/12/2021 e l'onere fiscale teorico, determinato sulla base delle aliquote teoriche
vigenti in [talia:

(€/000) 31/12/2021 3141212020
RISULTATO ANTE IMPOSTE DELLE ATTIVITA IN FUNZIONAMENTO (999) 7.724
Tasso teorice applicabile 24% 24%

e teoric 240 (1.854)
- Ricavi non tassahili - differenze permanenti 2.657 2787
- Costi fiscalmente non deducibili - differenze permanenti {2.339) (693)
- IRAP 410) (580)
- Alire differenze 316 447

Imposte sul reddito registrate in conto economlco 464 107
Ai fini di tale riconciliazione, non si tiene conto dell'IRAP in quanto trattasi di imposta con
una base imponibile diversa dall'utile ante impaoste. Pertanto le imposte teoriche sono
state determinate applicando solo l'aliquota fiscale IRES vigente pari al 24,0% all'utile
ante imposte delle attivitd in funzionamento.

NOTA 33 — UTILE PER AZIONE

{£/000) 31/12/2021 31/12/202Q
Risultato del periado |A] (535) 7.831
Numero medio ponderate delle azioni in circolazione ai fini del
caleolo dell'utile (perdita) per azione

base [B] 79.156.795 79.049.423

diluito [C] 79.156.795 79.049.423
Utile (perdita) per azione (in euro)

base [A/B] - 0,1

diluito [A/C] - 0,1

Lutile base per azione & calcolato rapportando il risultato economico attribuibile ai pos-
sessori di strumenti ordinari di capitale della Capogruppo doValue al numero medio pon-
derato delle azioni in circolazione al netto delle azioni proprie.

L'utile diluito per azione & pari a quello base in quanto non esistono altre categorie di azio-
ni diverse da quelle ordinarie € non esistono strumenti convertibili in azioni.
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PREMESSA

doValue, in linea con le normative ad esso applicabili e le best practice di riferimento, si &
dotato di un Sistema dei Controlli Interni, che & costituito dalfinsieme di strumenti, strut-
ture organizzative, norme e regole aziendali volte a consentire, attraverso un adeguato
pracesso di identificazione, misurazione, gestione e monitoraggio dei rischi aziendali, una
conduzione dellimpresa sana, corretta e coerente con gli obiettivi prefissati di perfarman-
ce e la salvaguardia del patrimonio aziendale nel suo complesso.

Il Sisterna del Controlli Interni della Societd si fonda su organi e funzioni di controllo,

flussi informativi e modalita di coinvolgimento tra 1 soggetti colnvolti € meccanismi di

govemnance della Societa. In particolare, la Societa ha strutturato il proprio modello or-

ganizzativo dei controlli interni perseguendo I'esigenza di garantire l'integrazione ed il

coordinamento tra gli attori dei Sistema dei Controlli Interni, nel rispetto dei principi di

integrazione, proparzionalita ed economicitd, nonché di garantire I'attendibilitd, 'accura-

tezza, l'affidabilita e la tempestivita dell'informativa finanziaria. '

Nel corso degli ultimi due anni le attivita di revisione del sistema dei controlli interni sano

state volte ad accompagnare 'evoluzione organizzativa e ta crescita internazionale del

Gruppo. In particolare nel corso del 2021 si & pienamente attuata una revisione della

struttura organizzativa che ha portate al complessivo riassetto delle attivita in aree ge-

ografiche omogenee (i.e. regioni) ed alla costituzione di funzioni di Gruppo respansabili

di garantire il coordinamento trasversale delle attivita in taluni ambiti (e.g. definizione ed

implementazione delle strategie di sviluppo del business, gestione di processi corporate,

ete.) ed il loro costante allineamento con gli obiettivi strategici del Gruppo.

In tale contesto, i principalt impatti sul sistema dei controlli interni del Gruppo hanno

riguardato, in continuita con il modelio operativo introdotto in Italia nel 2018, la costituzio-

ne, a decorrere dal Gennaio del 2021, delle seguenti Funzioni di Gruppo:

u Group Control Office, con riporto gerarchico al Consiglio di Amministrazione di doVa-
lue, responsabile di coordinare a livello di Gruppo, per gli ambiti di propria competenza,
le attivita di controllo volte a garantire una costante ed indipendente valutazione del
complessivo sistema di controlli interni e di gestione dei rischi, dandone periodica in-
formativa agli Organi Aziendall, nonché di assicurare Fadoziene di omogenei approcci
metodologici e modelli operativi da parte delte funzioni di Internal Audit ed Antiriciclag-
gio del Gruppo nel rispetto dei requisiti di indipendenza ed autonomia previsti dalle
normative locali;

@ Group Internal Audit, con riporto gerarchico al Chief Group Control Officer, responsabile
di definire una comune metodologia di esecuzione delle attivita di revisione interna,
strummenti comuni per lo svolgimento dei controlli, una comune reportistica destinata
agli Organi ed al Management delle diverse componenti del Gruppo e di assicurarne
l'adozione da parte delle diverse funzioni di Internal Audit locali che ad essa riportano
funzionalmente;

® Group AML, con riporto gerarchico al Chief Group Control Officer, responsabile di ema-
nare linee guida e policy di Gruppo in materia di prevenzione del rischio di riciclaggio,
di sviluppare un comune approccio metodologico alla gestione di tale rfischio ed una
comune reportistica destinata agli Organi ed al Management delle diverse componenti
del Gruppo, supervisionandone 'adozione da parte delle diverse > funzioni Antiriciclag-
gio istituite a livello locale che ad essa riportano funzionalmente;
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= Compliance & Global DPO, con riporto gerarchico al General Counsel di Gruppo, respon-
sabhile di sviluppare un framework uniforme di compliance a livello di Gruppo al fine di
assicurare la conformita rispetto alle normative in perimetro (es. Market Abuse, Partl
Correlate, Normative Consob, Anticorruzione, Privacy) attraverse la definizione dilinee -
guida e policy comuni, il manitoraggic normative e l'implementazione degli interventi
necessari a assicurare la conformita alle normative applicabili nonché l'introduzione di
appositi flussi informativi infragruppo;

= Group Administration & Internal Control for Financial Report, con riporto gerarchico alla
Funzione Group Finance, al cui intemo la struttura Internal Control for Financial Repori
& responsabile di supportare il Dirigente Preposto ex. L.262/2005 nell'assclvimento
delle proprie responsabilita con riferimento all'emittente ed all'insieme delle societa del
Gruppo incluse nel consolidamento.

Al netto delle suddette modifiche organizzative il Sistema dei Controlli Interni del Gruppo

doValue continua ad essere cosl strutturato:

& la responsabilitd primaria della completezza, adeguatezza, funzionalitd e affidabilita
& rimessa agli organi di gaverno, ed in particolare al Consiglio di Amministrazione, cui
spettano compiti di pianificazione strategica, gestione, valutazione e monitoraggio del
complessivo Sistema dei Controlli Interni, in cid supportato dal Comitato Rischi, Ope-
razioni con Parti Correlate e Sostenibilita. In tale contesto, Il Chief Executive Officer, in
forza di specifica delega attribuita dal Consiglio di Ammnistrazione, sovrintende alla
funzionalita del sistema dei controlli interni e di gestione del rischi, ai sensi del Codice

di Corporate Governance di Borsa haliana. E compito invece del Colleglo Sindacale vigi-
lare sulla completezza, adeguatezza e funzionalita del Sistema dei Controlli Interni ac-
certandosi dell'adequatezza delle funzioni aziendali coinvolte, il corretto svolgimento
dei compiti e I'adeguato coordinamento delle medesime nonché promovendo eventuali
interventi correttivi;

= j controlli di terzo livello, sono mirati a valutare periodicamente la completezza, la fun-
zionalitd, l'adeguatezza e l'affidabilita in termini di efficienza ed efficacia del Sistema
dei Controlli Interni in relazione aila natura e all'intensita dei rischi delle esigenze azien-
dali, individuando, altresi, eventuall violazioni delle misure organizzative adottate dal
Gruppo. Nel'ambito del Sistema dei Controlli Interni e di gestione dei rischi delineatosi,
alle Funzioni Internal Audit istituite presso la doValue e le principali societa controllate
(i.e. Altamira Asset Management, doValue Greece e Altamira Cyprus) & attribuita |a ge-
stione diretta delle attivita di revisione Interna, in un'ottica di controllo di terzo livello ed
in coerenza con i principi e gli standard metodologici definiti a livello di Gruppo, ferme
restando le competenze e le respansabilita dei rispettivi Organi Aziendali;

= i contralli di secondo livello, hanno FPobiettive di assicurare la correita attuazione del
processo di gestione dei rischi, di verificare il rispette dei limiti assegnati alle varie
funzioni operative, di controllare la coerenza dell'operativita delle singole aree produt-
tive con gli obiettivi di rischio-rendimento assegnati nonché di garantire la conformita
dell'operativita aziendale alle norme, incluse quelle di autoregolamentazione. Lassetto
organizzativo ed i perimetri di competenza delle funzioni che allinterno del Gruppo
sono preposte al presidio dei suddefti ambiti & direttamente influenzato dalla struttura
dei processi di business implementati nelle diverse realta che lo compongono e dalla
natura e rilevanza dei rischi ad essi associati nonché dalla presenza di specifici requi-
siti regolamentari in materia di governo dei rischi,

= j controlli di primo livello sono diretti ad assicurare il corretto svolgimento delle ope-
razioni e seno in capo alle funzioni aziendali cui competono le attivita di business/
operative le quali sono chiamate, nell'ambito deli'operativita giornaliera, ad identificare,
misurare, monitorare ed attenuare i rischi derivanti dallordinaria attivitad aziendale in
conformita con il processo di gestione dei rischi e le procedure interne applicabili.
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In tale contesto le Funzioni Aziendali di Controllo di Gruppo {(Funzione Internal Audit, An-
tiriciclaggio e Dirigente Preposto) sono indipendenti dal punto di vista organizzativo e
nettamente separate dalle altre unita organizzative, dispongono dell'autorita, delle risorse
economiche e fisiche, nonché delle competenze necessarie per lo svolgimento dei loro
compiti e riportano gerarchicamente al Cansiglio di Amministrazione o alFAmministrato-
re Delegato di doValue,

E previsto che le Funzioni Aziendali di Contrallo includano nei rispettivi piani di attivita,
ciascuna per la propria mission, verifiche e/o attivita di consulenza a livello consolidato
volte ad accertare la rispondenza dei comportamenti delle Controltate in relazione agli
indirizzi impartiti da doValue nell'ambito della direzione e coordinamento nonché delle
nomnative specifiche loro applicahili.

L'adozicne di un sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi & altres! coerente con
quanto previsto dal Codice di Autodisciplina di Borsa ltaliana cui doValue ha ritenuto di
aderire successivamente alla sua quotazione presso il Mercato Regolamentato Italiano
(MTA), nella consapevolezza che uno degli snadi cruciali della governance di una societa
quotata & proprio rappresentato dal sistema dei controlli interni.

Consiglio di Amministrazione, Comitato Rischi, Operazioni con
Parti Correlate e Sostenibilita

Le linee di indirizzo del Sistema dei Controlli Interni e di gestione dei rischi sono defini-
t dal Consiglio di Amministrazione di doValue in coerenza con gli indirizzi strategici e
la propensicne al tischio dal medesimo stabiliti. In tal modo il Consigllo assicura che i
principali rischi siano correttamente identificati, misurati e monitorati in modo adeguato
anche tenuto conto della loro evoluzione ed interazione.

[l Consiglio di Amministrazione effettua le valutazioni ed assume le decisioni in materia
di sistema dei controlli interni e gestione dei rischi avvalendosi del supporto del Comitato
Rischi, Operazioni con Parti Correlate e Sostenibilita.

Nell'ambito delle praprie competenze, il Corisiglio di Amministrazione approva la costitu-
zione delle funzioni aziendali di controllo, i relativi compiti e responsabilita, le modalita di
coordinamento e collaborazione, | flussi informativi tra le stesse e tra queste e gli organi
aziendall, nominandane e revocandone i relativi responsabili, sentito il Collegio Sindacale,
su proposta del Comitato Rischi, Operazioni con Parti Correlate e Sostenibilita.

Collegio Sindacale

ll Collegio Sindacale vigila sulla completezza, adeguatezza e funzionalita del Sistema dei
Controlli Intemni nonché dei processi di gestione e controllo dei rischi, accertando I'ade-
guatezza delle funzioni aziendall coinvolte, il corretto svolgimento dei compiti e 'adegua-
to coordinamento delle medesime nonché promuovende gli eventuali interventi correttlvi
delle carenze e irregolarita rilevate.

Al medesimo scopo il Collegio Sindacale, avvalendosi delle funzioni aziendali di controllo,
effetiua verifiche, atte ad assicurare la regolarita ¢ la legittimiti della gestione, parteci-
pando, tra I'altro, ai lavori del Consiglio di Amministrazione.

I Collegio Sindacale di doValue opera in stretto rapporto con i corrispondenti organi delle
socletd da essa controllate e ha, altrest, il compito di informare senza indugio le Autorita
di Vigilanza di tutti gli atti o fatti di cui venga a conoscenza nell'esercizio delle proprie
attivita, che possano costituire un'irregolarita nella gestione del Gruppo.

Secondo il modello di governance adottato dal Gruppo al Collegio Sindacale di dovalue
sono attribuite anche le funzioni di Organismo di Vigilanza ex D.Lgs. 231/2001.
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Direzione Controlli Interni
La Direzione Contralli Interni assicura il coordinamento a livello unitaric del governo dei
rischi — in coerenza con le linee di sviluppo strategico di doValue — e garantisce nel conti-
nuo una valutazione di sintesi ed al tempo stesso prospettica dell'adeguatezza dei controlli
implementati nei processi e nei sistemi aziendali sul perimetro del Gruppo doValue in lalia.
Il Responsabile della Direzione Controlli Interni viene nominato dal Consiglio di Ammini-
strazione di doValue, cui riporta in via sia gerarchica che funzionale al fine di assicurarne
la piena indipendenza. Nellottica di assicurare il presidio accentrato ed il coordinamento
delle attivitd di controllo nonché della pianificazione ed esecuzione delle verifiche, oltre
che di fomnire linee di indirizzo per il governo dei rischi, sono poste a diretio riporto del
Responsabile delta Direzione Controlii la Funzione Internal Audit e la Funzione Antirici-
claggio, volte a presidiare rispettivamente:
a |'adeguatezza, funzionalit, affidabllita e conformita dei processi aziendali di business
¢ di supporto e 'adeguatezza dell'assetto organizzativo, amministrativo e contabile;
& il rischio di riciclaggio e finanziamento del terrorismo.

Funzione Internal Audit

Nel contesto del modello organizzativo accentrato adottato dal Gruppo in ltalia, la funzio-

ne Internal Audit istituita presso doValue assolve il ruole di funzione di revisione interna

per conto sia della stessa doValue sia delle societa controllate italiane e provvede ad
e —. ——assicurare-una-costante, indipendente ed obiettiva valutazione del complessivo. sistema

dei controlli interni, affinché ne siano garantite [e relative finalita e sia perseguito il mi-

glioramento dellefficacia ed efficienza dell'organizzazione. L.a Funzione Internal Audit di

Gruppo & incaricata di:

= assicurare, in ur'ottica di controlli di terzo livello, un‘azione di sorveglianza costante ed
indipendente sul regolare andamento dell'operativita e dei processi di doValue e delle
Controllate, con l'obiettivo di prevenire o rilevare l'insorgere di comportamenti o situa-
zioni anomale e rischiose;

= valutare la completezza, 'adeguatezza, {a funzionalita e 'affidabilita della struttura or-
ganizzativa e delle altre componenti del sistema dei controlli interni, del processo di
gestione dei rischi e degli altri processi aziendali; _

a valutare l'efficacia del framework procedurale e di controllo posto a presidio dell'ac-
curatezza, affidabilita e tempestivita dellinformativa finanziaria, ivi incluse le attivitd
di verifica effettuate dal Dirigente Preposto, i relativi esiti nonché la metodologia da
questi utilizzata; .

= syolgere verifiche di conformita con la normativa esterna di riferimento tempo per tem-
po applicabile, del processi aziendali di derivazione normativa o regolamentare (e.g.
market abuse, privacy, usura, reclami, salute e sicurezza nei luoghi di lavero, ete.) affe-
renti le diverse Societa non vigilate dei Gruppo;

= supportare la governance aziendale e assicurare una tempestiva e sistematica infor-
mativa sullo stato def sistema dei controlli e sulle tisultanze dell'attivita svolta agli Or-
gani aziendali

= supportare direttamente I'Organismo di Vigilanza ai fini dell'espletamento dei propri com-
piti di vigilanza sul funzionamento e sull'osservanza del Sistema dei Controlli Interni.

Nel contesto del complessivo Gruppo doValue, sono istituite Funzioni di Internal Audit
anche presso le principali conirallate estere (i.e. Altamira Asset Management, doValue
Greece ¢ Altamira Cyprus). 1l loro coordinamento unitario, ivi compresa la medesima fun-
zione di doValue, & assicurato attraverso linee di riporto funzionale alla Funzicne di Group
Internal Audit che ha la responsabilita di supervisionare fa puntuale applicazione dei prin-
cipi metodologici comuni adottati a partire dal 2021.
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Funzione Antiriciclaggio

il modello organizzativo adottate dal Gruppo doValue, prevede la presenza di Funzioni
Antiriciclaggio presso doValue e le alire societd controllate destinatarie della normativa
di settore emanata dalle rispettive autorita di vigitanza nazionali. In tale contesto dunque,
la Funzione Group AML collocata presso doValue, con il supporto della Funzione Antiri-
ciclaggio di doValue, & responsabile della definizione di standard comuni per la gestione
del rischio di riciclaggio a livello dellintero Gruppo nonché della supervisione ed moni-
toraggio della coerente adozione di tali standard da parte delle sue diverse componenti.
Tali funzioni, in coordinamento con le Funzioni Antiriciclaggio collocate presso le con-
trollate, individuano le soluzioni organizzative idonee ad assicurare il rispetto delle dispe-
sizioni applicabili in relazione ai diversi ambiti di operativita ed esercitano un'attivita di
supervisione affinché la gestione dei rischi tenga conto di tutti gli elementi di valutazione

e misurazione in possesso delle singole Societa. Esse assicurano inoltre che le procedure’

presso le controllate italiane e le societd del Gruppeo con sede in Paesi terzi siano allineate
agli standard del Gruppo e consentano la condivisione delle informazioni al suo interno
La Funzione Antiriciclaggio (AML) sovraintende le attivitd di prevenzione e gestione del
rischio di riciclaggio e finanziamento al terrerismo, verificando nel continuo I'idoneita del-
le procedure inteme in materia anche per le finalita di cui al D.Lgs. 231/2001. La funzione
Antiriciclaggio supporta direttamente l'attivith di controllo delfOrganismo di Vigilanza,
monitorando nel tempo lefficacia delle regole e dei principi di comportamenta indicati nel
Sistema di Controllo Intemo e collaborando, insieme alle altre funzioni per quanto di loro
competenza, all'aggiornamento del Sistema di Controllo Interno, per quel che concerne in
particolare la gestione dei rischi in materia di antiriciclaggio e di finanziamerito al terrori-
smo. Porta alirest all'attenzione dell'Organismo di Vigilanza eventuali criticita riscontrate
nel corso delle proprie attivita di verifica di secondo livello, con particolare riferimento
a quelle potenzialmente connesse a profili di rischio di commissicne di reati rilevanti,
nonché monitorando che le funzioni competenti portino a termine le azloni di mitigazione
individuate a fronte di tali criticita.

Dirigente Preposto

Il Dirigente Preposto ha la responsabilith prevista dalla normativa esterna, di definire ed
implementare un idonea sistema di controllo interno sullinformativa finanziaria hell'am-
bito di doValue e di predisporre adeguate procedure amministrative e contabili per la
formazione del bilancio d'esercizio e del bilancio consolidato, nonché di ogni altra comu-
nicazione di carattere finanziario. '

Il Dirigente Preposto comunica periodicamente ai competenti Organi Aziendali delle So-
cietd le attivita svalte con evidenza di eventuali punti dl attenzione e delle azioni intrapre-
se per il loro superamento.

Il Dirigente Preposto comunica — nell'ambito della propria relazione annuale — 1l perimetro
delle societa e dei processi sensibili oggetto di test svolti, specificando le eventuali valu-
tazioni quantitative e qualitative che hanno portato ad una variazione degli stessi rispetto
alla puntuale applicazione delle regole metodologiche.

Comunica inoltre gli esiti delle valutazioni di affidabilith ed adeguatezza del sistema dei
controlli interni sull'informativa contabile e finanziaria, funzionali alle attestazioni richie-
ste dalla normativa.

Il Dirigente Preposto rilascia inoltre, unitamente all’Amministratore Delegato, un‘attesta-
zione in merito al bifancio di esercizio di doValue, al hilancio consolidato ed alla relazione
finanziaria semestrale consolidata concernente 'adeguatezza e l'effettiva applicazione
delle procedure amministrative e contabili sopra indicate nel corso del periodo cul si ri-
feriscono tali documenti contabili, nonché I'attendibilita dei dati ivi contenuti e la loro
conformita con i principi contabili df riferimento.

Infine, tale Funzione verifica e attesta, tramite apposita dichtarazione, la cormispondenza alle
risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili degli atti e delle comunicazioni della
societa diffusi al mercato e relativi all'informativa contabile anche infrannuale della stessa.
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A tal fine, il Gruppo doValue ha previsto che il Dirigente Preposto sia supportato da un

team di risorse dedicato allo svolgimento dell'attivita, al fine di coprire tutte le entita del

gruppo. Il Team di lavoro & cosi composto:

= Responsabile delle Attivita Presso la Controllata per il Dirigente Preposto (RACDP), ove
nominato da delibera del Consiglio di Amministrazione della singala entita, di norma
identificato, se presente, nello Chief Financial Officer (CFO) deli'entita rappresentata,
che svolge a livello locale, per I'entitd rappresentata ed eventuali ulteriori societa con-
trollate dirette ed indirette specificatamente selezionate, le attivita di coordinamento e
di attestazione previste in capo al Dirigente Preposto;

Management 262 {ltalia), che provvede a svolgere i controlli previsti per le attivita 262
in Italia e per il consolidamento;

s Management 262 (Territoriale), ove nominato, che provvede a svolgere i controlli previ-
sti per [e attivitd 262, in base al proprio perimento di competenza.

Altre Funzioni Aziendali con compiti di controllo

Rientrano nel perimetro delle Funzioni Aziendali di doValue coinvolte nella gestione del si-
stema dei controlli interni a presidio di specifici ambiti normativi/di rischio, & in questiottica
di sequito rappresentate, le funzioni Operational Risk Management e Compliance & DPO.

Compliance &DPO

Compliance & DPO & responsabile del corretto presidio del rischio di non conformita del
Gruppe nonché del coordinamento delle Compliance locali collocate nelle diverse legal
entities del Gruppo, relativamente alle norme negli ambiti di propria competenza (e.g. pro-
tezione dei dati personali, anticorruzione), fornendo consulenza e supporto alle strutture
operative e di business, nonché predisponendo la necessaria informativa pericdica agli
Organi Aziendali.

Operational Risk Management

La Funzione ha il compito di presiedere |a gestione dei rischi rilevanti cui sono esposte le
attivith di doValue, con particolare riferimento ai rischi operativi, atiraverso 1a definizione
delle relative linee guida nonché ldentificazione ed il monitoraggio dei predetti rischi,
avvalendosi a tale scopo di approcci metodologici, procedure e strumenti idonei e garan-
tendo l'opporiuna informativa agli Organi Aziendali.

Per magglori dettagli informativi sull'articolazione del Sistema di controllo interno e di ge-
stione dei rischi del Gruppo doValue si fa rimando allo specifico capitolo della Relazione
sul Governo Societario.
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Rischi finanziari

RISCHIO DI CREDITO

Il rischio di credito & il rischio che una controparte non adempia ai propri obblighi legati ad
uno strumento finanziario o ad un contratto commerciale, portando quindi ad una perdita
finanziaria. Tale rischio discende principalmente da fattori economico-finanziari, ovvero
dalla possibilita che si verifichi una situazione di default di una controparte.

La Sacietad & esposta al rischio di credito derivante prevalentemente dalle sue attivita
operative, ossia da crediti di natura commerciale e, pill limitatamernte, dalle sue attivita
di finanziamento, depositi presso primarie banche e istituti finanziari ed altri strumenti
finanziari, nonché a ridotte posizioni a sofferenza di proprieta.

Con riferimento ai crediti di natura commerciale, caratterizzati da una vita di brevissimo
termine che si estingue con il saldo della fattura, si evidenzia che risultanc sostanzial-
mente ricondueibili alla sottoscrizione di contratti di servicing, ai sensi dei quali, la So-
cletd matura del crediti verso le contropartl le quali potrebbero rendersi inadempienti a
causa di insolvenza, eventi economici, mancanza di liquidita, deficienza operativa o pe'r
altre ragioni.

Alfine di limitare tale rischio La Societa effettua il monitoraggio delle posizioni dei singol
clienti, analizza i flussi di cassa attesi e quelli consuntivati al fine di intraprendere tempe—
stivamentea eventuali azioni di recupero.
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Al sensi dell'lFRS 9, a ogni data di bilancio, tali crediti sone sottoposti ad una valutazione
volta a verificare se esistano evidenze che possano far ritenere non interamente recupe-
rabile il valore di iscrizione delle attivita stesse; per maggiori dettagli si rimanda al para-
grafo “Riduzione di valore (impairment) di attivita finanziarie riportato nella "Parte relativa
glle principali voci di bilancio®.

Al 31 dicembre 2021, le principali controparti commerciali si riferiscono a Banche ed im-
portanti Fondi di investimento caratterizzati da un elevato standing creditizio oltre che da
Societa Veicolo costituite ai sensi della Legge n. 130 del 1999,

Per un’analisi quantitativa si rimanda alla nota sui crediti commerciali.

Per quanto riguarda la componente associata alle singole posizioni a sofferenza, ricon-
ducibill ad un humero marginale di posizioni acquistate nel corso del tempo, le logiche
di processo e gli strumenti a supporto dell'attivita delle strutture di workout consentono
sempre ai gestori delle posizioni di predisporre accurate previsioni circa gli ammontari e
le tempistiche deirecuperi attesi sui singoli rappaorti, in funzione del relativo stato di avan-
zamento nel processo gestionale di recupero. Talf valutazioni analitiche tengono conto di
tuiti gli elementi oggettivamente riferibili alla controparte e sono in ogni caso effettuate
dai gestori della posizione nel rispetto del principio di una sana e prudente gestione.

Per quanto riguarda il rischio di credito relativo a rapporti con Banche e istituzioni finan-
ziarie la Societa ricorre solo ad interlocutori di elevato standing creditizio.
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RISCHIO DI LIQUIDITA

Il rischio di liquidita si pud manifestare con l'incapacita di reperire, a condizioni economi-
che sostenibili, le risorse finanziarie necessarie per l'operativith della Societa.

| due principali fattori che determinano la situazione di liquidita della Societa sono dauna
parte le risorse generate o assorbite dalle attivitd operative e di investimento, dall'alira le
caratteristiche di scadenza e di rinnovo del debito o di liquiditd degli impieghi finanziari e
le condizioni di mercato.

La Societa ha adottato una serie di politiche e di processi volti a ottimizzare la gestione
delle risorse finanziarie, riducendo il rischio di liquidita.

La Capogruppo doValue identifica e monitora il rischio di liquidita in un'ottica attuale e
prospettica. In particolare, la valutazione prospettica tiene conto del probabile andamen-
1o dei flussi finanziari connessi con l'attivita del Gruppo.

Uno dei principali strumenii di mitigazione del rischio di liquidita &, inoftre, costituito dalla
detenzione di riserve di attivita liquide e linee revolving. La riserva di liquidita rappresenta
limporto delle attivita liquide detenute dalla Societa e prontamente utilizzabili in condi-
zioni di stress e ritenute adeguate in relazione alla soglia di tolleranza al rischio definita.

[l management ritlene che | fondi e le linee di credito attualmente disponibili, oltre a quelli
che saranno generati dall'attivita operativa e di finanziamento, consentiranno alla Societa
di soddisfare i suoi fabbisogni derivanti dalle attivita di investimento, di gestione del capi-
tale circolante e di rimhorso dei debiti alia loro naturale scadenza.
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La tabella sottostante riassume il profilo di scadenza delle passivita finanziarie della So-
cieta sulla base dei pagamenti previsti contrattualmente e non attualizzati.

(€/000) Avista Menodi3 Da3ai2 Dalal »5anni  31/12/2021 31/12/2020
mesi mesl anni
Prestiti e finanziamenti - 10,034 - 550.858 - 560.893 543.042
Finanziamenti bancari - 41 - - - a1 284.196
Obbligazioni - 9.993 - 550.858 - 560.852 258.846
Altre passivita finanziarie - - 20.469 6.628 1.053 28.150 41,283
Passivita per leasing - - 2,980 217 9 5.106 10.935
Earn-out - - 17.489 4,511 1.044 23.044 29.804
Derivati di copertura - - - - - - 454
Debiti commerciali 901 2.604 20.122 - - 23.627 15.013
Altre passivita 3.346 3.076 24.627 168 - n217 15.178
Totale 4.247 15.714 63.003 557.654 1.053 643.886 614.516

RISCHIO DI MERCATO - RISCHIO DI TASSO D'INTERESSE

[l ischio di mercato & il rischio che il fair value dei flussi di cassa futuri di uno strumento
finanziario si modifichera a causa delle variazioni nel prezzo di mercato. Il prezzo di mer-
cato comprende tre tipologie di rischio: il rischio di tasso, il rischio di valuta e altri rischi di
prezzo, come, ad esempio, il rischio di prezzo sui titoli rappresentativi di capitale (equity
risk). Gli strumenii finanziari toccati dal rischio di mercato includono prestiti e finanzia-
menti, depositi, strumenti d! debito e di capitale e strumenti finanziari derivati.

La Societa, che utilizza tisorse finanziarie esterne sotto forma di debito e impiega le li-
quidita disponibili in depositi bancari, & esposta al rischio di tasso di interesse, che rap-
presenta il rischio che il fair value o i flussi di cassa futuri di uno strumento finanziario si
modificheranno a causa delie variazioni nei tassi di interesse di mercato. Lesposizione
del Gruppo al rischio di variazioni nei tassi di interesse di mercato & correlata allindebita-
mento di lungo periodo con tasso di interesse variabile.

A luglio del 2021 lindebitamento a tasso variabile & stato rimborsato anticipatamente e
sostituito con un indebitamento a tasso fisso tramite 'emisslone di un prestito obbliga-
zionario senior garantita per un importo complessivo in linea capitale pari a €300 milioni
con scadenza nel 2026 ad un tasso fisso pari al 3,375% annuo.

Al fine di neutralizzare l'esposizione al rischio di variazione dei tassi d'interesse la Societa
nel precedente esercizio ha fatto ricorso alla sottoscrizione di un Interest Rate Swaps
(IRSs), dove la Societd concorda di scambiare, ad intervalii definiti, la differenza di am-
montare tra il tasso fisso e il tasso variabile calcolata facendo riferimento a un importo
concordato di capitale nozionale. Questi swap designati a copertura dellindebitamento
sottostante sono stati chiusi contestualmente al rimborso anticipato del correlato finan-
ziamento a luglio 2021,
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OPERAZIONI DI CARTOLARIZZAZIONE

Il 30 settembre 2016 & stata perfezionata la cessione del portafoglio non-performing di
doValue al veicolo di cartolarizzazione Romeo SPV Sr.l. {("Romeo") costituito ai sensi
della Legge 130/1999. Successivamente, nel corso del secondo trimestre 2017, & stata
trasferita la quota di portafoglio unsecured a favore del veicolo Mercuzio Securitisation
S.rl. (“Mercuzio®) e contestualmente & stata portata a termine 'emissione del titoli ABS
da parte di entrambe le SPV con un unico tranching di titoli.

doValue, in qualita di originator, ha sottoscritto una quota norminale di notes pari al 5% del
totale titoli emessi al fine di rispettare quanto previsto dalla retention rule di cui al Rego-
lamento UE 575/2013 (CRR).

In entrambe fe operazioni doValue svolge il ruolo di Servicer.

Contestualmente all'operazione di acquisizione di Eurobank FPS, a giugno 2020 sono
state sottoscritie notes mezzanine e junior delle 3 cartolarizzazioni Cairo (Cairo |, Cairo
Il e Cairo Ili), i cui titoli sono assistiti da garanzie statali (“Asset Protection Scheme”).
Loriginator di questa operazione & Eurobank che ha ceduto €74 miliardi di crediti tra
performing e non-performing.

__Nel mese di dicembre 2020 sono stati.inoltre_sottascritti_titali_ABS_mezzanine_e_junior _
della cartolarizzazione Relais che riguarda crediti leasing ceduti da UniCredit. Tali notes
sono state tuttavia cedute nel mese di febbraic 2021, mentre il Gruppo doValue ha man-
tenuto nell'operazione i ruoli di Master Servicer (svoito da doNext gia Italfondiario) e di
Special Servicer (svolto da doValue).

A dicembre 2021, nell'ambito del progetto Mexico pill ampiamente descritto nei Fatti di
rilievo intervenuti nel periodo della Relazione sulla Gestione, doValue ha acquistato da
Eurobank notes mazzanine e junior della cartolarizzazione Mexico, pari al 95% del totale
delle notes emesse cedendo contestualmente ad un terzo investitore un quota pari al
90% delle notes mezzanine e Junior emesse; la imanente quota di notes iscritta in bi-
lancio corrisponde pertanto al 5% delle note mezzanine e junior della cartolarizzazione. Il
Gruppo & Servicer del portafoglio tramite la controllata doValue Greece.
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Rischi operativi

Si definisce rischio operativo il rischio di subire perdite derivanti dall'inadeguatezza o
dalla disfunzione di procedure, risorse umane e sistemi interni, oppure da eventi esogeni.

Rientrano in tale tipologia, tra I'altro, le perdite derivanti da frodi, errori umani, interruzioni
dell'operativita, indisponibitita dei sistemi, inadempienze contrattuali, catastrofi naturali.
Nel rischio operativo (inclusa la sua componente informatica) & compreso il rischio lega-
le, mentre non sono inclusi quelli strategici e di reputazione.

doValue adotta un complesso di presidi, principi e di regole per gestire il rischio operativo.

In ambito organizzativo, allinterno della Direzione QOperations Country Haly della Societa &
istituita la struttura Operational Risk Management, con lobiettivo di contribuire alla realiz-
zazione della mission complessiva di tale Direzione, garantendo un monitoraggio costan-
1e ed una gestione proattiva dei rischi riconducibili ai processi di business e di supporto e
del loro possibili impattl in termini di accantonamenti e perdite operative.

La Funzione ha dunque il compito di presiedere la gestione dei rischi rilevanti cui sone
esposte le attivitd della Socletd, con particelare riferimento ai rischi operativi, attraver-

- g0 la definizione delle relative linee guida nonché l'identificazione ed il monitoraggio dei

predetti rischi, avvalendosi a tale scopo di approcci metodologici, procedure e strumenti
idonei, e garantendo l'opportuna informativa agli Organi Aziendali, coerentemente con
I'approccio delineato nell'ambito del pill ampio Sistema del Controlli di doValue.

La struttura di Governance, in tema di rischi operativi, prevede oltre al diretto coinvolgi-
mento dell'Alta Direzione anche il Comitato Rischi Operativi, che ha la responsabilita sul
perimetro doValue di proporre interventi sui rischi rilevati, di esaminare i report sui rischi
operativi, di proporre procedure di controllo & limiti sui rischi operativi e di monitorare le
azioni di mitigazione dei rischi. ’

Per quanto concerne la gestione dei rischi, doValue si & dotata di un insieme strutturato

di processi, di funzioni e di risorse dedicate:

= alla raccolta, registrazione, verifica (prima dellapprovazione) e monitoraggio delle segnala-
Zioni di rischio operativo provenienti dalle strutture di workourt e da altre strutture aziendali;

w all'analisi dei movimenti dei fondi rischi ed oneri;

z alla definizione ed implementazione di indicatori di rischio operativo sulle aree di mag-
gior rilievo per 'attivitd aziendale.

Con riferimento a tal ultimo processo, gli indicatori sono una componente prospettica
che riflette con tempestivita il miglioramento o il peggioramente del profilo di rischio, a
seguito delle variazioni intervenute nei segmenti di operativita, nelle risorse umane, tec-
nclogiche ed organizzative nonché nel sistema dei controlli interni. A tale riguardo, sono
stati creati appositi indici che vengono monitorati mensilmente e confrontati con il mese
precedente per giustificare le principali varlazioni in positivo o negativo, allo scopo di evi-
denziare eventuali fenomeni di rischio nei processi aziendali nonché un piano di azione

per gli indicatori che non rientrano tra i range stabiliti.

Infine, doValue ha predisposto un sistema di reporting, con cadenze e livelli di sintesi di-
versificati, che assicura informazioni tempestive in materia di rischi operativi agli Organi
Aziendali e ai responsabili delie funzioni organizzative interessate.
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5.3

Gestione del capitale

Ai fini della gestione del capitale della Societ3, si & definito che questo comprende il ca-
pitale sociale emesso, la riserva sovrapprezzo azioni e tutte le altre riserve di capitale at-
tribuibili agli azionisti della Capogruppo. Lobiettivo principale della gestione del capitale
& massimizzare il valore per gli azionisti, salvaguardare la continuitad aziendale, nonché
supportare lo sviluppo del Gruppo medesimo.

doValue intende pertanto mantenere un adeguato livello di capitalizzazione, che permetia
nel contempo di realizzare un soddisfacente ritorno economico per gli azionisti e di ga-
rantire l'efficiente accessibilita a fonti esterne di finanziamento. '

La Societa monitora costantemente l'evoluzione del livello di indebitamento da porre in
rapporto al patrimonio netto e tenendo In considerazione la generazione di cassa derivan-
te dai business nei quali opera.

Non esistono al momento covenants finanziari legati ad un gearing ratio, ossia al rappor-
to esistente tra Il debito netto e il totale del capitale pill il debito netto di seguito esposto.

{€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Prestiti e finanziamenti (Nota 13} 560.892 543.042
Altre passivita finanziarie (Nota 14) 28.150 41.282
Debiti commerciali (Nota 17) 23.627 15.013
Altre passiviti (Nota 18) 31.217 15.178
Meno: disponibilita liquide e depositi a breve (Nota 10) {124.861) {40.527)
Debito netto (A) 519.025 §73.088
Patrimonic Netto 205.921 230.636
Capitale e debito netto (B) 724.946 804.624
Gearing ratio {A/B) 72% 1%

I gearing ratio del 2021 & sostanzialmente in linea rispetto a quello del 2020.

Di sequito viene riportata una tabella che riconcilia il dato del Debito netto esposto nella
tabella precedente con Indebitamento finanziario netto presentato in Nota 14 delle In-
formazioni sullo stato patrimoniale.

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Indehitamento finanzlario netto (Nota 14) 292.175 296.497
Dehiti commerciali (Nota 17) 23.627 15.013
Altre passivitd (Nota 18} 31.217 15.178
Attivita finanziarie correnti {(Nota 4) 60.401 77.336
Finanziamenti non correnti {(Nota 4) 111.606 169,964

Deblto nelto (A) 519.025 573.988
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Operazioni realizzate durante il periodo

Per questa sezione si rimanda a quanto illustrato nel Bilancio Consolidato del Gruppo
doValue al 31 dicembre 2021.
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PREMESSA

Al fini dellinformativa sulle parti correlate trova applicazione il teste dello 1AS 24 che
definisce il concetio di parte correlata ed individua il rapporto di correlazione tra questa
e l'entita che redige il bilancio.

Al sensl dello IAS 24, le parti correlate significative per doValue, comprendonao:

o la societa controllante;

s le societd collegate e le joint venture nonché le loro controllate;

= i dirigenti con responsabilita strategiche;

= | familiari stretti dei dirigenti con responsabilita strategiche e le societ controllate, anche
congiuntamente, dai dirigenti con responsabilita strategiche o da loto stretti familiari.

In ottemperanza alla delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010, daValue ha adottato [a
*Policy per la gestione delle operazioni con parti correlate e delle operazioni In conflitto di
interessi del Gruppo doValue”, pubblicata sul sito istituzionale di doValue (www.doValue it),
volta a definire principi e regole per il presidio del rischio derivante da situazioni di possibile
conflitto di interesse determinate dalla vicinanza di taluni soggetti al centri decisionali.

Per la gestione delle operazioni con parti correlate deValue ha istituito il Comitato Rischi e
Operazioni con Parti Correlate - composto da un minimo di 3 (fre) ed un massime di 5 (cin-
que) componenti scelti tra i componenti del Consiglio di Amministrazione, nan esecutivi e
per la maggioranza in possesso dei requisiti di indipendenza - organo al quale & affidato il
compito di rilasciare, nelle ipotesi disciplinate dalla procedura, pareri motivati at Consiglio di
Amministrazione in merito alle operazioni con parti correlate.
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INFORMAZIONI SUI COMPENSI DEI DIRIGENTI
CON RESPONSABILITA STRATEGICHE

Di seguito si forniscono le informazioni sui compensi ai dirigenti con responsabilita stra-
tegiche riferiti all'esercizio 2021.

La definizione di dirigenti con responsabilita strategiche, secondo lo IAS 24, comprende
quei soggetti che hanno il potere e la responsabilit3, direttamente o indirettamente, della
pianificazione, della direzione e del controllo delle attivita della Societa. Rientrano in que-
sta categoria, i componenti del Consiglio di Amministrazione, compreso 'Amministratore
Delegato, il Direttore Generale, i Sindaci, nonché gli altri dirigenti con responsabilita stra-
tegiche individuati nell’ambito "Personale Rilevanie”.

{€/000)

Dettaglio dei compensi 3171272021
Benefici a breve termine per i dipendenti 5.094
Benefici successivi alla fine del rapporto di lavoro 97
Pagamenti basati su azioni 4174

Totale 9.365
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INFORMAZIONI SULLE TRANSAZIONI
CGON PARTI CORRELATE

Nel corso del periodo sono state realizzate operazioni con parti correlate di importo esi-
guo, di natura ordinaria e di minor rilevanza, relative principalmente a contratti di presta-
zlone di servizi.

Tutte le operazioni con parti correlate compiute nel carso del 2021 sono state concluse
nell'interesse del Gruppo e a condizioni di mercato o standard.

Nel prospetto che segue sono indicate le attivita, passivita e le garanzie e gli impegni in
essere 31 dicembre 2021 oltre che le voci di conto economico, distintamente per le diver-
se tipologie di parti correlate ai sensi dello 1AS 24.

{€/000)

Vacl di Stato Socleth Socleta Secieta Jolt Dirigentl con  Altre partl Totale
Patrimoniale controllante  controflate  collegate ventures  responsabilita correlate

strategiche
Immobili, impianti - - - - - 90 . 90
e macchinari : .
Attivita finanziarie - 111.605 - - - 2.755 114.360
non correnti
Attivita finanziarie - 58.885 - - - - 58.885
correnti
Crediti commerciali - 5915 - S - 10.144 - 16.059
Alire attivita correnti - 992 - - - 992
Totale attivita - 177397 - - - 12.989 190.386
Debiti commerciali - 4476 - - - 58 4534
Alire passivita finanzlarle - - - - - 117 17
correnti
Altre passivita correntt - 322 - - - - 322
Totale passivita - 4.798 - - - 175 4,973
(€/000)
Voci di Conto Societa Societa Societa JoInt Dirigenti  Altre parti Totale
Economico controllante  controllate collegate ventures con correlate

responsabillta

strategicha
Ricavi da contratti - - - - - 35.255 35.255
con clienti
Ricavi diverst S 11.077 2193 13.270
Spese amministrative - (2.946) - - - (303) (3.249)
Spese del personale - (3.027) - - - 215 (2.812)
(Oneri)/Proventi - 6.851 - - . 482 7.333
finanziari
Ammortamenti - - - - - (1.082) {1.082)
e svalutazioni
Dividendi - 11.332 - - - - 11.332

Totale - 23.287 - - - 36.760 60.047
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Con il 25,05% delle quote, la Soclietd controllante, come azionista di riferimento, & Avio
S.arl, una societa di diritto lussemburghese affiliata al Gruppo Fortress a sua volta ac-
quisito da Softbank Group Corporation nel dicembre 2017.

Lazionista di riferimento Avio S.a r.L. non esercita nei confronti di doValue I'attivita di Di-
rezione e Coordinamento cosi come definita dagli artt, 2497 e seguenti del Codice Civile.

| principali rapporti con le Societa controllate sono refativi a:

doData: sono maturati costi per servizi di visure e altri servizi per €2,3 milioni, nonché
ricavi netti del personale distaccato per €0,3 milioni. Inoltre sono stati incassati divi-
dendi pari a €1,3 milioni;

u doNext: sone maturati ricavi netti del personale distaccato per €0,6 milioni;

Altamira: sono maturati costi netti del personale distaccato per €3 milioni. Inoltre &
in essere il finanziamento attivo erogato dalla Societ, di residue €90,9 milioni a fine
esercizio e che ha determinato la maturazione di proventi finanziari per €4,8 milioni;

= doValue Greece: sono maturati costi netti del personale distaccato per €0,7 milioni
e seno stati incassati dividendi pari a €10 milioni. Inoltre & in essere il finanziamento
attivo erogato dalla Societd, di residue €79,6 milioni a fine esercizio e che ha determi-
nato la maturazione di proventi finanziari per €2 milioni.

Con le predette societa controllate vi sono rapporti di fornitura di servizi per attivita cor-
porate e per le funzioni di controllo svolte da doValue, sulla base delle quali sono maturati
ricavi per €3,4 milioni e rifusione di spese generali per £4,8 milioni.
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| crediti e debiti commerciali rappresentati nelia tabella di cui sopra sono essenzialmente
riferibili ai predetti rapporti di prestazione di servizi.

| principali rapporti con le Altre parti correlate sono relativi a:

SPV di cartolarizzazione: la Societd svolge attivita di "soggetto incaricato” nell'ambito di
operazioni di cartolarizzazione crediti e servizi di strutiurazione di operazioni di cartola-
rizzazione, regolate dalla legge 130/1999. Alcuni dei veicoll sottostanti a queste opera-
zioni, in particolare quelli collegati a Softbarnk, rientrano nel perimetro delle parti correlate
e per il 2027 'ammontare dei ricavi da contratti con clienti verso questa categoria di
clienti ammonta a €35,1 milioni, mentre i ricavi diversi sono pari a €1,2 milionl con cor-
rispondenti crediti commerciali per €9 milioni al 31 dicembre 2021; per i veicoli Romeo
SPV e Mercuzio Securitisation di cui doValue possiede notes ABS, risultano inoltre iscritti
€2,8 milioni di attivita finanziarie e €508 mila a fronte di proventi finanziari;

@ Torre SGR S.p.A.: la societd offre a doValue il servizio di affitto di aleuni Immobili per una
delle principali sedi territoriali presenti a Roma. Tale contratto & contabilizzato ai sensi
dell'IFRS 16 con ammortamenti per €1 milione e oneri finanziari per €26 mila; nell'eser-
cizio si registrano anche spese amministrative legate a tali immobili per €303 mila. Le
contropartite patrimaoniali sono rilevate tra gli immobili, impianti e macchinari (€90 mila),
tra le altre passivita finanziarie (€1,3 milioni), e tra i dehiti commerciali (€57 mila);

FIG LLC: doValue svolge attivita di due diligence nei confronti della societa e nel 2021 ha

maturato ricavi per €557 miila, oltre ad avere crediti commerciali per £648 mila a fine arino;

ReoCo: doValue svolge attivita di gestione del patrimonio immobiliare per alcune Re-

oCo rilevando ricavi da contratti con I clienti e ricavi diversi nell'anno per €424 mila e

crediti commerclall per €416 mila,
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COMPENSI CORRISPOSTI ALLA SOCIETA DI REVISIONE:
INFORMAZIONI Al SENSI DELLART. 149-DUODECIES
DEL REGOLAMENTO EMITTENTI CONSOB

(€)

Tipologia di servizi doValue S.p.A.
Soggetto Corrispettivo
che ha eragato dell'esercizio
Il servizio in Euro {IVA
e spese escluse)
Revisione contahile EY S.p.A. 216.000
Servizi di aftestazione EY S.p.A 9,000
Altri servizi EY S.p.A. 120.000
di cui Dichiarazione Non Finanziaria 30.000
345.000

Totale
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EROGAZIONI PUBBLICHE Al SENSI DELLA L.124/2017

La legge 4 agosto 2017, n.124 introduce all'articolo 1, commi da 125 a 129 alcune misure
finalizzate ad assicurare la trasparenza nel sistema delle erogazioni pubbliche che si in-
seriscono in un contesto normative di fonte europea, oltre che nazionale.

Da segnalare, inoltre, la circolare Assonime 5 Attivita dimpresa e concorrenza, pubblicata
in data 22 febbraic 2019, che contiene alcuni orientamenti ed evidenzia i punti di maggior
incertezza, auspicando un intervento normativo da parte delle autorita competenti che
garantisca un corretto e uniforme adempimento degli obblighi da parte delle imprese,
oltre alla non applicazione delle sanzioni contenute nella norma stessa.

Cid premessao, si riportano di seguito i principali criteri adottati da doValue S.p.A. in linea
con la circolare di Assonime precedentemente richiamata.

Sono state considerate le sovvenzioni, i contributi e i vantaggi economici di qualungue
genere ricevuti dal 1° gennaio al 31 dicembre 2021.

Di seguito si espongono in forma tabellare le informazioni presenti in doValue.

)
Tipo di contributo Importo
Fondo occupazione — ~—— - - - e e - - 62.830
Sgravi esonero contributivo per assunzioni o stahilizzazioni a tempo indeterminato (L.190/2014) 101.642
Credito dimposta per innovazione tecnologica (L. 160/2019) 202.058

Totale

366.580
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Proposta di destinazione del risultato dell'esercizio

Signori Azionisti,

il progetto di Bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 & stato approvato dal
Consiglio di Amministrazione il 17 marzo.

Sono a vostra disposizione il giudizio della societa di revisione e la relazione del Colle-
gio Sindacale.

Il Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2021 chiude con un risultato del periodo negativo
pari ad €534.919.

Il Bilancio consolidato, sempre approvate dal Consiglio di Amministrazione nella seduta
del 17 marzo, chiude con un risultato del periodo di €23.743.973.

Con riferimento alla destinazione del risultato negativo del periodo, si propone di decur-
tare per pari importo la Riserva da utili a nuovo, peraltro, tenuto conto dell'elevato livello
di patrimonializzazione della societa e delle prospettive di crescita inserite nel Piano In-
dustriale 2022-2024, si intende procedere alla distribuzione di un dividendo pari a £0,50
per azione che, rapportato al numero di azioni ordinarie al 31 dicembre 2021 - escluse le
azioni proprie corrispondenti all'1,22% del capitale sociale - risulta quantificato in com-
plessivi €39.513.830,50.

Allo scopo di detta distribuzione verranno utilizzate interamente ia residua Riserva da
utili a nuovo per €24.996.002 e la Riserva Stracrdinaria classificata tra le Altre riserve
per €14.517.828,50 (quanto ad €10.132.433,33 per la quota originata da utili e quanto ad
€4.385.395,17 per la quota originata da capitale) tenendo conto che non verra peraltro
effettuata alcuna distribuzione alle azfoni proprie detenute da doValue alla record date.

Il dividendo sara pagabile in data 4 maggio 2022 {con stacco cedola il 2 magaio 2022 e
data di registrazione 3 maggio 2022).

Roma, 1 17 marzo 2022 I Consiglio di Amministrazione
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_ Dichioredlone dei Dilgenis Preposto : doValus

Attestazione del Bilancio d’esercizio ai sensi
dell’art.81-ter del Regolamento Consob
n.11971/99 e successive modifiche e integrazioni

1. T sottoseritti; -

= Slg. Andrea Mangoni in qualitd di Amministratore Delegato;

s Slg. £lena Gottarde in gualitd di Dirigente Preposto alla redazione del
documenti contabill societari di doValue;

attestano, tenuto anche canto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e

4, del decreto legislative 24 febbraio 1998, n. 58!

— ladeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'imprasa e

- l'effettiva applicazione delle procedure amministrative e contablll per la
formazione del bilancio d’esercizio, nel corso dell'anno 2021.

2, La valutazione dell"adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per
la formazione del Bilancio d'esercizlo 2021 & basata su un modello definito da
doValue S5.p.A., in coerenza con |"“Internal Centrol - Integrated Framework
{CoSQY” e con il "Control Objective for IT and Related Technologies (Cobit)”, che
rappresentano standard di riferimento per il sistema di controllo interno e per 1l
financial reporting, generalmente accettati a livello Internazionale.

3. 8l attesta, inoltre, che:
3.1 il bitancio d’esercizio 2021:

a) & redatto In conformita ai principi contabili intermazionali applicabili
riconosciuti nella Comunita europea al sensl del regelamento (CE) n.
1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 Juglio 2002;

b) corrisponde alle risultanze del IibsT e delle scritture contabili;

€) & idoneo a fomire una rappresentazione verltiera e corretta della
situazlone patrimoniale, economlca e finanziaria dell’'emittente;

3.2 la relazione sulla gestlone comprende un'anallsl attendibile dell’'andamento
e del risultato della gestione, nonché della situazione dell’emittente,
unitamente alla descrizione def principali rischl e incertezze cul sono espostl.

Roma, 17 marzo 2022

Elena Gottardo

birigente Preposto alla redazione dei
document! cantabifi societari

.




E-MARKET
SDIR

CERTIFIED

Bilancio dell'lmpresa al 31 dicembre 2021 | Attestazioni e Relazioni al Bilancio delllmpresa

I
r



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

170 doValue Relazioni e Bilancio dell'lmpresa 2021

EY

Building a better
working world

doValue S.p.A.
Bilancio d’eserclzio al 31 dicembre 2021,
Relazione della societd di revisione indipendente

al sensi dell"art. 14 del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 &
dell'art. 10 del Regolamento (UE) n, 537/2014
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Relazione della societd di revisione indipendente
ai sensi dell'art. 14 dei D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e dell’art. 10 del
Regolamento (UE) n, 537/2014

Agli Azionisti di
dovalue S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio
Gludizio

Abbiame svolto [a revisione contabile del bilancio d'esercizlo di daValue S.p.A, (la "Societd™), costitulto
dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2021, dal conto economico, dal praspetto della redditivity

-——————— complessiva;-dal-prospetta delle-variaziont del patrimonio-netto-dal-rendiconto-finanziarlo-peresercizio-———--— -
chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizlo, il bilancio d'esercizlo fornlsca una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanzlarla dl doValue S.p.A. al 31 dicembre 2021, del risultato economico e
dei flussi dl cassa per Fesercizlo chiuso a tale data, in conformita agli International Financlal Reporting
Standards adottatl dall’Unione Eurcpea nonché ai provvedimenti emanat! In attuazione dell'art. 9 del D.
Lgs. 28 febbraio 2005, n. 38 e dell'art. 43 del D. Lgs. 18 agosto 2015, n. 136.

Elementi alla base del giudizio

Abblamo svolto 1a revislone contablle In conformita ai principi di revisione [nternazionali (ISA Italia). Le
nosire responsabilith ai sensi di tall principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabliitd
della societa di revisione per la revisione contabile del bifancio d'esercizio della presente relazlone. Slamo
Indipendentl rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principl in materia di etica e di
indlpendenza applicabili nell'ordinamento italianc alla revisione contablle del bilancio. Riteniamo di aver
acquisito etementl probativi sufficienti ed appropsiali su cul basare il nostro giudizio.

Aspetti chiave della revisione contabile

GI! aspetti chiave della revislone contabile sono quegli aspetti che, secondo Il nostro gludizlo
professlonale, seno stati maggiormente significativi nell'amblto della revisione contablle del bllancio
dell'esercizlo In esame, Tali aspetti sono stakl da noi affrontatl neli'ambito della revisione contablle e
nella fermazigne del nosira giudizio sul bilancio d'esercizio nel suo complesso; pertanto, su tali aspett!
nan esprimiamo un giudizio separato.

EY 5.0
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Abbilamo Identificato i sequent! aspetti chiave della revislone contablla:

Aspetti chiave

Risposte di revisione

Stima della quoka in maturazione del ricavi
relativi al contratti di servicing e del connessi
abbligh! contrattualki

La Societd opera nella gestione e recupero di
crediti, prevalentermente non performing, a
favore di banche e Istituzioni finanziarie ed |
refativi ricavi vengono rllevati per competenza,
tramite 'utilizzo di procedure informatiche
gestionali & di complessl processi dl
consuntlvazione deli'attivitd svolta, tenando
conto della differenti specificith contrattuali di
clascun mandato.

Tall ricavl, iscritti nel conto economico alla voce
Ricavi da contratfi con i clientl, sono
riconducibili per circa il 73% del totale all'attivita
di servicing per operazloni di cartolarizzazione e
per Ia porzione residua a servizl di gastione e
recupero creditl su mandati, | suddetti contratti
prevedono altres) articolate clausole di diritti e
doverl [n capo alla Societa nel rapporti con fe
controparti, che possono generare anche
passlvita potenziali derivanti da eventuali
mancati assalvimenti di obblighi contrabtuati.

A fine esercizio, parte di tall ricavi & determinata
dagli Amministratori con un complessa
procedimento di stima delle competenze
maturate nel perlodo, considerando le articolate
pattuizioni contrattuall, la dinamica dei recuperl
effettivamente operati, nonché e eventual
Indennitd contrattuall da riconascere In
relazione a particolarl eventl o specifiche
circostanze, Alla data di chlusura dell'eserclzio,
la quota di ricav] di servicing privi dl una
manifesta accettazlone della controparte
ammonta af 45% del totale fatture da emettere &
al 17% del Totale Rlcavl del conto economico.
Per tall raglonl, [a stima def ricavi relativi ai
contratt! di servicing e del connessi obblighi
contrattuali & stata da naf ritenula un aspetto
chiave al finl detl‘attivita di revisione,
L'informativa di bflancio retativa alle
commisslont di gastione e recupero di crediti e

Le nostra procedure dl revisione In rlsposta
all'aspetto chiave hanno incluso, tra Ialtro:

la comprensione del processo di
determinazione dei ricavi da contratti di
servicing conl client! & degll oner!
previstl contrattualimente e dei relativi
controlll chlave;

|'effettuazione di sondagqi di conformita
sul procasso dl determinazione del ricavi
e conseguente fatturazione;

la verifica dell'appropriatezza delia
metodologia e della ragionevolezza
delle assunzioni valutative utillzzate,
nonché lo svolgimento di procedure di
conformita sui controlli chiave della
relativa stima contahile delle
competenze maturate;

lo svolgimento di procedure di validita
aventl per oggetfo 1a corretta
applicazione della metedologla di stima
e delle relatlve assunzionl nel
detarminare i ricavl, sla per Ia
compaonente flssa che variablle;

Il confranto delle stime dell'esercizio
precedenta con | dat} successivamente
consuntlvatl e I'snalls degll scostamenti
al fine d supportare |attendibiiita del
processo di stima.

Infine, abbiamo esaminato I'adeguatezza
dellinformativa fornita nella nota integrativa.
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alle modalita adottate per la foro stima &
riportata nelle parti "Politiche contabili",
“Informazioni sullo state patrimoniale” e
"informazioni sul conto economico™ della nota
integrativa.

Valutazione delle partecipazioni

Le partecipazien! in societk contrallate al 31
dicembre 2021 ammontano a Euro 351,9 milioni
e rappresentano il 40,3% del totale attivo.

La Societa valuia almeno annualmente la
presenza dl Indicatori di impairment per ciascuna
partecipazione e, gualora si manlfestino, le
assoggetta a iImpairment Lest.

Le nostre procedure df revisione in risposta
all'aspetto chiave hanng incluso, tra l'altro:

« |'analis] della procedura e del controllj
chlave postiin essere dalla Socleta in
merito alla identificazione dl eventuali
perdite di valore e alla valutazione delle
partecipazionl;

« |'esame che defla valutazione eifettuata

} processi e le modalita di valutazione e
determinazione del valore recuperabile gi
ciascuna partecipazione sono basate su
assunzioni a volte complesse che per loro natura
implicano il ricorso al giudizio degli
Amminlstratori, In particolare con riferimento
alla previsione della loro redditivita fufura. In tale
amblto, al fini della stima dei flussl finanziari
futurl, la direzione aziendate ha utilizzato i dati
del plano Industriale 2022-2024 ¢ i dati
previsionali relativi al contratti di servicing delle
singole societd parteclpate, recentemente rivisti
per riflettere I'altuale contesto di ncertezza
sull'evoluzione del quadra macroeconomlce
determinato dal perdurare della pandemia da
Covid-19.

In considerazione del giudizio richiesto e della
complessita delle assunzioni utillzzate nella
stima del valore recuperabtle delle partecipazioni
abblama ritenuto che tale tematica rappresenti
un aspetto chlave della revislane.

Nell'amhbite delle polltiche contabili riportate
nella parte A della nota integrativa individuale
sono descritti | criteri di iscrizione e valutazione
delle partecipazioni, nonché i rischi e e
ingertezze legati all'utilizzo dealle stime che
sottendone al processo valutativo,

dalla direzlone T fierite alle perdite di
valore delle partecipazionf
eventualmente identificate sulla base
della stima dei flussi finanziarl futuri
previstt dal piano industriale 2022-
2024 e dei dati previsionali relativi ai
contratti di servicing delle singole
societd partecipate e analisi dei
principall scostamenti;

+ [a valutazione dell'appropriatezza della
metodologla e della ragionevolezza
delle assunzioni formulate dagli
Amminlstratori in relazione alla
deferminazione del valore recuperabile,
con lauslllo di nostri espertl in
valutazioni d'azienda, nonché la verifica
dell*accuratezza matematica dei calcoli
e ['apalisi di sensitivita sulle assunzlon|
chiave.

Infine, abbiamo esaminata I'adeguatezza
deli’Informativa fornita nella nota
integrativa.
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Responsabilitd degil Amministratori ¢ del callegio sindacale per il bilancio d'eserclzie

Gl Amministratar] sono responsabili per Ja redazlone del bilancio d'esercizlo che fornlsca una
rapprasentazione veritiera e corretta in conformita agli international Financial Reporting Standards
adotiati dal'Unione Eurgpea nonché ai provvediment! emanati in attuazione dell'art, 9 del D, Lgs. 26
lebbraio 2005, i, 38 e dell'art. 43 del D. Lgs. 18 agosto 2015, n. 135, nel terminl previstl dalla legge,
per quella parte del conirolio interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire ta redazione di yn
bilanclo che non contenga errorl significativi dovoti a frodl o 2 comportamenti o event non Intenzionati.

GIl Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacitd della Societa di continuare ad
operare come un'entita In funzionamento e, nelta redazione del bilancio d'esercizio, per M'appropriatezza
dell'utilizzo del presupposto della continuitd aziendale, nonché per una adequata informativa In mataria.
Gli Amministrator] utllizzano il presupposto della continuitd azlendale nella redazione del bilancio
d'eserclzlo a meno che abbiano valutate che sussistono le condizion per |a liquidazione della Societa o
per Pinterruzione dell'attivita ¢ non abblano alternative reatistiche a tali sceite,

I colleglo sindacale ha la responsabilit della vigilanza, nef terminl previstl dalla legge, sul processo di
predisposizione dell‘informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della societd di revisione per la revisione contabile del bilancio
d'esercizio

1 nostri oblattivl sano I'acquisiziona dl una ragicnevole sicurezza che il bilanclo d'esercizio nel suo
complesso non ¢ontenga errorl significativt, dovuti a frodi o a comportament! o eventi non intenzionall, e
I'emisslone dl una relazione di revislone che includa il nostro giudizio. Per raglonevole sicurezza si
Intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la gsranzia che una revisione contabile
svolta in conformita af principi di revislone internazionall (1SA Italia) individul sempre un etrore
significativo, qualora esfstente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamentl ¢ eventi non
Intenzionall e sono considerati significativi qualora ci si possa raglonevolmente attendere che essi,
sirigolarmente o nel loro insieme, stano In grade di influenzare le decisloni economiche degll ukilizzateri
prese sulla base del bilancio d'esercizlo.

Nell'ambito defla revisione contabile svolta in conformita ai princlpl di revisione nternazionall (ISA Ltalla), :
abbiamo esercltato if giudizio professlonale e abblamo mantenute lo scetticismo professionale per tutta
. la durata della revisione contabile. Inoltre;

« abblamo identificato e valutato | rischi di errarl significativi nel bilancio d'esercizio, dovuti & frod|
0 a comportamenti o event! non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in
risposta a tali rischi; abbiame acqulsito elementi probativi sufficient] ed appropriati su cul basare
Il nostro giudizie. il rischio di non indlviduare un errore significativo dovuto a fredi & pll elevato
rispetto al rischio di non Individuare un errore signlflcativo derivante da comportamenti od
eventi non intenzionali, peiché 1a frode pud implicare I'esistenza di collusioni, falsificaziont,
omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo Interno;

» abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante al fini delfa revisione
contabile allo scopo di definire procedure dl revisione appropriate nelle clrcostanze e non per
esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo Interno della Societa;
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+ abbiamo valutato I'appropriatezza dei principl contabil utilizzati nonché |a ragionevolezza delle
stime contabili effettuate dagll Amministratori e della relativa informativa;

« slamo giunti ad una conclusione sull'approprialezza dell'vtilizzo da parte degli Amministrateri
del presupposto della contlnuit3 aziendale e, in base agli elementf prabativi acquisiti,
sull'eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventio circostanze che
possone far sorgere dubbi sTgnificativi sulla capacita della Sociela di continuare ad operare corne
un'eniitd in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richlamare
fattenzione nella relazione di revisione sulla refativa informativa di bllancio ovvero, qualora tale
informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le
nostre conclusioni sono basate sugl! element! 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 funzlonamento:

« abbiamo valutato la presentazione, 1a struttura e [l contenuto del bllancio d'esercizio nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se I! bilan¢io d'eserclzio rappresentd le operazionl e gli eventi
sottostant! tn mado da fornire una corretta rappresentazlone.

Abblameo comunlcako al respansabili defle attivitd di governance, identificati ad un livello approprialo

come richlesto dai principl di revisione internazionali USA Italia), [ra glialiri aspeti, lFportata el 0 : —
tempistica pianiflcate per la revisione contabile e | risultatl significativi emersi, incluse le eventuali

carenze significative nel controlle interna Identificate nel corso della revisione conlabile,

Abbiamo fernlto ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazigne sul fatto che
abbiamo rispettato & norme e | principi in maleria di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamenta
italianc e abblame comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto suila
nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicat! al responsablli delle attivita dl governance, abbiamo identificato quelli che sona
statt piti rilevanti nell'ambito della revisione contabile dei bilanclo d'esercizio in esame, che hanno

costituito quindi gli aspetti chiave della ravisione. Abblamo descritto tali aspett! neila relazione di
revisiong.

Altre informazioni comunicate ai sensi deliart. 10 del Regolamento (UE) n.
537/2014

L'assemblea degli Azlonlsti dl doValue S.p.A. ¢l ha conferito in dafa 17 giugno 2016 {incarico di
revisione legale del bilancia d'esercizio e consalldato della Sacieta per gl esercizi dal 31 dicembre 2016
al 31 dicembre 2024.

Dichiarlamo che nen sono stati prestali servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dellart. 5,
par. 1, del Regolamento {UE) n. 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
nall'esecuzlone detla revisione legale.

Confermiama che il giudizio sul bilancio d'esercizio espresso nella presenie relazione &ln linea con
quanto Indlcato nefla relaziene aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzlone di comitato
per Il controlle interno ¢ 1a revisione contabile, predisposta ai sensl dell’arf. 11 del cltato Regolamento.
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizlo sulla conformita alle disposizioni def Regolamento Delegate (UE) 2019/815

Gl Amminlstratori di doValue S.p.A. sono responsabill per 'applicazione delle disposizioni del
Regolamento Delegata (UE) 2015/815 della Commissione Europea in materia di norme tecniche di
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronico unico di comunicazione (ESEF -
European Single Electranic Format) (nel seguito "Regolamento Delegato™) al bilancio d'esercizio, da
includere nella relazione finanzlarla annuate.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 7008 al fine di esprimere un
giudizio sulla conformita del bilanclo d'eserclzio alle disposizioni del Regolamento Delegato.

A nostra gludizlo, Il bllancio deserclzio di doValue 5.p.A. & stato predisposto nel Tormato XHTML in
conformita alle disposizioni del Regolamento Delegato.

Giudizle ai sensi dell'art. 14, comma 2, lettera ), del D, Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39
e dell'art, 123-his, comma 4, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58

Gli Amministratori di doValue S.p.A. sono responsabill per {a predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazlone sul governo socletario e gli asselil proprietarl di dovalue 5.p.A. al 31 dicembre
2021, Incluse |a laro coerenza con if relativo bllanclo d'esercizio ¢ 1a loro conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel princlpio di revisione (SA Italia) n. 7208 al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazlone sulla gestione e di alcune specifiche Informazieni contenute nella
relazlone sul governo sacletario & gll assetti proprietarl indlcate nellart. 123-bis, comma 4, del D. Lgs.
24 febbralo 1998, n, 58, con |l bllancio d'esercizio di doValue S.p.A. al 31 dicembre 2021 e sulla
canformita delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasclare una dichiarazlone su eventuali errori
significativl,

A nostro giudizio, ia relazione sulla gestlone e alcune specifiche Informazion! contenute nella retazione
sul governo societarla e gli assettt proprietar sopra richiamate sono coerenti con Il bitancio d'esercizio di
doValue 5.p.A. al 31 dicembre 2021 e soho redatte in conformita alle norme dl legge.

Con riferimento alla dichtarazione di cui all'art. 14, c. 2, letterd ), del D. Lgs. 27 gennalo 201G, n. 39,
rilasciata sulla base delie conoscenze e della comprensione dellimpresa e del relativo contesto acquisite
nel corso dell'attivita di revisione, non abblamo nullz da riportare.

Dichiarazions ai sensi dell'art. 4 del Regolamento Consob di attuazione def D. Lgs.
30 dicembre 2016, n. 254

Gli Amministrator! dl doValye S.p.A. sono responsabili per Ia predisposizione della dichiarazione non
finanziaria al sens| del D, Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254. Abbiamo verificato 'avvenuta approvazione
da parte degli Amministrator delia dichlarazione non finanziaria.
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Al sensl dell‘art. 3, comma 10, del D. Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254, tale dichlarazione & oggetto di
separata attestazione di conformita da parte nostra.

Verona, 6 aprlle 2022
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Relazione del Collegio Sindacale
all’Assemblea degli Azionisti di doValue S.p.A.
ai sensi dell’articolo 153 del D.Lgs. 58/1998 e delf’articolo 2429, comma 2, c.c.

Signori Azionisti,

con la presente Relazione, redatta ai sensi dell’art. 153 del d. Igs. 58/1998 e dell'articolo 2429,
comma 2, del Codice Civile, 1l Collegio Sindacale di doValue S.p.a. {di seguito anche !a “Societd” o la
“Capogruppo”) da conto delle attivith di vigilanza svolte nel corso dell’esercizio 2021 e sui relativi
esiti, secondo quanto richiesta dalla Comunicazione Consob n. DEM/1025564 del 6 aprile 2001 e
successive integrazioni e modifiche.

Il Collegio Sindacale in carica & stato nominato dall’ Assemblea degli azionisti in data 29 aprile 2021
in conformitd alle vigenti disposizioni legali, regolamentari nonché statutarie, tenuto conto ancha
delle previsioni in materia di equilibrio tra i generi, e rimarra In carica allassemblea di approvazione
del bilancio chiuso al 31 dicembre 2023.

In coerenza con il modello di governance adottato dalla Societd, nonché tenuto conto delle
disposizioni normative e regolamentari vigenti, in data 29 aprile 2021 il Consiglio di Amministrazione
ha attribuito al Collegio Sindacale le funzioni dell’Organismo di Vigilanza ai sensi del d.lgs. 231/2001.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 il Collegio Sindacale ha svolto | propri compiti
istituzionall nel rispetto del Codice Civile, dei Decreti Legislativi 58/1998 {“TUF"] e 39/2010 e
successive integrazioni e modifiche, e delle disposizioni emesse dalle Autoriti che esercitano attivita
di vigilanza e controllo. Il Collegio Sindacale si & altresl attenuto ai principi di comportamento del
Collegio Sindacale raccomandati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commerdialisti e degli Esperti
Contabili, nonché alle indicazioni contenute nel Codice di Corporate Governance per le societd
quotate.

Nel corso dell'esercizio il Collegio Sindacale ha:
- tenuto n. 26 riunioni collegiali, alle quali hanno partecipato tutti i membri in carica;
- partecipato, diregola collegialmente, alle n. 18 rlunioni tenute dal Consiglio di Amministrazione;

- partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacale /o degli altri sindaci,
_alle n. 10 riunfoni tenute dal Comitato Rischi e Operazioni con Parti Correlate; che, a far data dal
15 luglio 2021, ha assunto la denominazione di Comitato Rischi, Operazioni con Part Correlate

& Sostenibilita (di seguito anche “Comitato Rischi®};

- partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacale efo degli altri sindaci,
ad una riunione tenuta dagli Amministratori Indipendenti di doValue il 04/06/2021;

- partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacale e/o degli altri sindaci,
alle n. 3 riunioni tenute dal Comitato per la Remunerazione;

- partecipato, mediante la presenza del Presidente de! Collegio Sindacale efo degli altri sindaci,
alle n, 5 riunioni tenute dal Camitato per le Nomine;

- partecipato, mediante la presenza del Presidente del Collegio Sindacale efo degli aktri sindaci,
alle n. 3 riunioni tenute dal Comitato per le Nomine e la Remunerazione che, a far data dal 15
luglio 2021, ha assorbito le funzioni dei precedenti Comitato per la Remunerazione e Comitato
per le Nomine;
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- mantenuto un costante canale informativo e tenuto regolari riunioni con la Societa di Revisione,
al fine del tempestivo scambio del dati e delle informazioni rilevanti per I'espletamento del
rispettivi compiti;

- mantenuto un castante canale informativo e tenuto regolari riunioni con le Funzioni Aziendali
di Controllo;

- partecipato al periodico scambio di informazioni con il Collegio Sindacale della Societa
controllata di diritto italiano doNext Spa, gi4 Italfondiario Spa, agevolato dalla presenza di due
sindaci della Capogruppo nell’Organo di Controlla della predetta Societa. '

Nel corso delle riunioni di Consiglio, Il Collegio & stato informato dagli Amministratori sull'attivita
svolta dalla Societ e dal Gruppe cui la stessa & a capo, nonché sulle operazioni di maggior rifievo
economico, finanziario e patrimoniale, effettuate dalla Societd e dal Gruppo, anche in conformita
all’articolo 150, comma 1, TUF. Il Collegio Sindacale da atto altresl che gli Amministratori hanno
previamente informato, ai sensl del'articolo 2391 del Codice Civile laddove applicabile, sulle
operazioni ritenute in potenziale conflitto di interessi che sono state deliberate con osservanza della
specifica normativa.

.. . 'acquisizione_delle_informaziani strumentali all’esercizio dei propri compiti istituzionali & avvenuta
altres] mediante incontri con I'Amministratore Delegato della Societd e con i Responsabili di
Funzione, nonché mediante Fesame dei flussi informativi provenienti dalle strutture aziendali, dalla
Societa di Revisione e dal Collegio Sindacale della suddetta societa controllata di diritto italiano,

Ii costante collegamento con le Fuhzioni Aziendali di Controllo e le altre funzioni con compiti di
controlio ha garantito un importante e continuo fiusso di informazioni che, integrate da osservazioni
dirette e da specifica attivita di vigilanza, hanno consentite al Collegio Sindacale di esprimere
adeguate valutazioni sulle diverse tematiche oggetto della vigilanza e dei controlli di competenza.

Quanto sopra premesso, di seguito si forniscono le informazionl, tra le altre, richiamate nella
Comunicazione CONSOB n. DEM/1025664 del 6 aprile 2001 e successive modifiche ed integrazioni.

1. Considerazioni sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimaniale
effettuate dalla Societh e sulla loro conformita aila Legge e all’Atto Costitutivo

Sulla base delle informazioni ricevute, anche per il tramite della partecipazione alle riunioni del
Consiglio di Amministrazione, il Collegio Sindacale ha monitorato le operazionl di maggior rilievo
economico, finanziario e patrimoniale defiberate e poste in essere dalla Socleta e dal Gruppo
nell’esercizio 2021. In esito alle analisi candatte, il Collegio pud ragionevalmente ritenere che le
operazioni deliberate e poste Tn essere sono conformi alla Legge e alle Statuto ed ai principi di
corretta amministrazione e non manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di
interessi, in contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea o tali da compromettere I'integrita del
patrimenio aziendale ed assistite, ove necessario, da strutturati processi di analisi e valutazione
anche con il supporto di esperti terzl.

Con particolare riferimento ai fatti di rilievo avvenuti nel periodo, nella Relazione sulla Gestione
viene evidenziato quanto segue:

Avvia della gestione di nuovi portafoqli credl

Nel corso delanne le principali operazioni sul portafoglio gestito hanno visto la presa in carico di
circa €14,7 miliardi di nuovo Gross Book Value aggiudicati atiraverso un mix di nuovi clienti e clienti
esistenti. Circa £3,3 miliardi dl nuove Gross Book Value sona stati ricevuti da clienti esistenti tramite

2
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contratti di flusso, mentre circa €11,4 miliardi derivano da nuovi mandati che sono stati aggiudicati
da doValue, con I'inclusione di nuovi clienti - banche e investitori - in tuttl | principali mercati, tra
cui anche, in Italia, un nuova contratto per la gestione di un portafoglio UTP mufti-originator e un
nuovo accordo per la gestione, anche immobiliare, di asset non performing rinvenienti da contratti
di leasing.
In aggiunta a questo si segnalano, per rilevanza, i seguenti contratti, connessi ad operazioni di
cartolarizzazione:
* Progetto Mexico: cartolarizzazione finalizzata nel mese di dicembre 2021, con un portafoglio
di crediti deterlorati, con un GBV di 4,3 miliardi di euro. Nell’ambito dell'operazione doValue
ha sottoscritto un importo pari a € 45,0 milioni di notes (successivamente parzialmente
ricollocati con residuo a fine esercizio pari a 2,4 min);
* Progetto Frontier: cartolarizzazione di crediti deteriorati per un GBV di circa 5,7 miliardi di
euro realizzata da National Bank of Greece {“NBG”} nell'ambito deli'Hellenic Asset Protection
Scheme;

Emisslone bond

In data 23 luglio 2021 la Societd ha completato Femissione del suo secondo prestito obbligazionario
senior garantito, per un importo’ complessivo in linea capitale pari a 300 milioni di euro, con
scadenza nel 2026, ad un tasso fisso pari al 3,375% annuo, con prezzo di emissione pari al 100,00%,
riservato a investitori istituzionali ({le "Obhligazioni"). Le Obbligazioni sono state ammesse a
guotazione sul sistema multilaterale di negoziazione Euro MTF organizzato e gestito dalla Borsa del
Lussemburgo.

I proventi derivanti dall’emissione sano stati utilizzati per pagare anticipatamente e chiudere il
contratto di finanziamento senior stipulata il 22 marzo 2019 (comprendendo gli interessi maturat
e i relativi interest rate swap), per pagare le commissioni e le spese sostenute in relazione
all'operazione, & per utilizzare |a parte restante come liquidita per obiettivi d’impresa generali.

Accertamento fiscale su Altamira Asset Management
Si segnalano altrest le seguenti operazioni di rilievo:

¢ Fusione per incorporazione di doValue Hellas Credit and Loan Servicing S.A., in doValue
Greece Loans and Credits Claim Management Société Anonyme;

¢ Investimento di € 10,0 milioni, pari al 15,2% della BidX1, societd irlandese prop-tech
specializzata nella promozione ed esecuzione di transazioni Immobiliari per il tramite di
processi di asta online in tempo reale;

& Investimento di €1,5 milioni pari all'11,46% della societa fintech brasiliana QueroQuitar S.A.
che opera nel campo delle digital collectian.

Infine, nel corso dell'esercizi, la partecipata Altamira Asset Management, ha definito, con il
pagamento della somma di € 33 milion], una vertenza insorta con I'autorit3 fiscale spagnola, riferita
af periodi di imposta 2014 e 2015. Gl amministratori, nella Relazione sulla Gestione, hanno fornito
pill ampi dettagli sulla operazione.

2. Indicazione dell’'eventuale esistenza di operazioni atipiche e/o inusuali, comprese quelle
infragruppo o con parti correlate

Il Collegio non ha tiscontrato né ricevuto notizia dalla Societa di Revisione, dal Responsabile Internal
Audit, dal Responsabile della Direzione Controlli, dai vertici della Societ3, dai Collegi Sindacali delle
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Societd Controllate di diritto italiano di operazioni atipiche efo inusuali, anche infragruppo o con
parti correlate.

3. Operazioni infragruppa o can parti correlate

Le operazioni con parti correlate sono regolate dalla “Policy per la gestione delle operazioni con
parti correlate e delle operazioni in conflitto di interessi del Gruppo dovalue” (“Policy OPC"),
predisposta ai sensi de! Regolamento Consob n. 17221/2010 ed approvata dal Consiglio di
Amministrazione, nella sua versicne pill aggiornata, in data 17 giugno 2021, in seguito al
recepimento delle modifiche apportate al Regolamento 17221/2010 dalla delibera Consob 10
dicembre 2020 n. 21624.

il Consiglio di Amministrazione, nella Relazione Finanziaria Annuale, ha fornito esaustiva
illustrazione delle operazioni poste in essere con parti correlate esplicitandone gli effetti economici,
patrimoniali e finanziari, nonché delle modalita di determinazione dell'ammontare dei corrispettivi
ad esse afferenti, rappresentanda che le stesse sono state compiute nell'interesse della Societa ed
a condizioni di mercato o standard. '

Mediante la partecipazione alle riunioni del Consiglio di Amministrazione, il Collegio Sindacale da
atto che, in conformita alla suddetta policy, I'Amministratore Delegato ha fornito periodicamente
Pinformativa avente ad oggetto le operazioni compiute con parti correlate dalla Societa e dalle
societa del Gruppo. Sotta il profilo della correttezza procedurale, gli Amministratori aventi un
interesse {anche potenziale od indiretto} nell’'operazione hanno informato il Consiglio di
Amministrazione circa I'esistenza e 1a natura di tale interesse.

Per parte sua, il Collegio non ha rilevato violazioni di disposizioni di Legge e di statuto ovvero
operazioni poste In essere dagli Amministratori che siano manifestamente imprudenti o azzardate,
In contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea o comunque tali da compromettere Vintegrita
del patrimonio aziendale,

Per quanto noto al Collegio Sindacale, dette operazioni sono state concluse nell'interesse della
Societa e non determinano osservazioni in merito alla loro congruita, rientrando nell’ordinaria
operativita della Societa.

4. Osservazioni e proposte sui rilievl e sui richiami di informativa contenuti nella Relazione della
Societa di Revisione

La Societa di Revisione EY S.p.A. (“EY”) ha rilasciato in data odierna le seguenti Relazioni:

- e relazioni di revisione ai sensi dell’art. 14 del D.lgs. 39/2010 e deli'art. 10 del Regolamento UE
n. 537/2014, nelle guali si attesta che il Bilancio d’esercizio di doValue S.p.a. ed il Bilancio
Consolidata del Gruppo daValue sono conformi agli International Financial Reporting Standards
{IFRS), nanché ai provwedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del d.Igs. 38/2005 e dell’art. 43
del d.lgs. 136/2015, sono redatti con chiarezza e rappresentano in modo veritiero e corretto la
situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa della Societa e del
Gruppo;

- la relazione aggiuntiva ai sensi deli'articolo 11 del Regolamento UE n. 537/2014, rilasciata al
Collegio Sindacale in qualita di Comitato per il Controllo Interno e la Revisione Contabhile, che
Nlustra i risultati della revisione legale dei conti effettuata ed include la dichiarazione relativa
allindipendenza di cui al'articolo 6, paragrafo 2 lettera a) del citato Regolamento.
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La Societa di Revisione ha altres] attestato che la Relazione sulla gestione e le informazioni della
Relazione sul governo societario e gl assetti proprietari indicate nell’art. 123-bis, comma 4, TUF,
sono coerenti con il Bilancio di esercizio ed il Bilancio Consolidato di Gruppo, e sono redatte in
conformita alla Legge.

Con riferimenta alla Relazione sulla gestione, EY ha dichiarato, per quanto concerne Peventuale
presenza di errori significativi, di non avere nulia da rilevare.

Le relazioni di revisione, che non evidenziano né richiami di informativa né rilievi, indicano gli
“aspetti chiave” emersi nel corso dellattivitd di revisione contabile ai sensi del Principio di revisione
Internazionale (ISA Italia} 701, gid segnalati al Collegio in occasione degli incontr! periodici, e
rappresentati dalla stima della quota in maturazione dei ricavi relativi ai contratti di servicing e dei
connessi obblighi contrattuali e dalla valutazione delle partecipazioni.

Per quanta concerne la relazione di revisione del Bilancio Consolidato, EY ha altres) menzionato, tra
gli “aspetti chiave” Fimpairment test dell"avviamento e delle altre attivith immateriali relative ai
contratti di servicing.

Con riferimento all’applicazione delle disposizioni del Regalamento Delegato {UE) 2019/815 della
Commissione Europea in materia di norme tecniche di regolamentazione relative alla specificazione
del formato elettronice unico di comunicazione (ESEF ~ European Single Electronic Format), EY ha
espresso il giudizio che i bilanci di esercizio e consolidato sono stati predisposti nel formata XHTML
ed il bilancio consolidato & stato altresi marcato, in tutti gli aspetti significativi, in conformita alle
disposizioni del citato Regolamento Delegato,

Nel corso degli incontri e dei contatti intercorsi con la Societd di Revisione non sono emersi fatti
censurabili a carico degli Amministratori.

In aderenza a quanto previsto dal D.1gs. 254/2016 attuativo della Direttiva 2014/95/UE, in data 17
marzo, il Consiglio di Amministrazione della Societd ha approvato la Dichiarazione consolidata di
carattere non finanziario relativa all’esercizio 2021. La Societa di Revisione ha rilasciato in data
odierna la propria relazione rilevando come non slano emersl elementi tali da far ritenere che la
suddetta Dichiarazione non sia stata redatta, in tutti gli aspetti significativi, in conformita a quanto
richiesto dagli articoli 3 e 4 del Decreto e dai GRI Standards, con riferimento alla selezione di GRI
Standards. |l Collegio Sindacale ha vigilato sul processo di predisposizione della Dichiarazione, in
linea con le vigenti disposizioni normative.

5. Indicazione dell’eventuale presentazione di denunce ex art. 2408 c.c., delle eventuali iniziative
intraprese e dei relativi esiti

Nel corso del 2021 e sino alla data della presente Relazione il Collegio Sindacale non ha ricevuto
denunce ex art. 2408 c.c.

6. Indicazione dell’eventuale presentazione di esposti, delle eventuali iniziative intraprese e del
relativi esiti

Nel corso del 2021 e sino alla data della presente Relazione non sono pervenuti esposti di cui riferire
all'Assemblea.

7. Indicazione dell’eventuale conferimento di ulteriori incarichi alla Societa di Revisione e a
soggetti legati alla societd incaricata della revisione e def relativi costi
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Il Callegio Sindacale segnala che, in allegato al Bilancio d’esercizio e al Bilancio Consolidato al 31
dicembre 2021, gli Amministrateri hanno fornito informazioni analitiche in ordine ai compensi
attribuiti alla Secieta di Revisione e alle entita appartenenti alla rete della Societa di Revisione, come
riportato nella tabella seguente:

COMPENSI CORRISPOSTI ALLA SOCIETA DI REVISIONE: INFORMAZIONI Al SENSI DELLART.
149-DUQDECIES DEL REGOLAMENTO EMITTENTI CONSOB

(€}
Tipelogla di servizi doValue S.p.A. Socletd controllale
Corrispettive Carrispetiiva
Sogegem;‘t;h“e ha del'esercizic in Soggetto che ha  dell'esercizio in
;:gvizio Eure {IVA e spese erogalo il servizic Euro (IVA e spase
escluse) eschisa}
BDO, Network EY
Ravislone contablla EY S.p.A. 216.000 “} 341,586
BDO, Network EY
Servizl dl attestazlons EY SpA, 8.000 *9 46.300
Altri servizl EY S.pA, 120.000 -
—-————di-cui-Dichiarazione Non-Finanziari 30.000-— _
Totala 345.000 387.886
{*) BDO per €25.500
{**} BDO per €4.000

Alla luce delle medifiche introdotte dalla Direttiva 2014/56/UE, recepita in Italia con il D.Lgs.
135/2016 che ha madificato il D.Lgs. 39/2010, nonché dal Regolamenito UE n. 537/2014, contenenti
una serie di misure alla revisione legale del conti ed alcune previsioni riguardanti il Comitato per il
Controlio Internc e la revisione contabile negli Enti di interesse pubblico {EIP}, il Consiglio di
Amministrazione, suimpulso del Collegio, nella seduta del 31 gennaio 2020 ha approvato una nuova
procedura di Gruppo avente ad oggetto la disciplina della gestione dei rapporti contrattuali con la
Societd di Revisione e la sua rete nonché dell’affidamento degli incarichi audit e non audit (“NAS").
Nel corso dell’esercizio 2021, in ottemperanza alle richiamate disposizioni in materia di revisione
legale, il Collegio Sindacale ha preventivamente approvato — previe le verifiche di competenza circa
i potenziali rischi per I'indipendenza e le misure di salvaguardia adottate — gli incarichi diversi dalla
revisione legale conferiti a EY ed alle societd appartenenti al suo network.

A sensi dell’art. 19 D.lgs. 39/2010, nel 2021 il Collegio Sindacale ha verificato e monitorato
I'indipendenza della Societ? di Revisione EY, A tal riguardo il Collegio evidenzia come non sia emerso
aleun aspetto eritico e conferma di avere ricevuto la dichiarazione di conferma delfla propria
indipendenza dal Gruppo doValue.

8. Indicazione dell’esistenza di pareri rilasciati ai sensi di Legge nel corso dell’esercizio

Nel corso dell’esercizio 2021 il Collegio Sindacale ha provveduto a rilasciare il proprio parere -
quando obbligatorio - in ossequio a previsioni di Legge, dello Statuto e della normativa di Vigilanza.

Tra i pareri espressi e le osservazioni formulate in ossequio a disposizioni o richieste di Vigilanza si
segnalano;
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- osservazioni in merito alla pianificazione ed alla rendicontazione delle preposte funzioni ai
sensi della delibera CONSOB 17297 del 28 aprile 2010;

- osservazionl In merito alla pianificazione e rendicontazione delle attivitd del Dirigente
Preposto alla redazione dei documenti contabili societari;

- parere favorevole alla namina del Dirigente Preposto alla redazione del documenti contabili
societari, confermando il precedente titolare deli'incarico ai sensi deli"art. 154-bis TUF;

- parere favorevole ai sensi dell’articolo 2386 c.c. in merito alla cooptazione del conslgliere
Cristina Finocchi Mahne in sostituzione del consigliere Patrizia Michela Giangulano nella
riunione del Consiglio di Amministrazione del 4 agosto 2021.

9. Osservazioni sul rispetto dei principi di corretta amministrazione

I Collegic Sindacale ha vigilato sul rispetto del principi di corretta amministrazione mediante la
partecipazione alle riunioni del Consiglio di Amministrazione e dei Comitati endoconsiliari, incontri
con i Responsabili delle Funzioni di Controllo, con 'Amministratore Delegato, nonché mediante le
altre attivita di vigilanza in precedenza citate.

Dallattivita di vigilanza e dalle informazioni assunte il Collegio Sindacale pud ragionevolmente
ritenere che attivita dei predetti Comitati ed Organi & stata improntata 2l rispetto dei principl della
corretta amministrazione, avendo gli stessi consapevolezza dei rischi e degli effetti delle operazioni
compiute. Per quanto riguarda in particolare ai rischi, sl rinvia alla disclosure fornita dagll
Amministratori nella Relazione sulla gestione e nelle Note esplicative al Bilancio, paragrafo
Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura.

Per quanto concerne | procedimenti deliberativi del Consiglio di Amministrazione, il Collegio
Sindacale ha vigilato sulla conformita degli stessi alla Legge e allo Statuto sociale ed ha verificato
che le scelte di gestione fossero conformi alla disciplina applicabile, adottate nell'interesse della
Societa ed adeguatamente supportate da processi di informazione, analisi e verifica, anche con il
ricorso, ove ritenuto necessario, dell’attivita consultiva dei comitati e a professionisti esternl.

Nell’'ambito della propria strategia di Sostenibilita, la Societd ha pubblicato il primo “Piano di
Sostenibilita 2021- 2023” che definisce i principi che guidano il Gruppo verso il raggiungimento di
obiettivi ESG. Il Piano di Sostenibilith si focalizza su tre aree di impegno in coerenza con la strategia
di business e in linea con gli obiettivi per lo Sviluppo Sostenibile SDGs - Sustainable Development
Goals - dell’Agenda 2030 delle Nazioni Unite:

* pperare responsabilmente;
* attenzione alle persone;
+ attenzione all'ambiente.

Le aree di Impegno del Piano di Sostenibilitd sono state inserite nel Piano Industriale 2022-2024 di
Gruppo, con Fobiettivo di perseguire un miglioramento continuo del business e allo stesso tempo
contribuire al conseguimenta degli obiettivi di sviluppo sociale, ambientale e di governance.

Ogni area diimpegno prevede target specifici che contribuiscono al raggiungimento deali $DGs delle
Nazioni Unite. Gli obiettivi e i target specifici, sia quantitativi che qualitativi, che il Gruppo si & posto
in un’ottica di miglioramento continuo delle proprie performance di sostenibilitd e su cui misurarsi
nel triennio 2021-2023 sono finalizzati a:

* sviluppare attivita di business condotte in conformita alla normativa vigente e ai pit alti standard
etici e moralj;
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« consolidare i sistemi di gestione della sicurezza delle informazioni e assicurare il massimo rispetto
della privacy;

» diffondere una cultura di inclusivita;
» promuovere la soddisfazione, la salute e il benessere di dipendenti e collaboratori;
« valorizzare e supportare le comunita def territori.

Al fine di integrare sempre pil la sostenibilita nel business, la Societd ha Implementato una
Governance che prevede Pinterazione di diversi organi dedicati alla supervisione e alla gestione di
queste tematiche:

e La funzione Communication & Sustainability, che ha la responsabilita di identificare, in
collaborazione con le funzioni prepaoste, i rischi legati alle tematiche df sostenibilita, nonché
individuare aree e progetti di miglioramente, contribuendo cosl alla creazione di valore di
lungo periodo.

« |l Consiglio di Amministrazione, che esamina ed approva: {a) il contenuto della Dichiarazione
Consolidata Non Finanziaria di Gruppo ex D.Lgs. 254/2016; (b) le linee guida del Piano di
Sostenibilit3 e le politiche dela Societa in materia di diritti umani, etica d'impresa e integrita,

diversitd ed-inclusione; nonchéle-politiche-di-integrazione-nel-modello-di-business-delle-—----

tematiche ambientali, sociall e di governance nonché le iniziative intraprese dalla Societa per
far fronte alle tematiche poste dal climate change e la relativa reportistica; {c) le Inizlative e
le attivitd volte alla creazione di valore condiviso per tutti gli stakeholder e alla diffusione di
una cultura di sostenibilita in tutti i Paesi in cui Il Gruppo & presente; (d) |a strategia profit e
non profit, nonché le iniziative di finanza sostenibile.

« |l Comitato Rischi, Operazioni con Parti Correlate e Sostenibilitd che ricopre un ruolo
propositivo e consultivo nei confronti del Consiglio di Amministrazione in merito ai processi
e le attivita che contribuiscono allo sviluppo sostenibile lungo la catena del valore, volte al
perseguimento del successo sostenibile.

e L’ldentity & Communication Committee che ha I'obiettivo di sviluppare le strategie di Brand
Identity, Comunicazione e Sostenibilita.

10. Osservazioni sull’adeguatezza della struttura organizzativa

Come noto, nel mese di giugno 2019 deValue ha concluso un rilevante processo di riorganizzazione
societaria che ha visto la Societd assumere la forma di una socletd regolata dall'articolo 115
T.U.LP.S., con il conseguente venir meno del gruppo bancario. In tale contesto la Societd ha
proseguito nel processo di internazionalizzazione del Gruppo, rappresentata dall’acquisizione, nel
giugna 2019, dell'85% del capitale di Altamira Asset Management, nel novetnbre 2019, del 96% di
doValue Cyprus Limited, e, infine, dal completamento, all'inizio di giugne 2020, dell'acquisizione
dell’'80% del capitale di FPS {ora “doValue Greece”).

Nel corso del 2021 & stato completato il processo di revisione della struttura organizzativa del

Gruppo avviato nell’esercizio 2020 al fine di supportare lo sviluppo internazionale del Gruppo stesso.

Si & provveduto nel periodo al progressivo popolamento delie Funzioni di Gruppo responsabili del
coordinamento trasversale delle attivitd, individuando le rispettive funzioni locali di riferimento per
ciascuna area geografica, definendone la missione, gli ambiti di competenza, 1 relativi processi
decisionali e le conseguenti soglie di competenza.

In data 30 luglio 2021 il Consiglio di Amministrazione della Capogruppo ha approvato il Regolamento
di Gruppo di Direzione e Coordinamento, volto a disciplinare le modalita di governo del Gruppo, i
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rapporti infragruppo nonché i principi e le regole relative all'attivitd di direzione e coordinamento
svolta dalla Capogruppo nei confronti delle Controllate. Su tale base & stato avviato un pil
complessivo processo di revisione della narmativa interna con conseguente allineamento dei flussi
informativi e del corpo contrattuale che regola i rapporti intercompany.

Sempre nel 2021, sono proseguite le attivita di revisione del sistema dei controlli interni, di cui si
dira infra, volte ad accompagnare I'evoluzione organizzativa e la crescita internazionale del Gruppo,
ed in particolar modo a rafforzare il coordinamento a livello di Gruppo delle attivita dl controllo negli
ambiti interessati e garantire ['efficacia degli strumenti a disposizione degli Organi Aziendali, per
assolvere ai propri compiti di supervisione del complessivo sistema di controlli interni e di gestione
dei rischi.

Il Collegio Sindacale ha preso atto del giudizio positivo sulladeguatezza dell"assetto organizzativb
della Societa e del Gruppo espresso dal Comitata Rischi e Operazioni con Parti Correlate in data 15
marzo 2022 nonché dal Consiglio di Amministrazione in data 17 marzo 2022.

Sulla base dell’attivitd di vigilanza svolta, il Collegio Sindacale ritiene che non vi siano criticita di
particolare rilevanza da formulare in relazione alla struttura organizzativa della Societi. Non sono
state riscontrate particolari carenze ovvero situazioni da riferire in questa seda in ordine all’effettivo
funzionamento di Organi, funzioni aziendali, sistemi e procedure. Il Collegio dA conto altres] della
prosecuzione delle attivith di allineamento del corpo normative interno al nuovo assetto
arganizzativo e societario, nonché all’evoluzione della normativa di riferimento.

Il Collegio Sindacale ha verificato la corretta applicazione dei criteri e delle procedure di
accertamento adottate dal Consiglio di Amministrazione per valutare l'indipendenza dei propri
componenti, || Collegio ha altresl verificato la sussistenza dei requisiti di indipendenza in conformita
con le disposizioni previste dali"articolo 148 comma 3 del TUF e dall’art. 2 del Codice di Corporate
Governance.

In conformita alle “Norme di Comportamento del Collegio Sindacale delle societd quotate” del
Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili, nel corso del 2021 il Callegio
Sindacale ha condotto il Processo di Autovalutazione mediante I"elaborazicnhe, [a compilazione e la
discussione di un questionario avente ad oggetto V'analisi dei profili soggettivi dei suoi membri
(composizione quantitativa e qualitativa) nonché il funzionamento dell’organo nel suo complesso
{riunioni, attivita svolta dal Presidente, flussi informativi, ruolo e compiti di controllo e sorveglianza).
Al termine del processo, il Collegio ha redatio la Relazione di autovalutazione, presentata al
Consiglio di Amministrazione nella seduta del 25 gennaio 2022, come peraltro evidenziato nella
Relazione sul Governo Societario, dalla quale non sono emerse criticita né in ordine ai singoli
componenti effettivi né con riguardo alla composizione e al funzionamento del Collegio.

Per quanto concerne il Processo di Autovalutazione del Consiglio di Amministrazione, il Colleglo ha
preso atto della scelta del Consiglio di Amministrazione che, sulla base della classificazione di PMI
attribuita a doValue S.p.A., ha valutato non effettuare I’Autovalutazione per 'esercizio 2021, in linea
con la Raccomandazione 22 del Codice di Corporate Governance.

Il Collegio ha esaminato la Relazione sulla Remunerazlone approvata dal Consiglio di
Amministrazione nella riunione del 28 marzo 2022 su proposta del Comitato per la Remunerazione
e ne ha verificato la conformitd alle prescrizioni di legge e regolamentari, la chiarezza e la
completezza informativa con riguardo alla politica di remunerazione adottata dalla Societa.
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11. Osservazioni sull’adeguatezza del sistema di controlla interno, in particolare sulPattivita svolta
dai preposti al controllo interno, ed evidenziazione di eventuall azioni correttive intraprese
e/o di quelle ancora da intraprendere

Come indicato nella Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari, il Sistema dei Controlli
Interni del Gruppo doValue si fonda su organi e funzioni di controllo, flussi infermativi e modalita di
coinvolgimento tra i soggetti coinvolti e meccanismi di governance di Gruppo.

La citata revisione della struttura organizzativa, avviata nel 2020 ed implementata nel corso del 2021,
ha comportato alcune modifiche anche sul sistema dei controlli di Gruppo che, tenuto conto
dell'espansione internazionale, perseguonc I'obiettivo di rafforzare il coordinamento a livello di
Gruppo delle attivita di controllo. In continuiti con 1l modello operativo introdotto, i principali
impatti sul sistema dei controlli interni del Gruppo hanno riguardato la costituzione, effettiva a
decorrere da gennaio 2021, delle seguenti funzioni di Gruppo:

- Group Control Qffice, con riporto gerarchico al Consiglio di Amministrazione della Capogruppo,
avente |a responsabilita di coordinare, per gll ambiti di propria competenza, le attivita di controllo
volte a garantire una costante e indipendente valutazione del complessivo sistema di controlli
interni e di gestione dei rischi, dandone periodica informativa agli Organi Aziendall, nonché di

. .-...___. assicurare l'adozione_di_omogenei. approcci_metodologici_e modelli operativi da parte delle
funzioni di Internal Audit e Antiriciclaggio del Gruppo nel rispetto del requisiti di indipendenza e
autonomia previsti dalle normative locali; '

- Group Internal Audit, con riporto gerarchico al Chief Group Control Officer, avente la
responsabilith di definire una metodologia condivisa di esecuzione delle attivita di revisione
interna, di identificare gli strumenti comuni per lo svolgimento dei controlli, di strutturare una
comune reportistica destinata agli organi e al management delle diverse componenti del Gruppo
e di assicurarne Vadozione da parte delle diverse funzionl di Internal Audit locali che ad essa
riportano funzionalmente;

- Group AML, con riporto gerarchico al Chief Group Control Officer, avente {a responsabilita di
emanare linee guida e policy di Gruppo in materia di prevenzione del rischio di riciclaggio e di
sviluppare un comune approccio metodologico alla gestione dello stesso, nonché una comune
reportistica destinata agli Organi e al management delle diverse componenti del Gruppo,
supervisionandone I'adozione da parte delle diverse funzioni Antiriciclaggio istituite a livello
|ocale che ad essa riportano funzionalmenie;

- Compliance & Global DPO, con riporto gerarchico al General Counsel di Gruppo, avente la
responsabilitd di sviluppare un framework uniforme di compliance a livello di Gruppo con
Pohiettivo di assicurare la conhformita rispetto alle normative in perimetro (es. Market Abuse,
Parti Correlate, Normative Consob, Anticorruzione, Privacy) attraverso la definizione di linee
guida e policy comuni, il monitoraggio normativo e 'implementazione degli interventi necessari
a garantire la conformita alle normative applicabili, honché lintroduzione di appositi fiussi
informativi infragruppo. Il Global DPO definisce il modello organizzativo data protection di
Gruppo e un framework comune di controlli DPC, ed ha principalmente compiti di
coordinamento delle attivitd di protezione dei dati, di ricezione dei flussi informativi dai DPO
locali e, conseguentemente, di reporting al Consiglio di Amministrazione di doValue,
Limitatamente ad eventuali trattament] svolti a livello corporate, il DPO Global svolge incltre
compiti di controllo delle attivita di trattamento dei datl, di referente nel confronti dell’Autorita
e degli interessati coinvolti nelle attivita di trattamento nonché informativi e di consulenza.

Cid premesso, il Sistema dei Controlli Interni continua ad essere cosi strutturato:
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e |a responsabilita primaria della completezza, adeguatezza, funzionalita e affidabilita &
rimessa agli organi di governo, ed in particolare al Consiglio di Amministrazione,
al Amministratore Delegato che riveste altresi il ruolo di Amministratore incaricato a
sovrintendere alle funzionalita del sistemna dei controlli interni e di gestione dei rischi, al sensi
del Codice di Corporate Governance, e al Collegio Sindacale;

= i controlli dl terzo livello sono affidati alle Funzioni Internal Audit che, nell’ambito del
rinnovato Sistema dei Controlli Interni e di gestione del rischi, risultano istituite presso la
Capogruppo e le principali societa controllate {i.e. Altamira Asset Management e doValue
Greece). Alle medesime & attribuita la gestione diretta delle attivita di revisione interna,
finalizzate a valutare periodicamente la completezza, la funzionalith, 'adeguatezza e
I'affidabilita in termini di efficienza ed efficacia del Sistema dei Controlli Interni in relazione
alla natura e all'intensita dei rischi delle esigenze aziendali, ferme restando le competenze e
le responsabilita dei rispettivi Organi Aziendali.

e i controlli di secondo livello hanno l'obiettivo di assicurare la corretta attuazione del
processa di gestione dei rischi, di verificare il rispetto dei limiti assegnati alle varie funzionij
operative, di controllare la coerenza dell’'operativith delle singole aree produttive con gli
obiettivi di rischio-rendimento assegnati nonché di garantire [a conformita dell’operativita
aziendale alle norme, incluse quelle di autoregolamentazione. Nel nuovo modello
organizzativo, I"assetto delle funzioni che nell’ambito de! Gruppo seno preposte al presidio
dei suddetti ambiti & direttamente influenzato dalla struttura dei processi di business
implementati nelle diverse realtd geografiche e dalla natura e rilevanza dei rischi ad essi
associati nonché dalla presenza di specifici requisiti regolamentari in materia di governo dei
rischi.

& jcontrolli di primo livello sono direttl ad assicurare il corretto svolgimento delle operazioni
e sono in capo alle funzioni aziendali cui competono le attivita di business/operative le quali
sona chiamate, nell’ambito dell’ operativita giornaliera, ad identificare, misurare, monitorare
ed attenuare i rischi derivanti dall’ordinaria attivita aziendale in conformita con il processo
di gestione dei rischi e le procedure interne applicabill,

L'adozione di un sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi & altresi coerente con quanto
previsto dal Codice di Corporate Governance cui la Capogruppo ha ritenuto di aderire, nella
consapevolezza che uno degli snodi cruciali della governance di una societd quotata & proprio
rappresentato dal sistema dei controlli interni.

Sulla base delle informazionl acquisite e dell’esame dei Piani di Attivita 2022 approvati dal Consiglio
di Amministrazione, il Collegio Sindacale da atto dell’avwenuta implementazione, nel corso del 2021,
di un’architettura integrata del sistema dei controlli interni in linea con la nuova connotazione di
Gruppo internazionale, che comprende tutte le Jegal entities. In particolare, il Piano di Audit 2022,
redatto in coerenza con gli indirizzi della pianificazione triennale 2021 — 2023, riflette gli asiti di
un'attivita di risk assessment sull'intero Audit Universe del gruppo doValue, sviluppato sulla base di
uha mappatura dei processi nelle sue diverse componenti e che ha visto lo stretto coinvolgimento
della funzione Internal Audit di Capogruppo e di quelle istituite presso le controllate astere e
I'applicazione di una comune metodologia di valutazione dei rischi. Analogamente, anche i Piani di
attivita 2022 negli ambiti antiriciclaggio e DPO tengono conto in maniera organica di tutte le attivita
previste dalle rispettive funzioni di controllo cosi come articolate nell’'intero perimetro di gruppo,
secondo logiche di priorita di mitigazione dei rischi individuati.

Nel periodo di riferimenta il Collegio Sindacale ha vigilato sul sistema dei controlli interni mediante
regolari incontri con le funzion! di controllo e I'analisi dei flussi informativi provenienti dalle

11



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

Bilancio dell'lmpresa al 31 dicembre 2021 | Attestazioni e Relazioni al Bilancio delllmpresa

medesime e si & attivato per richledere approfondimenti o stimolare interventi, soprattutto con
riferimento al tema dello smaltimento dei findings individuati dalle Funzicni di Controllo.

Come evidenziato in premessa, al Collegio Sindacale sono state attribuite anche le funzioni di
Organismo di Vigilanza ai sens al D.Lgs. 231/2001. Ne! corso del 2021 la Societd ha proseguito nelle
attivith previste dal “Progetto 231" avviato alla fine del 2019, avente ad oggetto I'aggiornamento
dei Modelli Organizzativi alla luce del nuove contesto normativo e del mutato assetto organizzativo
di Gruppo, nonché 'analisi del rischio dI risalita della responsabilita 231 dalle controllate estere
verso la Capogruppo. L'Organismo ha pertanto svolte un’attivitd di maonitoraggio circa
{'implementazione dell’Action Plan risultante dall’analisi presentata al Consiglio di Amministrazione
di doValue a dicembre 2020 relativamente ai profili di rischia di estensione della responsabilita alla
Capogruppo per reatl potenzialmente commissibili dalle Controllate estere. Alla data del 31.12.2021
il progetto relativo alla implementazione delle azioni risultanti dall’analisi del rischio di risalita della
responsabilith 231 dalle controllate estere verse la Capogruppo risulta completato.

Mel corso del 2021 la Societd ha attivato il canale digitale di seghalazione implementato a livello di
Gruppo in linea con le ultime novitd legislative che disciplinano il fenomene del whistleblowing
anche nel settore privato {L. 179/2017), noriché con la Procedura sull’utilizze e gestione del sistema

omm——di-segnalazione .delle violazioni.«Whistleblowing»._approvata_dal_Consiglio_di Amministraziene a
novembre 2020.

Contestualmente il Collegio Sindacale & stato costanternente aggiornato sull’avanzamento deila
progettualita in ambito Anticorruzione, avente come obiettivo principale I'evoluzione del Sistema
anticorruzione del Gruppo rispetto al perimetro geografico e al modello societario ed organizzativo
del Gruppo, nonché I'adeguamento rispetto allo standard 1SO37001:2016. Tale progetto & stato
completato garantendo alla Societa di iniziare il percorso di certificazione, che sara ragionevolmente
concluso nel corso del 2022.

Il Collegio Sindacale ha preso atto altresi della prosecuzione, nel corso del 2021, del processo di
adeguamento e rafforzamento del framework di gestione a livello di Gruppo in ambito data
protection, caratterizzato dall’awvio nel corso del secondo semestre 2021, di un progetto volto
principalmente all'introduzione di un processo di risk assessment, nonché al consolidamento del
corpus procedurale attraverso I'ottimizzazione e snellimente di alcuni processi esistenti per
garantire una maggiore aderenza degli stessi alla normativa privacy cogente, e infine attivita di
privacy monitoring. Periodicamente & stato condiviso con il Collegio il report di monitoraggio
dell’action plan GDPR e I'avanzamentc del Piano DPQ.

1l Collegio Sindacale ha esaminato la Relazione per I'anno 2021 del Responsabile della Funzione di
Internal Audit che, sulla base della valutazione delle risultanze degli incarichi di audit e tenuto altresi
conto del contesto evolutivo che ha ulteriormente interessato il Gruppo, ha complessivamente
valutato il sistema dei controlli interni come adeguato a mitigare i rischi cui il Gruppo stesso &
esposto In ragione del propric modello di business e della propria articolazlone geografica, pur in
presenza di ambiti di miglioramento.

Nel complesso, dalle analisi svolte & dalle informazioni acquisite nell'ambito dell’attivita df vigilanza,
fl Collegio di atto che nella definizione e nell’applicazione del sistema di controllo interno e di
gestione del tischl, tenuto anche conto deli’attuale contesto evelutivo, non sono emersi elementi
per non ritenere tale sistema complessivamente adeguato, efficace e dotato di effettiva operativita.

12. Osservazioni sull’adeguatezza del sistema amministrativo-contabile e sullaffidabilitd di
questo a rappresentare correttamente i fatti di gestione
iz
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Il Collegio Sindacale ha vigilato sulladeguatezza del sistema amministrativo contabile e
sull’affidabllita di quest’ultimo ai fini di una corretta rappresentazione dei fatti di gestione, nonché
per | compiti attribuiti al medesimo sul processo di informativa finanziaria, mediante: (i) perlodici
incontri con I"’Amministratore Delegato, il CFO, il Dirigente Preposto alla redazione del documenti
contabili socletari, la Direzione della struttura Administration, Finance & Canirol; {ii) acquisizione
delle informazioni dal management; {iii) periodici incontri ai fini dello scambio infermativo con la
Societa di Revisione; (iv) analisi delle risultanze delle attivitd svolte dalla Societ di Revisione.

In conformita al principio contabile IFRS 3 “Aggregazion] aziendali”, nel fascicolo di bilancio la
Societa ha fornito informazicni di dettaglio sulle operazioni di business combination realizzate nel
2021. In particolare, nel corso delianno non si rilevano operazioni di aggregazione aziendale
esterne, ma un'operazione interna di fusione tra due socletd incluse nel perimetro di
consolidamento {incorporazione di doValue Hellas in doValue Greece) e un’operazione di scorporo
di ramo d'azienda (scorporo del ramo Real Estate di Altamira Asset Management in Adsolum Rea!
Estate).

Con particolare riguardo, inoltre, alla precedente acquisizione di FP5 (ora doValue .Greece), la-
Societa ha proceduto ad effettuare nel mese di giugno 2021 I'esercizio di valutazione di purchase
price allocation (“PPA”") definitiva, trascorso un anno dall’esecuzione dell’operazione di
aggregazione aziendale. Si & reso pertanto necessario applicare rettifiche retrospettive che sono
state sono riflesse tra gli "aggiustamenti restatement” allo stato patrimoniale e al conto economico
del Gruppo al 31 dicembre 2020.

Per guanto concerne gli asset intengibles presenti in bilancio, principalmente riconducibili alle
immobilizzazioni immateriali e al goodwill derivanti dalle acquisizioni di Altamira e doValue Greece,
il Gruppo ha condotto 'esercizio dell'impairment test tenendo conto dell'informativa prospettica
determinata in coerenza con le pill recenti ipotesi di scenario raccolte dalle controllate e riflesse
all'interno del piano industriale 2022-2024 approvato in data 25 gennaio 2022 dal Consiglio di
Amministrazione, che tengono conto dell'andamento della pandemia, della stima degli effetti che
questa ha comportato e comportera in ottica futura in generale per il mercato del servicing di NPL,
Per quanto riguarda in particolare |a controllata Altamira Asset Management, si & inoltre tenuto
conto delle implicazioni conseguenti al mancato rinnovo del contratto con SAREB (entita creata dal
Governo e dalle banche spagnole con I'obiettivo di gestire e cedere attivi problematici trasferiti dalle
quattra istituzioni finanziarie spagnole nazionalizzate), intervenuto successivamente alla chiusura
del periodo, che ha comportato una rettifica delle prime risultanze relative al bilancio consolidato,
con riferimento all'aggiornamento dell'impatto degli ammortamenti e alla quantificazione del fair
value delle immobilizzazioni immateriali relative ai contratti di servicing.

| calcoli effettuati hanno fatto emergere alcune evidenze di perdita di valore, quali differenze tra il
valore d'uso dei contratti di servicing attivi e il relativo wvalore contabile depurato
dall’ammortamento di periodo, per complessivi €3,5 milioni, di cui €2,9 milioni con riferimento a
contratti Altamira e €0,6 milioni relativi a contratti doValue Greece.

Per quanto riguarda il goodwill, il confronto tra il valore recuperabile e il valore netto contabile
complessivi delle CGU alla data del 31 dicembre 2021, ha confermato per entrambe le acquisizioni
la capienza del valore recuperabile che conferma Fassenza di perdite di valore della voce
"Awvviamento”. Tale valore recuperabile si dimostra inoltre ampiamente caplente anche rispetto al
valore di iscrizione delle rispettive partecipazioni nel hilancio separato della Capogruppo.
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I Collegio Sindacale ha monitorato il processo di PPA e di impairment test nonché il relativo impianto
metodologico mediante periodici incontri con il managemnent aziendale e con la Societd di Revisione,

Le principali societa del Gruppo sono soggette a revisicne contahile aj fini del bilancio consolidato
(di portata differenziata a seconda della singola specificita della singola societa) da parte di Societ3
di Revisione appartenenti alla rete EY, ad eccezione di doNext S.p.A,, che nel corso dell'esercizio
2019 ha conferito a BDO Italia S.p.A. l'incarico di revisione legale del bilancio di esercizio per
ciascuno del nove esercizi con chiusura dal 31 dicembre 2019 al 31 dicembre 2027, essendo cessato

il precedente incarico di revisione legale di EY.

Il Collegio Sindacale da atto che, nella Relazione sulla Gestione e nelle Note lllustrative al Bilancio,
la Societd ha descritto analiticamente le misure adottate per il contenimento della diffusione
dell’epidemia da Covid-19 sui [uoghi di lavero ed ha fornito un’analisi degli impatti dell’evento sui
risultati economico-finanziari del Gruppo, nonché sulla pianificazicne strategica e sulle stime e
assumptions sottostanti le traiettorie finanziarie, sulla situazione finanziaria e sui flussi di cassa.

Da ultimo, nella Relazione sulla Gestione e nelle Note lllustrative al Bilancio la Societa ha riferito suf
potenziali impatti a livello macroeconomico generale della guerra fra Russia ed Ucraina, dando atto

chie 'esposizione diretta del Gruppo versoRussia-ed-Ucraina-& trascurabile: e : —

Con riferimento agli cobblighi di cui alla L. 262/2005, il Collegio Sindacale da conto del
consclidamento del perimetro di copertura del sistema dei controlli interni nellambito -
dell'informativa finanziaria. In particolare, in considerazione dell'espansione internazionale del
Gruppo, nel corso del 2021 il Consiglio di Amministrazione della Capogruppo ha approvato
I'aggiornamento del corpus normative di riferimento, con particolare riguardo al Manuale sulle
regole e sui principi contabili di Gruppo, al Regolamento della Funzione di Controllo de! Dirigente
Preposto e al relativo Metodologico, alla Procedura per la predisposizione del Bilancio Consolidato
Annuale e Intermedio.

In base al framework definito, il Gruppo doValue ha previsto che il Dirigente Preposto sia supportato
da un team di risorse dedicato allo svolgimento dell’attivita, al fine di coprire tutte le entita del
pruppo, e cosl composto:

- responsabile delle Attivitd presso la Controllata per il Dirigente Preposto (RACDP), ove
nominato, di norma identificato, se presente, nello Chief Financial Officer {CFO} dell’entita
rappresentata, che svolge a livello locale, per I'entita rappresentata ed eventuali ulteriori
societa controllate diretie ed indirette specificatamente selezionate, le attivita di
coordinamento e di attestazione previste in capo al Dirigente Preposto;

- management 262 (ltalia), che provvede a svolgere i controlli previsti per le attivitd 262 in
Italia e per il consolidamento;

- management 262 (territoriale), ove nominato, che provvede a svolgere i controlli previsti
per le attivitd 262, in base al proprio perimento di competenza,

Il Colleglo Sindacale ha preso atto delle attestazioni rilasciate dall’Amministratore Delegato e dal
Dirigente Preposta in relazione al Bilancio d’esercizio e al Bilancio Censolidato al 31 dicembre 2021
previste dall’art. 81-ter del Regolamento Emittenti, approvato dalla Consob con Deliberazione
11971/1999 e successive madifiche. || Collegio Sindacale ha altresi esaminato la relazione annuale
del Dirigente Preposto in ordine alla campagna di certificazione ai sensi della L. 262/05 del hilancio
cohsolldato e individuale al 31 dicembre 2021, approvata dal Consiglio di Amministrazione del 17
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marzo 2022, dalla quale non sono emerse criticitd tali da rendere inaffidabile 'informativa contabile
e finanziaria.

Ad esito della campagna dei contralli 262 & stato definito un piano di azioni correttive sulla cui
regolare esecuzione il Collegio Sindacale svolgera attivita di monitoraggio, unitamente alla verifica
sul progressivo rafforzamento del framework di controllo, con particolare riguardo a doValue
Greece, a seguito della riorganizzazione interna delle attivita amministrative e contabili, in
precedenza delegate ad un provider esterno, intervenuta nel corso del quarto trimestre del 2021 e
al conseguente ridisegno delle procedure mirato alla definizione di adeguati presidi di controllo a
fronte dei rischi sul financial reporting.

13. Osservazioni sull’adeguatezza delle disposizioni impartite alle Societa Controllate ai sensi
dell’art. 114 del TUF

I} Collegio ha vigilato sulladeguatezza delle disposizioni impartite dalla Socleta alle controllate ai
sensi dell’art. 114, comma 2, TUF accertandone, sulla base delle informazioni rese dalia Societa,
I'idoneitd a fornire le informazioni necessarie per adempiere agli obblighi di comunicazione previsti
dalla legge, senza eccezioni.

Atal riguardo, il Collegio d3 atto che , a conclusione di un profondo processo di revisione intrapreso
nel corso del 2021, il Consiglio di Amministrazione della Societd ha approvato in data 25 gennaio
2022 un aggiornamento della (i} Policy del Gruppo per la gestione interna e la comunicazione
al’esterno delle informazioni privilegiate e la tenuta dei Registri, nonché (i} della Procedura
«Misure attuative della policy del Gruppo doValue per la gestione interna e la comunicazione
allesterno delle Informazioni Privilegiate e per la tenuta dei Registri» e relativo allegato
«Mappatura». Tale aggiornamento si & reso necessario rispetto al nuovo modello organizzativo e
conseguente accentramento sulle Funzioni di Gruppo della gestione delle infarmazioni
Rilevanti/Privilegiate.

14. Osservazioni in ordine agli aspetti rilevanti emersi nel corso delle riunioni tenute con i revisori
ai sensi dell’art. 150, comma 3, def TUF

In conformita a quanto disposto dallart. 19 del D.Lgs. 39/2010, it Collegio Sindacale, in qualita di
Comitato per il Controllo Interno e la revisione contabile, ha vigilato sul processo di informativa
finanziaria, sullefficacia del sistema di controllo interno della qualita, di revisione interna e di
gestione dei rischi, sulla revisione legale dei conti annuali e consolidati e sull'indipendenza della
Societa di Revisione.

Come gia enunciato nella presente Relazione, il Collegio ha incontrato periodicamente la Societa di
Revisione, attivando un proficuo scambio di informazioni in conformita a quanto disposto dall’art.
150 TUF. Ne! corso dellincontro avvenuta nel mese di dicembre il Collegio Sindacale ha discusso
con EY il piano di revisione per il Bilancio di esercizio ed il Bilancio Consolidato 2021, Vimpianto
metadologico, 'approccio di revisione utilizzato per le diverse aree significative, e applicazione dei
principi contahili. Il Collegio ha informato la Societa di Revisione sulla propria attivita e riferito sui
fatti rilevanti a conoscenza.

Complessivamente dallo scambio informativo con la Societa di Revisione non sono emerse anomalie,
criticita od omissioni.
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15. Adesione della Societa al Codice di Corporate Governance

A segulte della quotazione, avwenuta nel mese di luglio 2017, la Societa ha aderito al Codice di
Autodisciplina, ed il Collegio Sindacale ha vigilato sulle maodalitd di effettiva applicazione delle
relative regole di governo societario, avendo anche riguardo alla nuova versione del Codice di
Corporate Governance in vigore dal 2021.

Il Collegio Sindacale ha preso atto delle informazioni fornite nella Relazione annuale sul governo
societario e gli assetti proprietari, redatta secondo le istruzioni al Regolamento dei Mercati
organizzati gestiti da Borsa Haliana e al TUF, & approvata dal Consiglio di Amministrazione in data
28 marzo 2022.

In particolare, il Collegio ha preso atto che:

- indata 25 febbraio 2021 il Consiglio di Amministrazione ha approvato la “Policy in materia e
composizione degli Organi Aziendali del Gruppo doValue”, che prevede che vi sia una
adeguata diversificazione di competenze, esperienze, etd, genere, provenienza geografica e
prolezione internazionale. Conseguentemente, la composizione del Consiglio di
Amministrazione nominato in data 29 aprile 2021 risulta in linea con le previsioni della Legge
n. 160/2019;

- in data 16 dicembre 2021, il Consiglio di Amministrazione ha adottato la “Engagement Policy”
volta a formalizzare Iattivitd svolta in modo continuativo ed ordinario dalla Societa con il
mercato. La policy esplicita i principi generali, le modalita di gesticne e i principali contenuti
del dialogo tra la Societa ed il Mercato al fine di favorire la creazione di valore sostenibile nel
medio-lungo termine, la definizione della strategia che ispira I'operato della Societd, le
attivitd volte a garantire gli elevati standard di governance che la Societa & impegnata a
perseguire.

Infine, il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 16 dicembre 2021, ha valutato le
raccomandazioni pervenute dal Comitato per la Corporate Governance con la comunicazione del 3
dicembre 2021, ed ha ritenuto che doValue & gia in compliance” con quanto auspicato dal Comitato
in relazione a gran parte delle raccomandazioni e, dall’altra, relativamente alla raccomandazione sul
tema della sostenihilit, ha gid avviato le azioni pili opportune per pervenire ad un sostanziale
processo di allineamento.

16. Valutazione conclusiva in ordine all’attivita di vigilanza svolta nonché in ordine alle eventuali
omissioni, fatti censurabili o irregolarita rilevate

Signori Azionisti,

richiamando quanto esposto nella presente Relazione, a seguito dell'attivitd svolta e delle
informazioni assunte, non sonc emersi fatti censurabili, irregolarita od omissioni che richiedano
menzione nella presente Relazione. Sulla base delle informazioni acquisite attraverso la propria
attivita di vigilanza, il Collegio Sindacale non & venuto a conoscenza di operazioni poste in essere
non improntate al rispetto dei principi di corretta amministrazione ovvero deliberate o poste in
essere non in conformitd alla Legge o allo Statuto Sociale, in contrasto con le delibere assunte
dall’Assemblea, manifestamente imprudenti o azzardate o tali da compromettere I'integrita del
patrimonio aziendale.

Attraverso I"attivita di vigilanza il Colleglo Sindacale ha accertato l'osservanza delle norme di Legge
inerenti alla formazione e allimpostazione del Bilancio d'esercizio e del Bilancio Consolidato di
Gruppo e delle relative Relazionl degli Amministratori, inclusa la Dichiarazione consolidata di
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carattere non finanziario. Sia il Bilancio d’esercizio che il Bilancia Consclidato sono stati redatti
nell’ottica della continuita aziendale e senza il ricorso a deroghe nell’applicazione dei principi
contabili e criteri di valutazione,

La Societa di Revisione, nelle proprie relazioni rilasciate ai senst dell'art. 14 del Decreto Legislativo
27 gennaio 2010 n. 39, ha espresso sul bilancio di esercizio e sul bilancio consolidato di Gruppa
gludizio positivo, senza rilievi, eccezioni efo richiami di informativa, sia sul Bilancio d'esercizio che
sul Bilancio Consolidato e, per quanto di competenza, ha espresso, in merito alla Relazione sulla
Gestione, giudizio positivo relativamente alla coerenza della stessa con il Bilancio ed alla conformita
alle norme di Legge.

Al Bilancio d'asercizio e al Bilancio consolidato risultano allegate le attestazioni del Dirigente
Preposto e dell'Amministratore delegato previste dall'art. 154-bis TUF, senza osservazioni o
esistenza di problematiche e/o anomalie.

Tenuto conto di tutto quanto precede, sulla base dell’attivitd svolta nel corso dell'esercizio, il
Collegio Sindacale non ritiene che ricorrano i presupposti che rendano necessario esercitare la
facoltd di formulare proposte all’Assemblea ai sensi dell’articolo 153, comma 2, del D.lgs. n.
58/1998 In merito all’'approvazione del Bilancio al 31 dicembre 2021 e alle materie di propria
competenza, non rilevando motivi ostativi all’approvazicne del Bilanclo al 31 dicembre 2021, ivi
compresa |a proposta di distribuzione di dividendi formulata dal Consiglio di Amministrazione.

Roma, 6 aprile 2022

Il Collegio Sindacale

Doj ug;mr/n@/\

Dott.ssa Chiara Molon

Doft! Francesco Mariano Bopifacio

Wﬁfg‘ -
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~ doValue in breve

Gfuppo leader nella gestione di asset non-performing in Sud Europa

Mlue

Con circa 150 miliardi di asset in gestione

e pilt di 20 anni di track record, doValue & il principale
fornitore di servizi di asset non-performing

(crediti e beni immobiliari) in Sud Europa.

La mission di doValue & creare valore per banche
e investitori e contribuire alla crescita favorendo
uno sviluppo sostenibile del sistema finanziario.

Ricavi Lordi" EBITDA'

{esclusi gli elementi non ricarrenti)

€min €min

572 .

201
418
364
140
125
234

213 84

Wit I IGE0 R i SHT SR wed 2t a0

Nel corso degli ultimi anni, doValue ha registrato una forte espansione dei principali indi-
catori economica-finanziari, grazle sia a un percorso di crescita organica, sia a operazioni
di M&A che ne hanno accelerato la diversificazione geografica e di prodotto, pur nell'am-
bito di un'attenta disciplina finanziaria.

e

Nata:
1) Datl presentati come approvatl ariginalmente dal Consiglio dl Armmink (non riespost])
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~Circa
3.200 dipendenti

Aree di attivita

doValue & leader di mercato in Halia, Spagna,
Grecia e Cipro, mercati caratierizzati

da significative opportunita di crescita,

in considerazione degli elevati livelli

di asset non-performing in crescita post Covid
e del forte interesse da parte di investitori
internazionali.

Il modello operativo di doValue prevede

una capillare presenza territoriale

e una profonda conoscenza delle peculiarita
delle glurisdizioni nelle quali opera.

doValue fornisce servizi di gestione lungo

tutta if ciclo di vita di gestione dei crediti

e degli asset real estate:

a Servicing di crediti performing e early arrears

a Servicing di crediti UTP {unlikely-to-pay)

= Servicing di crediti NPL (non-perfarming-loans)

= Servicing di asset immobiliari rivenienti da
azioni di recupero di crediti non-perfarming

2 Setvizi di fornitura di dati e altri Servizi ancillari
alfattivita di servicing.

doValue fomisce inoltre ulteriori servizi
ancillari a supporto di investitori in asset
non-performing quali:
= Master Servicing e strutiurazione
di cartolarizzazioni
= Due Diligence
= Altri servizi quali la fornitura e |a gestione
dei dati relativi al credito.

Il modello di business & indipendente, rivolto

a tutte le Banche e agli Investitori nel mercato,
e "asset light"; non prevede investimenti diretti
in portafogli di crediti.

| clienti doValue

Banche: attraverso contratti di lungo

termine, che prevedono anche la gestione

dei flussi futurd di NPE, doValue supporta
alcuni def principali istituti finanziari

europei nell'ottimizzazione dei loro processi
di gestione dei crediti problematici,
migliorandone |'asset quality e accelerandone

ipercorsi di de-risking.

Investitori specializzati: doValue supporia

i principali investitorl internazionali
specializzati in asset nan-performing

nel raggiungimento dei propri obiettivi,
offrendo un portafoglio completo di servizi

di gestione dei lero investimenti sin dalla fase
di due diligence e strutturazione.
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Un modello
di business attraente

Piattaforma di servicing indipendente e capital light, modello di business basato
su commissioni, limitato utilizzo del capitale, focus su attivita ad alto valore aggiunto

SERVIZI OFFERTI

Se:rvicingi;l :

doValue fornisce un insieme di servizi integrati per la gestione di asset non-performing
(crediti e asset real estate) ai suoi clienti (banche e investitori), con 'obiettivo di
supportarli nei loro obiettivi di recupero di valore.

ALTRI SERVIZI

" Special Senfjt:ing Master Servicing

REO Servicing‘ '

Ristrutturazione Gestione amministrativa Commercializzazione,
e liquidazione ’ e strutturazione lo sviluppo e la gestione
del credito. dei veicoli di asset real estate.

di cartolarizzazioni.

Attivita ‘B servizi Ancillari

di due diligence

Gestione e fornitura
di dati e altri servizi
a supporto

del Servicing.
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Banche e investitorl affidano a doValue la gestione di crediti e beni immobili di loro pro-
prietd sia attraverso partnership di lungo termine, sia attraverso contratti di pid breve
durata nell'ambito delle varie operazioni di investimento in portafogli di asset non perfor-
ming. doValue viene scelta per alcune caratteristiche distintive quali: la propria esperien-
za ventennale, la tecnologia e l'efficienza di processo.

doValue 2 caratterizzata da un business model di servicer indipendente, aperto a tutte le
banche e gli investitori specializzati del settore, che prevede una struttura semplice di remu-
nerazlone basata su commissione fisse e variabili senza contemplare investimenti diretti in
portafogii di crediti o beni immobiliari - dunque “asset-light” e senza rischi diretti di bilancio.

Nell'ambito dei diversi asset non-performing, doValue si focalizza su quel segmenti in cui
& possibile svolgere attivita a pil alto valore aggiunto quali: gestione di crediti bancari
di dimensione medio-grande, di origine corporate e assistiti da garanzie immobiliari. In
aggiunta, doValue & in grado di supportare le banche sin dalle prime fas di gestione del
credito performing (Early Arrears e UTP) e anche nella valorizzazione ottimale del porta-
foglio real estate di proprieta riveniente da azioni di recupero del credito (REO).
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I Piano Industriale 2022-2024 conferma doValue come operatore di riferimento nel setto-
re del credit servicing nel Sud Europa con un modello di business efficiente, indipendente
e capital light.

Tale madello & caratterizzato da diversi elementi di forza quali la sua semplicit3, la visibili-
ta di lungo termine di ricavi ed EBITDA, la capacita di offrire a tutte le banche ed investitor
che operano nel settore dei crediti deteriorati un ampio grado di diversificazione in termini
di prodotti e aree geografiche.

Il posizionamento competitivo di doValue & inoltre protetto da alie barriere all'ingresso,
principalmente legate agli investimenti relativi ai sistemi [T ed al patrimonio di dati rac-
colti in molti decenni di attivita.

Businass Model

Cessioni / Cartolarizzazioni .

Outsourcing Outsourcing

d

alue

T e N SRR B MrLetles e el

Credit Servicing & Real Estate

Management
Early Real Estate
ﬂ
Diversificazione
(2019-2021)

Diversificaziane
(2019-2021)

Performing
Loans




Introduzlone

1 Capital light

2 Alta visibilita

3 Proteziane

4 Indipendenza

5 Diversificazione

Alte barriere
all'ingresso

Resiliente attraverso

i cicli economici

Punti di Forza

Nessuna acquisizione di portafogli di credito
Fabbisogno di investimenti limitato (solo IT)
Investimenti limitati in portafogli {co-investimentt)

Contratti a lungo termine {10+anni)
Ricavi ricarrenti e altamente prevedibili
Commissione fissa + commissione variabile

Protezione in caso di vendita di portafogli da parte dei clienti
Indennizzi contrattualizzat

Nessun conflitto di interesse strutturale con i clienti
Capacita di collaborare con ogni banca/investitore

Diversificazione di clienti, prodoiii e mercati
Esposizione ai mercati post-COVID pil interessanti

Dimensione, IT & dati

Termination fees elevate
Carenza di talenti specializzati

Lo stock di NPE cresce durante le recessioni
Il recupero aumenta in periodi di ripresa economica
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|| mercato di riferimento

Esposizione attraente al mercato degli asset non-performing in Sud Europa

Paortogallo - - .- .

Lattivita di servicing di asset non-performing
(crediti e real estate) in Europa beneficia di trend
strutturali che spingono banche e investitori
ad un maggior ricorso ad attlwta di outsourcing
per la gestione dei propri attivi.

Nonostante le numerose cessioni effettuare dalle banche verso investitori professionali
negli ultimi anni, lo stock di crediti non-performing in Europa delle banche, e le relative
garanzie immobiliarl, costituiscono un significativo mercato di riferimento per i servicer
e continuano ad attrarre ['interesse degli investitori specializzati. i

In parﬂcolare. vi & una significativa concentrazione di que'ste tipologie di asset in Sud
Europa, mercato caratterizzato da NPL ratio superiori alla medfa e maggiore urgenza da
parte delle istituzioni finanziarie a cedere portafogli di crediti o favorirne una gestione pit
efficiente, attraverso contratil di outsourcing con operatori specializzati, tra cui doValue.

Questi mercati sono inoltre carattenzzat: da maggiore complessna di gestione, fattore
che rende ancora pill indispensabile Iattivita dei servicer, e da buone prospettive di
crescita e profittabilita per il servicing di asset immobiliari.

itaia .

Cipro
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In un contesto di mercato che vede la normalizzazione post-COVID dell'attivita giudi-
zZlarla e la fine delle moratarie in tutte le regioni nel 2021, ci si pud attendere un'acce-
lerazione nella formazione di nuove Non-Performing Exposures (“NPE") nei mercati di
riferimento. Infatti, alcune fonti terze stimano una sostanziale creazione di nuovi NPE
nel Sud Europa, pari a circa €200 miliardi nel 2022-2024 in termini di GBV.

Pill in generale, I'attivitd doValue & supportata da elementi esogeni favarevoli nel me-
dio-lungo termine, come 'implementazione, da parte delle banche, di regole stringenti
per la contabilizzazione del credito (IFRS 9, Calendar Provisioning, Basel IV} che porte-
ranno le banche ad una gestione molto proattiva del proprio bilancio, in aggiunta all’at-
teso proseguimento della consolidata tendenza all'esternalizzazione delle attivita di
credit servicing.

Non-perfoming loans (Euro miliardi)

419
185
F) .
PP .‘ N
b P
TR, ———
<] Soisidsain Spagna Italia Grecla Portogalle Cipro
Furane
L e i e e e o g e meeme e
Dotz bureps
NPL ratio (%)
36% e ; S ,
21% T

Spagna Ttalia Grecla Partogallo Clpra

1

Fonte: EBA, dati al 30 settembre 2021
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Fattori di mercato
strutturalmente favorevol

Diversi i fattori a supporto del mercato di riferimento di doValue sia nel breve,
medio e lungo termine

I mercato del servicing nel Sud Europa continua a essere vivace, con gli istituti bancari
particolarmente desiderosi di accelerare i progetti di miglioramento della qualita dei pro-
pri bilanci considerato Faumento dei tassi di default previsto a valle all'esaurirsi nel 2021
del periodo di moratoria. Infatti, alcune fonti terze stimano una sostanziale creazione di
nuovi NPE nel Sud Europa, pari a circa €200 miliardi nel 2022-2024 in termini di GBV,

in aggiunta, i progressi della campagna vaccinale e la fine delle principali limitazioni ad
attivita di foreclosure insieme alla fine delle limitazioni alla vendita di asset immobiliari
sottostanti procedure concersuali hanno supportato la normalizzazione generale delle
condizioni operative de] settore de| credit servicing.

Pilr in generale, l'attivitd doValue & sostenuta da elementi esogeni faverevali nel me-
dic-lungo termine, come l'implementazione, da parte delle banche, di regale stringenti per
la contabilizzazione del credito {IFRS 9, Calendar Provisioning, Basel IV) che le porteran-
no ad una gestione molto proattiva del propric bilancio, in aggiunta alfatteso prosegui-
mento della consolidata tendenza all'esternalizzazione delle attivita di credit servicing.
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Fattori di mercato favorevoli

Medio Termine Breve Termine

Lungo Termine

Fine
delle Moratorie

Attivita
dei tribunali

Consolidamento
dei servicer

Originators
e investitori

Regolamentazione
bancaria

w
=
=
N
=
=1
o
o
- E
=

Aumento del flussi di nuovi NPE previsti dal 2022 in poi
Inflazione e potenziale aumento dei tass di interesse peggiorano le situazioni di sofferenza
Aumento dei crediti Stage 2 e rilevanza degli UTP (non ancora attivamente gestiti dalle banche}

Ritarno a livelli normalizzati nonostante la pandemia da COVID-19
Piattaforme informatiche potenziate per il Sistema giuridico nazionale italiano

Aumentare le economie di scala e mantenere il pricing power
Investimenti in tecnologia, aggregazione di piattaforme
Aumento della produtiivita, performance e margini

Challenger banks e fintech gia producono NPL
Gli investitori specializzati detengona quantit? significative di capitale nen ancora investito
doValue gode diuna forte relazione con i principali investitori di NPL, tra cui Fortress e Bain

IFRS 9 (dal 2018), calendar provisioning (dal 2019), Basilea IV (dal 2023}
Aumente della pressione per migliorare i ratio patrimoniali

* Accantopamenti pill rapidi per i crediti non performing

Pill costose detenere e gestire internamente gli NPL

Comprovata efficienza del servizi esterni di gestione del credito
La riduzione dei costi e la performance degli incassi rafforzana la tendenza all eutsourcing
Flight-to-quality versa i servicer pill performanti
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Un track record
di crescita profittevole

Dall'lPO crescita significativa di tutte le metriche chiave

Dalla quotazione in Borsa doValue vanta una storia di valore e un considerevole track record.

Il Gruppo ha generato un aurnento pari a 2x del GBV e pari a 3x del Ricavi Lordi dell'EBITDA
(con un miglioramento in termini di EBITDA margin dal 31% al 35%). La crescita ha portato
doValue a conseguire un ampio grado di diversificazione, sia in termini di clienti e di prodotti
che di aree geografiche, Diversificazione ricercata per ottenere uriofferta di prodotto piti com-
pleta per i clienti e un profilo di rischio piil bilanciato per gl azionisti.

La crescita registrata & stata raggiunta prevalentemente tramite le acquisizioni di Altamira As-
set Management e FPS rispettivamente nel 2019 e nel 2020, oggi completamente integrate,

Parallelamente, la strategia di acquisizioni si & focalizzata anche sull'innovazione, come nel
caso delle operazioni di minoranza sulla fintech QueroQuitar e sulla societd proptech BidX1,
nonché la creazione di JV con Debitos per la costituzione della piattaforma di trading NPL
dolLook oggi presente in ltalia e Grecia.

Gli investimenti in progetti di innovazione tecnologica consentiranno un‘ulteriore accelerazio-
ne della traiettoria di crescita di doValue,

Gross Book Value (€mld)

EBITDA ex NRIs (€min)

. Riéayi Lordi (€m|nj 77

+1,8x +2,8x | +3,1X 359
149 , 572 : margine EB[TDA
' 201

J J

g1
%
I . ' margaln]EB?TDA
: 206 64
i1 :
: il
o TATS SR . P parra



Introduzione

Un track record
di diversificazione

Raggiunta un notevole di diversificazione geografica e clienti, con la possibilita

di operare atiraverso l'intera catena del valore del credito

Il business di doValue & diventato sempre pit diversificato dalla sua quotazione in Bor-
sa: doValue da servicer NPL, focalizzato sul mercato taliano a servizio di tre principali
clienti, si & evoluta in piattaforma di credit servicing leader nel Sud Europa, con un'offerta
di prodotti molto completa su tutto lo spettro del credito, con un portafoglio di oltre 70
clienti diversi (che comprende banche commerciall, bad bank, investitori e veicoli di car-
tolarizzazione),

B l . n. 1 nel sud Europa |
presenti in un Quota di mercate' del 20%

solo paese Presente in 5 diversi paesi .
hase clienti Alto livello di indipendenza e diversificazione
ristretta con pill di 70 client
Ampia offerta di prodotte in Sud Europa
Solo NPL Capacita di supportare | clienti lungo tutte fasi

del ciclo di vita del credito e del real estate

Note:
1 Calcolalo come il GBV di doValua diviso per il GBY agqgregato def servicer operant! nel sud Eurapa
2 | clienl storlci sono UniCredit, Fortress e Intesa Sanpaolo

Ralia
3%
Ricavi
Lord]

2021

Iberia +

Regione
Ellenica

69%

Chent
Storlel
14%

Rlcavi di
Servieing
20621

Nuovi
clenti
86%

REOs
+UTPs
+Early Ricavl di
Arr ;;': Servicing
2om NPLs
T2%

Il vivesificazione post-Po
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Un track record di resilienza

Generazione di cassa significativa e consistente, riduzione dell'indebitamento post
M&A e resilienza operativa, solo marginalmente influenzata dal COVID

La storia di doValue dalla sua IPO dimostra I'atirattivita e la resilienza del suoc modello
operativo, che ha costantemente prodotto un Free Cash Flow {pre-dividendi e pre-M&A) di
oltre €60 milioni e ha consentito un sostanziale deleveraging post-M&A. Inolire, il Gruppo
ha saplito affrontare la pandemia di COVID con solidit3, preservando un margine EBITDA
superiore al 30% e un mantenendo un Tasso di Raccolta elevato.

€426m
Generazlone

di Free Cash Flow
(2017-2021)

£88m
di Dividendi Pagati
(post IPO nel 2017)

€166m Dehlto
Rimborsato
{dic-19 / giu-21)

Nota:

105
72
I 66
e B PRt

BB / Stable
Credit Ratin
(Fltch 7 S&P
Impatto COVID : Impatto COVID
—— . e "y
42% 43%
:a‘feﬂunanmto 26 25 26 .
s |24 7 24
96 Perfezlonamento | 2,0 2,0 3,1%
: 1.8 defacquisizione
87 ; ¥ i Aftamira
15
I V 1'3 1.4 I
B I R v a2 G RIEL LA
BRI SR B S . | AL R i i 1S £y

1 Free Cash Flow storico calcolato in base ai dati riespostl. Net Debt / EBITDA PF al dic-20 caleolato In base allEBITDA riesposta
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Evoluzione stra‘tegicei di doVaiu

Guidare l'evoluzione dell'industria del credit servicing in un mercato
di riferimento pils ampio

Il percorso di doValue dalla sua guotazione in borsa ha gia visto il raggiungimento di un
forte grado di diversificazione e maggiori dimensioni sulla scia delle acquisizioni effettua-
te (Altamira Asset Management e FPS). Queste acquisizioni sono state completamente
integrate ed & gia stato avviato un'attivita di cross fertilisation che si sviluppera ulterior-
mente nei prossimi tre anni. :

Raffarzare
Guidare l'evoluzione partnership
Raggiungere T intraprendere del settore — 777 gwrategiche T T
diversificazione integrazione del credit servicing e di lungo termine
e dimensione e cross fertilisation attraverso coh banche & investitori
critica/scala tra regioni investimenti in un mercato
i in Tecnologia di riferimento
pit ampio
2017-2020 * 2020-2021 ¥ 2022-2024 ... e oltre ¥
- . . - . . . . . .. - W e mmma o s — o r st mmoms Lwmem amoaw _————— .._...._.
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| pilastri strategici di doValue 2024

Il Piano Industriale 2022-2024 si basa su cinque pilastri: Grow, Enhance, Transform,
Innovate and Care

La visione per “doValue 2024" gravita principalmente attorno alla capacita del Gruppo
di guidare I'evoluzione del settore del credit servicing tramite investimenti in tecnologia
e tramite la propria abilitd nel rafforzare partnership strategiche e di lungo periodo con
banche ed investitori in un mercato di riferimento pit ampio,

doValue

ENHANCE INNOVATE

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

Introduzione

il Grow
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Attesa una crescita dei Ricavi Lordi ed EBITDA nel periodo del Piano Industriale 2022-
2024, nonostante una sostanziale stabilita del livello complessivo di GBV. E inoltre previ-
sto un miglioramento del vintage medio del GBY tramite un aumenito del Collection Rate e
I'assegnazione di nuovi mandati con volumi paragonabili agli ammeontari vintl degli ultimi
3 anni. |’ attivitd di rotazione delle masse in gestione, insieme ad un maggiore cross
selling di prodotti e servizi fra paesi, consentira quindi di estrarre maggiori ricavi a parita
di GBV. Tali risultati verranno ottenuti con un uso molto limitato del capitale, in linea con
il business model asset light di credit servicer. Ulteriore upside potrebbe derivare da una
possibile accelerazione nella formazione di nuovi NPE nei mercati di riferimento.

I'i Sostenere il GBV organicamente

Aumentara Utilizzo limitato Crescita dei ricavi Opportunita
la quota di mercato del capitale proprio e dellEBITDA di mercato post-COVID
con nuovi clienti per nuovi contratti basata sull'estrazione /post-moratoria

di servicing di pil valore come ulteriore upside
Sfruttare gli accordi da un livello stabile
flusso conii clienti di GBV
esistenti

=€£9mlid =£13-14mld
nuovi mandati all'anno media di flussj annuali attesi
(media 2019-2021) nel 2022-2024
% Inclusi sia nuovi mandati
° L che Flussi
J da clienti esistenti
=€5mld
Flussi da clienti Regione .26
esistenti all'anno Ellentca g Flussi
{media 2079-2021) attesi Halia
6%

per Il periode
2022-2024
Iberia
%

1
1 Ipotesi di flussi in linea !
H con la storia recente. !
' Nuova formazione di NPE post moratorle !
: !
1 U

=£14bn all'anno

I [}

: Rispetto a guidance ! ]

1 di =€10bn all'anno ! come ulteriore upside non incarperato
] in media : nel Piano Industriale
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Enhance

Il Piano Industriale 2022-2024 prevede di aurmnentare il livello di fertilizzazione tra le regio-
ni in termini di prodotti, capacita e adozione dei migliori modelli operativi. | piano include
uno sviluppo ulteriore delle piattaforme REO e Early Arrears create in ltalia ed in Grecia e
l'attivazione dei servizi UTP e Early Arrears in Spagna, insieme ad un'offerta pit ricca di
servizi ancillari in Spagna, Cipro e Portogallo.

:i'('gﬁ: Arricchire Fofferta di prodotio
vy
A‘ "R
‘e AAA
Cross fertillsation Sfruttare le migliori Scalare la catena Sfruttare la base
tra aree geografiche, pratiche all'interno del valore del credito di clienti per vendere
clienti e prodotti del gruppo doValue dagli NPL ai prestiti plit prodotti per unita
in bonis di GBV gestita

All'IPO 2021 2024

an == ==
B - e
== m ==
- e [ -
- =

Early Arrears - 1E

Servizi gn £l

________________________________________________________________

Allargamento del portafoglio prodotti rispetto allo status quo

T

1

i Sfruttare pienamente le piattaforme gia predisposte
! nel 2020-2021 per generare ricavi nel 2022-2024




Introduzione

Il programma doTransformation che al centro del Piano Industriale 2022-2024 fara leva
sulla struttura di Gruppo di recente creazione ed & orientato a supportare la crescita dei

Transform
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ricavi ed il controllo e riduzione del costi, anche tramite un approccio migliorativo all'out-
sourcing. Trasformazione significa estrarre pill ricavt per unita di GBY gestito, migliorare
la produttivita in modo da abbassare il costo per unitd di GBV gestito, aggiornare il mo-
dello operativo per ridurre il punto di break-even di costo e rafforzare il capitale umano.

doTransformation

5) = ©)
pr— -1
—— .m. o, = )
——— 1] Yy
-
Trarre pill ricavi Migliora la produttivita Aggiornare ilmadello Rafforzare —

per unita di GBV
gestita

Azioni

strategiche

per ridurre i costi
per GBV gestito

operativo e ridutre
il punto di break-even
dei costi

Centralizzazione della governance di Gruppo
Rafforzamento del Regional Concept
Stabilire hub di back-office
Centralizzare i servizi del gruppo IT
Ottimizzare Ta base del costi
Migliorare il servizio clienti
Migliorare le capacita di recupero
Rafforzare le capacita di vendita
Migliorare la piattaforma tacnalogica
Potenziare ['analls| dei dati
Migliorare il track recard
Aggiudicarsi pid mandati

il capitale umano

= £€55min
investimenti totali
per la Trasformazione
Locale e Globale
(2022-2024)

€£25-30min
di risparmi ricorrenti
all'anno dopo il 2024
{incluse le Operations)
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Innovate

Linnovazione & stata da sempre al centro delle priorita di doValue, ed & stata realizzata
sia internamente, sia esternarnente tramite JV o acquisizioni. La spinta verso l'innovazio-
he acceleretd nel Piano Industriale 20222024, con particolare focus sulla gestione dei
datti, sulla strutturazione dei processi e facendo leva sul know-how delle societa di recen-
te acquisizione nei settori fintech (QueroQuitar) e proptech (BidX1). Ulteriore innovazio-
ne riguardera le aree dell'artificial intelligence, credit information, servizi legali, business
process outsourcing, early delinquencies e UTP granulari, aree che saranno sviluppate
anche tramite attivita di M&A. Complessivamente, Innovazione permetiera a doValue
di aumentare la dimensione del proprio mercato di riferimento, diminuire la correlazione
tra ricavi e andamento del GBV, nonché accelerare la transizione da un modello labour
intensive verso un modello maggiormente tech-intensive.

Strategia di innovazione sviluppata intefnamente

- (Innovation Centré) e attraverso M&A

Y
o ‘I'l %
I &' lll Fr e
H--
Favarire una Ampliare il perimetra Pramuavere
crascita sostenibile del mercato linnovazione
di lungo termine di riferimento nell'ecosisiema doValue

K

Nuovi servizi e value
proposition per clienti
esistent] e nuavi

o

Diminuire
la correlazione
con il ciclo del credito

838
a>g

Pasgsare da un modello
labour infensive

al modello basato
sulla tecnologia
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2021

QueroQuitar

Bidi(1.

Pipeline di acquisizioni
{non inclusa nel
Pianc Industriale 2022-2024)

+ Joint venture tra doValue e Debitos
« Piattaforma di trading NPL online

+ Azjenda fintech brasiliana
* App per piattaforma di gestione del credito unsecured
+ Importare strategie di recupero innovative in Europa

- Sfruttare il calendar provisloning

« Societa irlandese di proptech

- Piattaforma di aste immobiliari online
- Sia asset in bonis che deteriorati

+ Partnership per sviluppare BidX1 all'interno di doValue e supportare
la sua crescita con terze parti

Prop-Tech e Fin-Tech

Big Data e Artificial Intelligence

Credit Info, Legal Services e BPO
+—Early-dalinquencies-e-Granular UTPs

Budget per l'innovazione pari al 10% del piano

doTransformation (2022-2024)
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La sostenibilita & un focus primario di doValue e nel 2021 il Gruppo ha approvato il suo
primo Planoc di Sostenibilita. doValue ha un ruolo importante e delicato nell'ecosistema
finanziario e cid implica la necessita di agire professionalmente, responsabilmente e in
modo sensibile rispetto a clienti, regolatori e debitori, In ultimo, il business di doValue & un
business legato alle persone, ed & di importanza assoluta l'attenzione verso t dipendenti
in termini di formazione, inclusione e ritenzione. L'approccio serio e concreto all'eccellen-
za operativa e alla sostenibilita & dimostrato dagli ottimi risultati ottenuti da doValue in
termini sia di Servicing Rating che di ESG Rating.

Agire in modo professionale, responsabile e sensibile

9 Clienti _ dD ; VVRegoIatori

Performance Quadro giuridico
Reputazion Conformita
Eccellenza operativa Regolamentazione
Trattamento dei dati Giurisdizioni multiple

o Debitori @ Dipendenti
Processi etici e trattamento equo Formazione e sviluppo
Processi di recupero extragiudiziale Compensation & benefits

Sicurezza e privacy dei dati Diversita e Inclusione

Vigilanza e anticorruzione Coinvolgimento e fidelizzazione dei talenti
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I migliori Servicer Rating e ESG Rating dimostrano
l'eccellenza operativa continua a vantaggio di tutte le principali parti interessate

Servicer Ratings - Ambito

Fitch (Special Servicer) Level 1 {feb-22) Operating
Performance

S&P (Special Servicer) Strong {feb-22)

Fitch (Primary Servicer) Level 2 (feb-22) Controf Systems
S&P (Primary Servicer) Strong (feb-22) IT & Operations
Fitch (Master Servicet) Level 2 (feb-22) Human Resources

ESG Rating
MSCI ESG Ratings AA (Oct-21) migliorato da A Environmental
o Sustainalyties Medium Risk (Apr-21) Social i -

Vigeo Eiris Limited Risk (Jan-21) Governance
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Flussi record nel 2021
Lanno 2021 e stato caratterizzato da flussi record, con quasi €15 miliardi
di nuovo GBV aggiudicato

It 2021 & stato caratterizzato da risultati record con circa €14,7 miliardi di nuovo Gross
Book Value aggiudicati attraverso un mix di nuovi clienti e clienti esistenti. Circa €3,3
miliardi di nuovo Gross Book Value sono stati ricevuti da clienti esistenti tramite contratti
flusso (livello ampiamente superiore al target di €2,0 miliardi) e circa €11,4 miliardi di
nuovi mandati sono stati aggiudicati da doValue (livello ampiamente superiore al target
di€7,0-9,0 miliardi). | dati menzionati includono Project Frontier {mandato da €5,7 miliardi
in Grecia, firmato nell'ottobre 2021 e acquistate da doValue per €35 milioni).

Panoramica dei flussi 2017-2021 (€ mld)

14,4
13,5 13,0

B - uovi p
Forward Flows nel 2021 (€ mid) Nuovi Mandati nel 2021 (€ mld)
+1,6x +1,4X%

11,4
70-90
20 j 33 J
P— ]

Vrouahper i SNE R YR Teemat ek P
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Introduzione

Un‘attivita ben diversificata

L'attivita di doValue & molto diversificata in termini di clienti, aree geografich¢ e prodotti

Un GBY ben diversificato per regione e tipo di cliente

®m Lamaggiore quota diricavi rispetto a GBV proveniente dalla Regione Ellenica e dalllbe-
ria riflette la differenza tra vintage medio (e le commissioni pitl elevate) rispetto all'ltalia
> | vintage pil giovani portano a tassi di raccolta pill elevati e maggiori ricavi

¢ La maggiore quota di ricavi rispetto a GBV da banche commaerciali riflette commissioni
superiori alla media relative al contratii acquisiti
> In particolare, in relazione ai contratti con Santander e Eurcbank.

- GBV Ricavi Lordi

per regione per regione

tberia Iberia
28% 30%

€149mld €572min

(dic-21) palla (2021)
Reglone \ Reglone v
Ellenica Ellenica

21% 39%

GBV Ricavi Lordi

Italia
31%

per tipo di cliente per tipo di cliente

Velcoll di Sareb Velcall d \
cartolarizzazione 15% cartolarizzazione

31% 22%

£149mid Banche £529min 7
- anci
(dic-21) commerciali (2021)
fnvestitori 20% Investitori
34% 17%

Nota:
1 Ricavl Lordl includono solo i Ricavi di Servicing

Sareh
13%

Banche
commerciall
48%

INTRODUZIONE
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Un GBV ben diversificato per prodotto e tipo di security

= | prodotti diversi dal segmento NPL sono caratterizzati da commissioni pill elevate,
e sono ben radicati nelle varie aree geografiche, come di seguito elencato: REO ben
sviluppata in Spagna e Cipro

& UTP ben sviluppato sia in ltalia che in Grecia

= Early Arrears hen sviluppato in Grecia e progetto pilota da lanciare in Italia a marzo 2022

s GBV di alta qualitd composto principalmente da attivi secured di grandi dimensioni.

GBY Ricavi Lordi
per prodotto per prodotto
UTPs  Early Arrears Early Arrears
6% 1% UTPs 5%
1 % w
REOs
14% REOs
€149mid 16% £€529miin?
N NPLs NPLs
{dic-21) 70% ] (2021) 9%

GBV " ‘Gross Revenues
per tipo di garanzia per tipo di garanzia

Unsecured Unsecured

25%
£529min12
(2021)

Secured
75%

Note:
1 Ricavi Lordi inlcudana sola i Ricavi di Servicing
2 Suddivizione ipolizzata in linea can il GBV
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Introduzione

Performance regionale

Un'esposizione regionale molto ben bilanciata

FOCUS SULLITALIA

Il mercate italiano ha raggiunto un alto grado di maturita e la maggior parte delle banche
ha ampiamente sfruttato lo schema delle cartolarizzazioni (anche nella fattispecie GACS)
per deconsolidare portafogli. In questo contesto, doValue negli anni ha proattivamente
adattato il proprio business ad un mercato con commissioni pil basse e in particolare
ha lavorato nell'assicurarsi mandati ampliando la prapria base clienti. [l Piano Industriale
2022-2024 per I'talia & basato su una crescita dei ricavi derivante da una forte attivita
di origination e da un miglioramento dei tassi di recupero, dall'aumento verso attivita
pit profittevoli quali gli UTP e gli Early Arrears e da un attento controllo dei costi. Com-
plessivarnente, |'aspettativa in talia & di un CAGR dei Ricavi Lordi law-single digit nel
2021-2024, e un CAGR del'EBITDA high-single digit, raggiungendo un miglioramento del
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margine EBITDA. -

FOCUS SULLA REGIONE ELLENICA

Il mercato nella regione ellenica & ancora nella sua prima fase di sviluppo, con i principali
credit servicer nati da pochi anni a sequito di spin off bancari e commissioni significa-
tlvamente pill alte rispetto agll altrl mercati in Eutopa. Tale fase iniziale di sviluppo del

settore, combinata con una struttura del mercato dei servicer relativamente concentrata,

comporta che i livelli commissionali rimarranno relativamente alti da qui in avanti. In ag-
giunta, gli NPL ratio nella regione rimangono ampiamente al di sopra del target del 5%
stabilito dalla BCE, il che lascia prevedere nel breve termine una vivace attivita di cesslone
di portafogli da parte delle banche verso investitori specializzati. Tali fattori rendono la
regione elienica un mercato particolarmente attrattivo per doValue. In quest'area doValue
ha un'offerta di prodotto molto completa (NPL, REQ, UTR, Early Arrears, Servizi Ancillari).
Ne deriva la centralita del mercato ellenico all'interno del Piano Industriale 2022-2024.
Lattesa di una forte attivita di origination in un contesto di mercato dinamico, porters ad
ur: CAGR dei ricavi lordi mid-single digit nel 2021-2024 e ad un CAGR del'EBITDA mid to
high single digit, con il margine EBITDA atteso migliorare al di sopra del livello de| 50%,

FOCUS SULLA REGIONE IBERICA

La struttura del mercato del credit servicing e del real estate servicing in Iberia rimane
maolto frammentata e ci si attende che il processo di rinnovo del contratto Sareb stimolera
un cambiamento di mercato significativo. In data 24 febbraio 2022, Sareb ha comuni-
cato di non aver aggiudicato il nuovo contratto a doValue (il contratto attuale scade a
giugno 2022) cosi come a tutti i servicer attualmente attivi sul portafoglio. Levento era
gla previsto come possibilita da doValue, come descritio nel Piano Industriale 2022-2024
presentato dal Gruppo il 26 gennaio 2022. Considerata la natura altamente competitiva
del processo condatto da Sareb negli ultimi mast (che si & concentrato sul livello di com-
missioni pagabili da parte di Sareb al servicer), il nuovo contratto non avrebbe contribuito
positivamente alla profittabilitd di Gruppo, e quindi la decisione di Sareb non ha un im-
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patio materiale sugli obiettivi finanziari del Piano Industriale 2022-2024 e sulla direzione
strategica complessiva del Gruppo. Sareb & al momento un cliente rilevante di doValuein
Spagna, e [a decisione di Sareb comportera una riorganizzazione delle attivita di doValue
in Spagna con l'obiettivo di operare con una scala adeguata e preservare la profittabilita
del business nella penisola Iberica. In aggiunta, fa crescita di doValue in Spagna nel 2023
e 2024, in particolare in termini di EBITDA, sara guidata da una maggior estrazione di va-
lore dal GBV In gestione {escluso Sareb), nuovi accordi di servicing e nuovi flussi di ricavi.
1l Plano Industriale in Iberia ipotizza CAGR 2021-2024 dei Ricavi Lordi low single-digit, e
un EBITDA stabile, portando quindi ad un margine EBITDA superiore al 20%. Un'area di
ulteriore crescita in Iberia & rappresentata dalla possibilith da parte delle maggioti ban-
che commerciali, di esternalizzare [a gestione degli UTP e Early Arrears, unopportunita
rilevante per doValue che sarebbe quindi in grado di fare leva sul suo consolidato track
record sia in Htalia che in Grecia.

Performance regionale nel 2021

Regione =™
Ellenica g

T

doValue
Group

Italia Iberia

Collections

Collection Rate

Ricavi Lordi

EBITDA ex NRIs

Margine EBITDA
ex NRls

Note:
1 Collectlons escludono il curing
3 Collections rate calcolato sulla base del GBV In stock per Imero 2021



Introduzione

Remunerazione degli azionisti

Un'attraente remunerazione degli azionisti basata su una nuova
politica dei dividendi

Il Consiglio di Amministrazione di doValue ha deliberato di proporre agli azionisti un divi-
dendo relativo all'esercizio 2021 pari a €0,50 per azione.

Come discusso in sede di presentazione del Plano Industriale 2022-2024, tenutasi il 26
gennaio 2022, la forte generazione di cassa attesa per i prossimi tre anni, e l'orienta-
mento verso una crescita maggiormente guidata dallo sviluppe organico nell'arco del
Piano Industriale permette a doValue di rivisitare Ja propria politica di dividendi verso una
formulazione che consente maggiori distribuzioni agli azionisti e una maggior visibilita
sulle stesse.

In particolare, doValue si impegna ad erogare un Dividendo per Azione in crescita, a un
tasso pari ad almeno il 20% allanno nel periodo 2021-2024, owvero di pagare dividendi

totali di almeno €200 milioni in riferimento agli esercizi 2021-2024. dovalue si riserva la
possibilita di incrementare ulteriormente le distribuzioni agli azionisti tramite dividendi e
/ 0 share buy-back nel caso l'attivita di M&A fosse limitata.

Dividendo Per Azione (€)

6% 7% 9%
Cividend Dividend Divideng
Yield ield Yield
Crescita
del Dividenda

> €300min

> €200min Dividendi totali relativi agli anni

fiscali 2021-2024

Dell'attuale capitalizzazione
di mercato distribuita agli azionisti

Free Cash Flow atteso

per il 2022-2024

(pre-dividendi e pre-M&A)

aggluntivi e/o riacquisto di azisni

0,50
Possibilita di aumentare le distribuzioni
durante if piano 2022-2024 tramite dividend|

{in caso di attivith
ozt 2nz32 022 2024

Nota:
Dividend Yield calcolata sul prezzo di Barsa a fine 2021

di M&A limitata)
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La sostenibilita per il Gruppo

Negli ultimi anni doValue ha integrato la Sostenibilita economica, sociale e di governance
nella propria strategia di business per generare valore sostenibile di lungo termine per
azionisti, investitori, dipendenti, clienti e comunita.

Al fine di rafforzare il proprio percorso versa la creazione di valore condiviso, nel 2021
doValue ha definito la propria strategia sui temi ESG (Environment, Social, Governance)
pubblicando il primo Piano di Sostenibilita per il triennio 2021-2023 che rappresenta una
tappa fondamentale del percorso avviato nel 2016.

|l Gruppo incrementa

il diatogo attivo
Nella quarta DNF e l'ascolto
il perimetro con i propri Stakeholder
di rendicontazione mediante molteplici
La terza DNF il perimetro si estende canali - elementi
mplementate i da.repnrtlng ed include anche necessari per definire
i compliance normativa doValue Greece. . i
le linee operative assume caratiere 1':" pro!Jrle strategie
Con la pubblicazione per la redazione strategico Avvisto un percorso dibusiness e .creare
delia Prima della Dichiarazione nel monitoraggio di dialogo costante val;:re COI’]dI?ﬂSO
Dichiarazione Cansolidata Non del rischi non finanziari con le principali el lungo periodo.
Consolidata Non Finanziaria in una e delle opportunita Agenzie di Rating ESG: il
Finanziaria (DNF) Policy dedicata ed integra MSCI. Sustainalytics Definiti i rP.iano
sl avvia Il percorso che stabillsce Altamira Asset + Vigeo Eirs elaPo |t|f:.a \
di Sostenibilita la governance del Management S.A, che ha visto diSosteniolia.
e disclosure delle processo di redazione o Ja sue controllate un miglioramento
informazioni di del documento. in Portogallo, Cipro del posizionamento
carattere non e Grecia. Sostenibile.
finanziario. Communication &

Sustainability diventa
Owner della redazione
del documento.
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Intraduzione

Il Piano di Sostenibilita 2021-2023, nato dall'ascolto del propri Stakeholder e dalla volonta
df contribuire attivamente a un futuro pill inclusivo e sostenibile, ha coinvolto il Manage-
ment e diverse funzioni di tutte le societa del Gruppo.

Un percorso condiviso e approvato dal Comitato Rischi e dal CdA di doValue a dicembre
2021, che si focalizza su tre aree di impegno coerenti con la strategia di business e in
linea con gli oblettivi per lo Sviluppo Sostenibile SDGs - Sustainable Development Goals -
deil’Agenda 2030 delle Nazioni Unite;

GPERARE - -1 ATTENZIONE

La Sostenibilita del Gruppo & diventata una componente integrante delle attivit3, dei pro-
cessi e della strategia aziendale e rappresenta un driver fondamentale nelle scelte strate-
giche e finanziarie del Gruppo.

Le aree di fmpegno del Piano di Sostenibilitd sono state inserite nel Piano Industriale
2022-2024 di Gruppo presentato a gennaio 2022, con fobiettivo di perseguire un miglio-
ramento continuo del proprio business e allo stesso tempo contribuire al conseguimento
degli obiettivi di sviluppo sociale, ambientale e di govemnance.

Nella definizione dei driver strategici e dei relativi impegni sono state tenute in consi-
derazione le priorita definite nell’Agenda 2030 per lo Sviluppo Sostenibile (Sustainable
Development Goals — SDG).

Gli obiettivi e i target specifici, sia quantitativi che qualitativi, che il Gruppo si 2 poste in

un'attica di miglioramento continuo delle proprie performance di sostenibilita e su cul

misurarsi nel triennio 2021-2023 sono finalizzati a;

s sviluppare attivita di business condotte in conformita alla normativa vigente e ai pit alti
standard etici e morali;

= consolidare i sistemi di gestione della sicurezza delle informazioni & assicurare il mas-
simo rispetto della privacy;

& diffondere una cultura di inclusivit;

& promuovere la soddisfazione, la salute e il benessere di dipendenti e collaboratori;

& valorizzare e supportare le comunita dei territori,

S 1 . ATTENZIONE
'RESPONSABILMENTE ! ALLEPERSONE =l  ALLAMBIENTE
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OPERARE RESPONSABILMENTE

Responsabilita Sociale

1l nostro business richiede di misurare le performance non solo dal punto di vista finan-
ziario ma anche dal punio di vista delle tematiche ESG: la parte Sociale riveste un ruolo
fondamentale per doValue.

Nell'interesse della collettivita ricerchiamo soluzioni volte a perseguire la migliore strate-
gia di gestione, prediligendo I'accordo stragiudiziale con il cliente debitore, evitandogli le
vie giudiziarie, lunghe ed onerose e consentendogli di ristabilire un equilibrio finanziario
per tornare a svolgere un ruclo economicamente attivo.

| principi di correttezza, responsabilita e integrita guidano le nostre attivita e le relazioni
secondo standard di condotta coerenti con guelli indicati nel Codice Etico di Gruppo ¢ nel
Codice Deontologico per la Reie Esterna.

Le attivitd vengono svolte nel pieno rispetto dei diritti e della dignita dei clienti debitori
verso cul agiamo con trasparenza, sensibilitd ed assoluta correttezza.

Tendiamo ad assumere un approccio conciliativo e conservativo che permetta al cliente
debitore di risolvere le pendenze. Ogni soluzione viene parametrata alle delegation auto-
rity concesse, appure sottoposta al comitato del cliente. Tutie le azioni poste in essere
sono in linea con la normativa vigente in tema di tutela del consumatore {per i privati),
nonché delle normative endofallimentari che tutelano le imprese in crisi.

Attenzione alle Persone

doValue riconosce il valore delle persone che ogni giorno, con impegno e dedizione,
contribuisconao allo sviluppo delle attivith del Gruppo e alla creazione di valore nel me-
dio e lungo termine.

L'attenzione alle persone si traduce anche nel supporto alle comunita locali e ai territori
in cui doValue opera. Con l'obiettivo di favorire I'inclusione sociale, sostenere le comuni-
ta che vivono in condizionl svantaggiate, doValue da anni sceglie di aderire a campagne
di sensibilizzazione a favore di Onlus e Organizzazioni benefiche che operano per il
benessere della collettivita.

doValue considera inoftre la diversita e linclusione due elementi fondamentali della
propria cultura aziendale ed al centro del proprio sistema valoriale e per questo si im-
pegna a promuovere il valore di ogni persona e a creare un ambiente di lavoro che sia
rispettoso, collaborativo ed inclusivo. Questo si traduce in un costante ascolto delle
esigenze delle proprie persone ed in azioni concrete volte a favorire il benessere indivi-
duale e aziendale.

Attenzione all'’Ambiente

doValue & attenta alle tematiche relative alla sostenibilitd ambientale e compie ognt gior-
no azloni concrete per affrontare in maniera proattiva la sfida dellinguinamento, ridurre
gli impatti sull'ambiente generati dalle proprie attivita e fare in modo che le future genera-
zioni possano contare sU un pianeta pill pulito, vivibile e sostenibile.

A conferma del proprio impegno per I'ambiente, sono state redatte delle "Guidelines sulle
tematiche ambientali®, con l'obiettivo di definire principi e buone prassi che orienting i com-
portamenti quotidiani i progetti che il Gruppo decide di sostenere a favore delfambiente.
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INTRODUZIONE

Rating ESG :

A conferma dell'impegno del Gruppo nel'adozione delle migliori pratiche nellinteresse
dei suoi Stakeholder, MSCI ESG Ratings ha costantemente migliorato il Rating da BBB nel
2018, ad A nel 2020 e ad AA oggi, collocande doValue tra le aziende con le migliori presta-
zioni ESG nel settore Diversified Financials a livello globale. Il framework ESG di doValye
& attualmente valutato anche da Sustainalytics (con una valutazione a "rischio medio”) e
da Vigeo Eiris (con una valutazione a "rischio limitato").

La Politica di Sostenibilita del Gruppo
Lintegrazione della sostenibilita allintermo del sistema normative aziendale ha pertato
alla definizione della Politica di Sostenibilita del Gruppo doValue che fornisce i Principi
Guida relativi agli ambiti sociali e ambientali individuati come prioritarl e promuovere una
cultura aziendale orientata allo sviluppo sostenibile,

La Politica di Sostenibilita si applica a tutte le realtd del Gruppo ed & stata redatta co-
erentemente con i principi e i valori definiti dal Codice Etico, i Modelli di Organizzazio-
ne, Gestione e Controllo che le Societa del Gruppo hanno adottato ai sensi del D.Lgs.n.
23172001 e le altre policy e procedure approvate dal Consiglio di Amministrazione.

Governance Sostenibile

Il costante coinvolgimento e impegno del Consiglio di Amminisirazione e del Comitato
Rischi Parti Correlate e Sostenibilita sono un chiaro indicatore di quanta le tematiche ESG
rivestano un ruclo centrale nella Governance del Gruppo.
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INTRCDUZIONE

Struttura del Gruppo

doValue & uno def principali operatori in Sud Europa
nei servizi per la gestione di crediti e beni immobiliari
(Servicing), per clienti Banche e Investitori, con asset
in gestione pari a circa €150 miliardi a fine 2021
(gross book value).

Nel grafico seguente & esposta la composizione del Gruppo al 31 dicembre 2021 che ri-

flette il percorso di crescita e di diversificazione realizzato in 21 anni di attivitd, attraverso
uno sviluppo organico e per linee esterne.

| doValue | doValue [ axamira
- C-(i;;’?g_set GFSSS doValus Group

doNext

{ex Italfondiario) g Greece

A
WY

'7 | . 100%
g = .

R Altamira AM : doValue

. Cyprus B Portugal
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.

La Capogruppo doValue S.p.A., societa di Servicing regolata dall'articolo 115 TU.LR.S.,
e le sue controflate svolgono atiivita di Servicing di asset PL, Early Arrears, UTP, NPL e
Real Estate, ed erogano servizi ancillari per business information e per Master Servicing
operando su una specifica area di husiness o su uno specifico mercato geografico.

doValue nasce nel 2016, dei due pill grandi servicer italiani: UCCMB, originariamente par-
te del Gruppo UniCredit, e doNext (gi& ttalfondiario), attiva dal 2000 in partnership con
primari investitori specializzati.

A luglio 2017 il titolo doValue debutta in Borsa, con collocamento presso investitori isti-
tuzionali. Le azioni doValue sono identificate con codice ISIN IT0001044996 e codice
alfanumerico DOV [Bloomberg: DOV IM].

Tra il 2018 e il 2019 doValue attraversa una fase di forte espansione e profonda diversi-
ficazione, con l'ingresso dapprima nel mercato greco con un mandato dalle quattro ban-
che sistemiche locali, poi nel pitl ampio mercato del Sud Europa, con P'acquisizione di
Altamira Asset Management, servicer attivo in Spagna, Portogallo e Cipro e leader nella
gestione di asset real estate. Lo sviluppo di doValue & proseguito nel mercato italiano con
l'acquisizione di nuovi mandati di gestione da parte di banche e investitori, in particolare
con la leadership nel servicing di cartolarizzazioni assistite da garanzia statale "GACS".

A fine 2019 doValue annuncia 'acquisizione di FPS (oggi doValue Greece), servicer greco
con oltre €26 miliardi di asset in gestione, che ha permesso al Gruppo di raggiungere la
leadership anche nel promettente mercato ellenico, Il perfezionamento dell'acquisizione
di FPS, completato a giugno 2020, rappresenta un ulteriore passo in avanti nel rafforza-
mento della leadership di doValue nel mercato del sesvicing in Sud Europa, attraverso
un modello di business “asset-light” che non prevede investimenti diretti In portafogli di
asset e mira a perseguire una sempre maggiore diversificazione nella catena del valore
del credito.

1 Testo Unice delle Leagl di Pubbllca Sicurezza
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Introduzione

doValue: una storia
di crescita e diversificazione

GBY

€77 mid doBank & quotata alla borsa di Milano a 9€/azione

€82 mid @ doBank entra nel mercato greco del servicing e annuncia l'acquisizione di Altamira

Asset Management, attiva in Spagna, Portogallo e Cipro
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+ doBank rinuncia alla licenza bancaria e prende I nome di doValue, perfeziona
lacquisizione di Altamira e diventa leader di mercato in Sud Europa

» doValue annuncia I'acquisizione del servicer greco FPS Loans and Credits Claim
management

€132mlid

- doValue completa 'emissione di un prestito obbligazionario
senlor garantito

Maggio: doValue sottoscrive un accordo per linvestimento In una partecipazione
di circa il 10% nella societa fintech brasifiana GueroQuitar

Luglio: doValue completa I'emissione del suo secondo prestito obbligazionario
Ottobre: doValue acquisisce il mandato per il portafoglio Frontier,

una cartolarizzazione di €5,7 mld di National Bank of Greece

Novembre: doValue acquisisce una partecipazione di circa il 15%

nella societa ifandese proptech BidX1

€150 mid

- doValue perfeziona l'acquisizione di FPS (oggi doValue Greece)
€158 mid e diventa leader di mercato in Grecia
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| nsultati il smtem e gll indicatori

“aconsmico- patrimoniali sono basati sui dati

di cantabilitd e sono utilizzati nel reporting

dlrezmnale per. il monitoraggio delle performance
: da parte del management

Essi sono altresi coerenti con le metrictie,
di misurazione maggmrmente dlffuse nel s
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Attivita del Gruppo

Il Gruppo doValue fornisce servizi a Banche e Investitori per Fintero ciclo di vita dei crediti
e degli asset real estate ("Servicing”).

doValue & il primo servicer in Sud Europa, con circa €150 miliardi di asset in gestione
(gross book value) € pii1 di 20 anni di track record.

Il suo modello di business & indipendente, rivolto a tutte le Banche e agli Investitori nel
mercato, e "asset light™: non prevede investimenti diretti in portafogli di craditi.

Le attivita di doValue sono remunerate attraverso contratti di lungo termine basati suuna
struttura comimissionale che prevede, da un lato, una commissione fissa parametrata agli
asset in gestione e, dall'altro, una commissione variabile legata al risultato delle attivita di
servicing, come gli incassi da crediti NPL o dalla vendita di beni immobiliari di proprieta
det clienti o dalla numerosita dei servizi immobillari e di business information forniti.

I Gruppo fornisce servizi nelle seguenti categorie:
i "NPL Servicing™ attivita di amministrazione, di gestione e recupero del credito in via
giudiziale e stragiudiziale su portafogli di crediti prevalentemente non performing, per
conto e su mandato di terzi. Nelfambito Servicing di NPL, doValue & focalizzata su
crediti corporate di origine bancaria, caratterizzati da una dimensione medio-grande e
da un'elevata incidenza di garanzie immobiliari:
= “Real Estate Servicing”, atiivita di gestione di asset immobiliari per conto e su mandato
di terz, tra cui:
> “Gestione delle garanzie immobiliari™: attivitd di valorizzazione e vendita, diretta o
attraverso intermediari, di beni immobili di proprieta dei clienti, originariamente posti
a garanzia di prestiti bancari; )

= “Sviluppo immobiliare™ analisl, realizzazione e commercializzazione di progetti di
sviluppo immobiliare aventi oggetto heni di proprieta dei clienti;

> “Property management”: presidio, gestione e manutenzione del patrimonio immobi-
liare dei clienti, con Fobiettivo di massimizzame la redditivita attraverso la vendita o
la locazions;
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Relazione sulla gestione del Gruppo

= “UTP Servicing™ atiivita di amministrazione, gestione e ristrutturazione di crediti clas-
sificati “unlikely-to-pay”, per conta e su mandato di terzi, con l'obiettivo di favorire la
transizione degli stessi allo status di “performing”; tale attivita & svoita primariamente
dalle controllate doNext (gi3 Htalfondiario), regolata ai sensi dell'art. 106 T.U.B. (inter-
mediario finanziario), e doValue Greece, regolata ai sensi della legge greca 4354/2015
{NPL Servicer con licenza e supervisione di Bank of Greece};

= "Early Arrears e performing loans servicing”: attivita di gesticne di crediti performing o
in arretrato inferiore ai 90 giorni, non ancora classificati come non-performing, per con-
to e su mandato 4i terzi, con l'obietiivo di supportare il creditore e favorire una rapida
transizione allo status di "performing”;

= “Master Legal™ attivita di gestione delle procedure giudiziali di ogni ordine e grado
relativamente ai crediti, prevalentemente non performing, in gestione di doValue su
mandato di terzi;

“Dati e Servizi ancillari”: raccolta, elaborazione e fornitura di informazioni commerciali,
immobiliati (attraverso la controllata doData) e legali che hanno ad oggetto i debitori e
altri servizi strettamente connessi all'attivita di recupero crediti, tra cui:

» "Due Diligence”: servizi di raccolta e organizzazione dati in ambienti di data room, di
consulenza per l'analisi e |a valutazione dei crediti per la predisposizione di business
plan riguardanti I'attivita di Riscossione e Recupero;

» “Master Servicing e Strutturazione”: servizi amministrativi, contabill, di cash manage-
ment e reparting a supporto di veicoli di cartolarizzazione di crediti; servizi di strutiu-
razione di operazioni di cartolarizzazione, regolate dalla legge 130/1999, oftre all'eser-
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~ cizio del ruolo di “soggetto incaricato” riel'ambito di operazioni‘di cartolarizzazione;
» "Co-investimento”: attivitd di Co-investimento in portafogli di crediti con primari in-
vestitori finanziari, dove 'attivita sia strumentale all'ottenimente di contratti di servi-
cing. L'attivita viene svolta sottoscrivendo titoli emessi da veicoli di cartolarizzazione.

dovalue e doNext (gia ltalfondiario), in qualitd di Special Servicer, hanno ricevuto i se-
guenti giudizi di rating, confermatt a febbraio 2022: “RSS1-/ €S81-" da Fitch Ratings e
“Strong" da Standard & Poor’s che rappresentano i pill elevati giudizi di Servicer Rating tra
quelli assegnati agli operatori italiani dei settore, attribuiti alle due societa sin dal 2008
prima di ogni altro operatore del settore in ltalia. Nel 2017 & stato assegnato a doValue
anche il Master Servicer Rating di RMS2/CMS2/ABMS2 da Fitch Ratings, oltretutto mi-
gliorato nel corso del 2019 di un livello. :

Nel luglio 2020 doValue ha ricevuto il Corporate credit rating di BB con outlook stabile da
Standard & Poor’s e da Fitch.

Tale rating & stato confermato da enirambe le agenzie nell'ambito di una nuava emissio-
ne obbligazionaria perfezionatasi il 22 luglio 2021.
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Contesto macroeconomico generale

Leconomia globale nel 2021 & stata caratterizzata da una forte ripresa, che deve essere
interpretata nel contesto della profonda recessione dell'anno precedente causata dal-
la pandemia COVID-19, dai relativi periodi di lockdown e delle varie misure di stimolo
economico e monetario messe in pledi dai governi mondialie datle banche centrali. La
crescita del Prodotto Interno Lordo globale nel 2021 & stimata a circa +5,9% (rispetto ad
una contrazione del -3,1% nel 2020) dal Fondo Monetario Internazionale (World Economic
Outlook, gennaio 2022), mentre per ['Unione Europea & stimata a +5,2% {rispetto ad una
contrazione del -6,4% nel 2020).

Le varie misure di stimolo economico e monetario messe in piedi dai govetni mondiali e
dalle maggiori banche centrali, in combinazione con la discontinuita e i disequilibri creati
dai periodi di lockdown del 2020 e del 2021, hanno portato ad un aumento dellinflazio-
ne che nelle economie avanzate & stimata dal Fonde Monetario Internazionale (World
Economic Qutlook, gennaio 2022) a +3,1% nel 2021 {rispetto ad un livello pari a +0,7%
nel 2020). Laumento dellinflazione ha modificato 'atteggiamento delle principali banche

centralf, in particolare negli Stati Uniti e nell'Unione Europea, e le aspettative di un aumen-

to dei tassi di interesse ha portato alla crescita dei rendimenti obbligazionari durante la
seconda parie del 2021, in particolare nei primi due mesi del 2022. Questo elemento,
insieme alle tensioni geopolitiche legate alla situazione in Ucraina, hanno generato un
innalzamento della volatilita nei mercati azionari e abbligazionari nei primi mesi del 2022.
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Durante il 2021 sono venute meno varie misure di sostegno alle societd ed alle famiglie,
messe insieme dai vari governi Europei, sia in termini di moratorie sui debiti che in termini
di restrizioni all'attivitd di pignoramento dei beni a garanzia dei debiti. Inoltre, I'avanza-
mento della campagna vaccinale ha poriato ad una progressiva normalizzazione dell'at-
tivita dei tribunali, con una conseguente accelerazione dell'attivita di recupero da parte di
operatori del settore rispetto a quanto registrato nel 2020.

Secondo i dati dellEBA, le banche Europee hanno registrato al 30 settembre 2021, un livello
di NPEs parl a €419 miliardi, di cui €185 miliardi nei hilanci delle banche del Sud Eurcpa
(Italia €71 miliardi, Spagna €82 miliardi, Grecia €21 miliardi, Portogailo €8 miliardi e Cipro
£2 miliardi). Gli NPE ratio rimangono a livelli relativamente bassi rispetto alla storia recente,
con un NPE Ratio pari a 2,1% per le banche Euvropee e pari a 3,6% per le banche del Sud
Europa (Italia 3,6%, Spagna 3,1%, Grecia 10,5%, Portogallo 3,9% e Cipro 6,9%). Si ritiene che
tali livelli di NPE Ratic non siano effettivamente rappresentativi del reale grado di deteriora-
mento del credito perché non scontino ancora appiena la fine delle moraterie e delle varie
forme di sostegno dei governi messe in atto durante la pandemia e che siano destinati ad
aumentare durante il 2022. Infatti, alcune fonti terze stimano una sostanziale creazione di
niuovi NPE nel Sud Europa, pari a circa €200 miliardi nel 2022-2024 in termini di GBV.

Il mercato del servicing nel Sud Europa continua a essere vivace, con gl istituti bancari
particolarmente desiderosi di accelerare | propri progetii di miglicramento della qualita
dei propri bilanci in vista del previsto aumento dei tassi di default a valle allesaurirsi del
perioda di moratoria in tutto il Sud Europa nel 2021.

_Pil1 in generale, I'attivitd di doValue & sostenuta da elementi esogeni favorevoli nel me-

dio-lunge termine, come l'implementazione, da parte delle banche, di regole stringenti per
la contabilizzazione del credito (IFRS 9, Calendar Provisioning, Basel V) che porteranno
ad una gestione molto proattiva del propric bilancio, in aggiunta all'atteso proseguimento
della consolidata tendenza all'esternalizzazione delle attivita di credit servicing.

Il 24 febbraio 2622, Invasione militare del territorio ucraino da parte della Russia ha de-
terminato l'inizio di una vera e propria guerra sul territorio. La crisi geopolitica, oltre ad
innescare una crisi umanitaria per il popolo ucraino, continua ad avere gravi ripercussioni
sui mercati finanziari e sulla crescita globale dell'economia. In particolare, fa situazione
di conflitto, le sanzionl economiche e finanziare imposte da diversi paesi alla Russia, e la
rilevanza del territorio ucraine in termini di esportazioni di materie prime e beni agrico-
li primari, stanno gia determinando un'accelerazione dellinflazione ed un rallentamenta
della crescita globale, oltre che un innalzamento della volatilit dei mercati finanzari.
Alla data dell'approvazione del Bilancio, considerato I'elevato grado di incertezza legata
a potenziali scenari evolutivi della crisi attualmente in atto, & difficile e prematuro stimare
gli effettivi Impatti di breve, medio e lungo termine sull'attivita del Gruppo. In generale,
scenari macraeconomici recessivi potrebbero portare ad una diminuzione del tasso di re-
cuperabilita delle attuali masse in gestione da parte del Gruppo, ma al contempo portare
alla creazione di nuove masse di crediti deteriorati da parte delle banche, la cui gestione,
se esternalizzata, potrebbe comportare un aumenio nel rmedio periodo delle masse in
gestione da parte del Gruppo.
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03
Principali dati del Gruppo

Le tabelle riportano t principali dati economici e patrimoniali del Gruppo estratti dai rela-
tivl prospetti gestionali che sono rappresentati nella sezione dei Risultati del Gruppo al
31 dicembre 2021.

{€/000)
Principali dati economici consolidati 31122021 31/12/2020 Variazlone €  Variazione %
RESTATED

Ricavi lordf 572.051 420.535 151.516 36%
Ricavi netti 506.467 370.373 136.094 37%
Costi operativi (307.120) {253.724) {53.396) 21%
EBITDA 199.347 116.649 82.698 %
EBITDA margin 35% 28% 7% 26%
Elementi non ricomrenti inclusi nel'EBITDA? (1.572) {10.869) 9.297 (86)%
EBITDA esclusi elementi non ricorrenti 200.919 127.518 73.4M 58%
EBI{TDA margin esclusi elementi non ricorrenti 5% 30% 5% 16%
EBT 48.289 (658) 48.947 n.s.
EBT margin 8% (0%) 9% n.s.
Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti 23.744 (30.407) 54.151 n.s.
della Capogruppa

Risuttato del periado attribuibile agli Azionisti 50.721 ' 12.033 38.688 n.s.

della Capogruppo esclusi gli elementi non ricorrenti

"Gl elementi non ricorrentl nel Castl opersiivi includone prevalentemente aner] legatf alfa fusione fra deValue Greece e doValue Hellas, 1l imborso assicurativo legato al
conlenziosa fiscale di Altamira a altre consulenze legate a progetti di M&A

(€/000)
Principali dati patrimoniali consolidati 311212021 31/12/2020 Variazione €  Variazione %
- RESTATED '

Cassa e titoli liquidabili 166.668 132.486 34.182 26%
Attivita immateriali 545.225 564.136 {18.911) 3%
Attivita finanziarie 61.961 70.859 (8.898) (13)%
Crediti commerciali 206.326 175.155 31.171 18%
Attivita fiscali 152.99% 126.157 26.839 21%
Passivita finanziarie 644.476 619.117 25.359 . 4%
Debiti commerciali 73.710 51.824 21.886 42%
Passivita fiscall 113.060 91.814 21.246 23%
Altre passlvita 104.888 71.164 33.724 A7%
Fondi rischi e oneri 44235 87.346 (43.111) (49)%
Patrimonio Netto del Gruppo 156.645 156.011 634 0%

| dati RESTATED al 31 dlcembre 2020 sono statl ridetermirali in base alle Hisultanze definitive relative alla PPA di doValue Greece.
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Per facilitare la comprensione dell'andamento economico e finanziario, si riassumeno
nella tabella che segue gli indicatori alternativi di performance ("Indicatori Alternativi di
performance” o “KPI") selezionati dal Gruppo. A partire dall'esercizio 2021 per rappre-
sentare al meglio le performance del Gruppo si & deciso di inserire nella tabella seguente
la ripartizione delle performance per Region. Pertanto sono stati aggiunti gli indicatori
relativi al Gross Book Value, Incassi di Periodo e Incassi LTM / GBV EoP Stock per le tre
Region (ltalia, Iberia, Regione Ellenica). Tali dati vengono riportati, per omogeneita, anche
per il periodo comparativo,

(€/000)
KPls 22021 31/12/2020
RESTATED
Gross Book Value {EoP) Gruppo 149.486.889 157.686.703
Incassi di periodo - Gruppo 5.743.101 427211
Incassi LTM / GBV EoP Stock - Gruppa 43% 31%
Gross Book Value (EoP) Italia 75.965.150 78.435.631
Incassi di periode - Italia 1.698.356 1.386.817
Incassi LTM / GBVY EoP Stock - Italia 24% 1,9%
Gross Book Value (EoP) Iberia 41.523.359 45.098.915
Incassi di periodo - Iberia . 2.726.453 B 1.760.061
Incassi LTM / GBV EoP Stock - Iberia 6,6% 3,9%
Gross Book Value (EoP) Regione Ellenica 31.998.380 34.152157
Incassi di periodo - Regione Ellenica 1.318.292 1.125.234
Incassi LTM / GBV EoP Stock - Regione Ellenica 6,0% 9,5%
Staff FTE / Totale FTE Gruppo 44% 43%
EBITDA 199.347 116.649
Elementi non ricorrenti inclusf nellEBITDA (1.572) (10.869)
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 200.919 127.518
EBITDA Margin 35% 28%
EBITDA Margin esclusi gli elementi non ricorrenti 35% 30%
Risultato del periodo attribulbile agli azlonlsti della Capogruppo 23.744 (30.407)
Elementl non ricorrenti inclusi nel risultato del perlodo attribuibile (26.977) (42.440)
agli Azionisti della Capogruppo
Risultato del periodo attribuibile agli Azlonisti della Capogruppo 50.721 12,033
esclusi gli elementl non ricorrenti
Utile per azione (Euro) 0,30 {0,38)
Utile per azione esclusi gli elementi non ricarrenti (Euro} 0,64 0,15
Capex 29.640 19.735
EBITDA - Capex 169.707 . 96.914
Capitale Clrcolante Netto 132616 123.331
Pasizione Finanziaria Netta dl cassa/(debito) (401.791) (410.556)
Leverage (Debito netto / EBITDA LTM PF) 2,0x 2,6x

| dati RESTATED al 31 dicembre 2020 sano stati rideterminati n base alle risultanze definitive relative alla PPA di doValue Greece.
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LEGENDA

Gross Book Value EoP: indica il valore cantabile dei crediti affidati in gestione alla fine del periodo di riferimento
per lintero perimetro di Gruppo/ltalia, al lordo delle rettifiche di valore dovuie all'attesa di perdite su tali creditl.

Incass| di perlodo; wtilizzati per il calcolo delle commissioni ai fini della determinazione dei ricavi dall'attivita di
servicing, consentono dl illustrare la capacita di estrarme valore dal portafaglio In gestione.

Incassi LTM/GBV (Gross Book Value) EoP Stock: rapporlo tra il totale degli incassi degli ultimi 12 mesi {LTM) riferiti
al partafoglio di Stack esistente all'inizio delleserclzio di riferimento e il GBV dI fine periodo del relativo partafoglio
di Stock gestito.

Staff FTE/Totale FTE Gruppo: rapparto tra il numero di dipendenti che svelgono attivita di supporto e Il numera di
dipendenti totall del Gruppo fulHime. Lindicatore consente di lllustrare l'efficienza della struitura operativa e il focus
relativo della stessa sulle attivita di gestione.

EBITDA e Risultato del periodo attribuibile agli azionisti della Capogruppe: congiuntamente ad afiri indicaton di
redditivita relativa, consentono di illusteare le variazioni della performance operativa & forniscono utili informazioni
in metito alla performance aconomica del Gruppo. 5i tratia di dati calcolati a consuntiva del periodo.

Elementi ron ricorrenti: partite relative a operazioni straordinarie quali ristrutturazioni aziendali, acquisizioni o
cessioni di aziende, awio di nuove attivita o ingresso in nuovi mereati,

EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti: & definito come ['EBITDA riconducibile alla sola gestione caratteristica,
escludendo quindi tutte le partite relative a operazion! stracrdinarie quali ristrutlurazioni aziendali, acquisizioni o
cessioni di aziende, avvio di nuove atlivita o ingresso irt nuovi mercati.

EBITDA Margin: ottenuti dividendo I'EBITDA per i Ricavi lordi (Gross Revenues).
EBITDA Margin esclusi gli elementi non ricorrentl: ottenuti dividendo 'EBITDA Ordinario per i Ricavl lordi (Gross
Revenues).

Utile per azione: calcolato come rapporto tra il risultato netto del periodo e il numero di azioni in circolazione
alla fine del periodo di riferimento.

Utlle per azione esclusi gl elementi non ricorrenti: & Il medesimo calcolo dell'utile per azione, ma il numeratare
differisce per 1l risultato netto del periode esclusi gli elementi non ricorrenti al netto del relativo impatto fiscale.

CapeX: investimenti in atiivith materiali e immateriali.

EBITDA — CapeX: & 'EBITDA al netto di investimenti in attivita materiali, jmmateriali e, congiuntamenle ad altri
indicatori di redditivith relativa, consente di illustrare i cambiamenti delle performance operative e forisce uia
indicazione in merito alla capacita del Gruppo di generare cassa.

Capitale Circolante Netto: & rappresentato dal crediti per canispettivl fatturati ed in maturazione al netto dei debiti
verso i fornitori per fatture di acquisto contabilizzate e in maturazione nel perloda.

Pasizione Finanziaria Netta di cassa: & costiluita dalla cassa e dalla liquidita disponibile nonché da titoli altamente
liquidabili, al netto di debitl verso banche, delle obbligazioni emesse.

Leverage: & costituito dal rapporto tra la Posizione Finanziaria Netta e FEBITDA degli uliml dodici mesi pro-forma per
tener conta di operazioni filevanti a partire dall'inizio delesercizio di riferimento. Esso rappresenta un indicatore sul
livella di indebitamento del Gruppo.
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0.4
Risultati del Gruppo al 31 dicembre 2021

RISULTATI ECONOMICI

La tabella che seque confronta il conto economico consolidato gestionale al 31 dicembre
2021 con lo stesso periodo dell'anno precedente. Si precisa che i valori al 31 dicembre
2021 includona la piena contribuzione relativa a doValue Greece il cui closing si & per-
fezionato in data 5 giugno 2020, mentre i dati comparativi comprendono sette mesi di
apporto economico.

(£/000)
Conto Economico gestionale - 31/12/2021 31/12/2020 Varlazione €  Variazione %
RESTATED
Ricavt di Servicing; 528,626 386.082 142,544 7%
di cui: Ricavi NPE : 446.097 318.442 127.655 40%
di cui: Ricavi REO 82,529 67.640 14.889 22%
Ricavi da co-investimento 8.846 429 8.417 n.s.
Ricavi da prodotti ancillari ¢ altre attivith minori 34.579 34.024 555 2%
Ricavi lordi T 572.051 420.535 151.516 36%
Commissioni passive NPE (29.998) {22.147) {7.857) 35%
Commissioni passive REO (24.217) (17.407) {6.810) - 39%
Commissioni passive Ancillari {11.369) (10.608) (761) 7%
Ricavi nettl . - 506.467 370.373 136.094 - 7%
Spese per il personale (215.851) (172.911) (42.940) 25%
Spese amministrative (91.269) (80.813) (10.456) 13%
Tatale *di cui IT” (30.183) (26.440) (3.743) 14%
Totale “di cul Real Estate” {6.159) (5.484) (675) 12%
Totale “di cul SGRA” (54.927) (48.889) (6.038) 12%
Totale costi operativi : © (307.120) (253.724) (53.396) T21%
EBITDA 199.347 116.649 82.698 1%
EEITDA margin % 28% 7% 26%
Elementi non rlcarrenti inclusi nellEBITDAT (1.572) (10.869) 9.297 (86)%
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 200919 127.518 73.401 58%
EBITDA margin esclusi gli elementl non ricorrenti 35% 30% 5% 16%
Rettifiche di valore nette su attivitd materiali (94.371) (79.313) {15.058) 19%
€ immateriali
Accantonamenti netti (25.547) {11.272) (14.275) 127%
Saldo rettifiche/riprese di valore 545 162 383 n.s.
Utlle/perdita da partecipazioni 83 (2) 85 n.s.
EBIT 80.057 26.224 53.833 n.s.
Risultato netto di attlvitd e passivita finanziarie valutate 1.071 {3.466) 4,537 {(131%
al fair value
Interessi e commissioni derivanti da attivita finanziaria {32.839) (23.416) (9.423) 40%
EBT 48.289 (658) 48.947 n.s.
Elementi non ricomrenti inclusi nellERT? (33.350) {25.139) {8.211} 33%
EBT esclusi gli elementi non ricorrenti 81.639 24.481 57.158 n.s.
Imposte sul reddito (15.116) (33.132) 18.016 (54)%
Risultato del perfodo 33.173 (33.790) 66.963 n.s.

Segue >



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED

Relazione sulla gestione del Gruppo

[t
=
=1
[
)
o
o
< n
- 2
= =
=2
@9
w
z &
=]
N
L")
-
[TT]
o

Conto Economico gestionale 31/12/2021 31/12/2020 Variazione € Variazione %
RESTATED

Risultato del periodo attribuibile al Terzi {9.429) 3.383 (12.812) n.s.

Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti 23.744 (30.407) 54.151 n.s.

della Capogruppo

Elermenti non ricorrenti inclusi nel risultato del periodo (29.481) (47.550) 18.069 (38)%

Di cui Elementi non ricorrenti inclusi nel risultato del (2.504) {5.110) 2.606 {51)%

periodo attribuibile ai Terzi

Risultato del periodo aftribuibile agli Azionisti 50.721 12,033 38.688 n.s.

della Capogruppo esclusl gli elementi non ticorrenti

Risultato de! periodo atiribuibile ai Terzi esclusi gli 11.933 1.727 10.206 n.s.

elementi non ricarrenti

Utile per azione {in euro) 3 0,30 (0,38) 0,68 n.s.

Utile per azione esclusi gli elementi non ricarrenti 0,64 0,18 0,49 n.s.

{in euro)

1 Gll elementi non ricarentl nei Costl aperalivi Includone prevalentemente amerl legati alla fuslone tra doValue Greece & doValue Hellas, il Hmborsa asslcuratlvo legala al
contenzloso flscale 4l Allamira e altre consulenze legate a progetti di MEA

1 &l elemenii non ricorrenti inclusi sotta 'ESITDA si rlferlscona prevalentemente a (i) plani di incentivl all'esodo pertanto riclassificati dalle spese del personale, (i)
effetto one-aff dei transaction costs resldul rilasciati a conto economica @ legati alla chiusura del Senlor Facility Loan per l'acquisizlone di Altamira, (iii) paste one-oft di
accantonamento risehi, {iv) riconascimento di un canguaglio prezzo nelloperazione dl acquisizione di doValue Greece, {v) agli effetti dal mancato nnnova del contratto
Sareh nanché a {vI) relative imposte

| dati RESTATED al 37 dicembre 2020 sano stati rideterminati in base alle Asultanze definitive relative alla PPA di dovalue Greece.
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Portafoglio in gestione

Al 31 dicembre 2021 il Portafoglio Gestito dal Gruppo (GBV) nel 5 mercati di riferimento
di ltalia, Spagna, Portogallo, Grecia e Cipro & pari a €149,5 miliardi, rispetto al dato al 31
dicembre 2020 pari a €157,7 milfardi, grazie ai nuovi mandati ed ai flussi relativi a con-
tratti di lungo termine, acquisiti nel corso dell'anno al netto degli incassi perfezionati nel
medesimo nel periodo. Tali dati confermano, da una parte, la bonta della scelta strategica
fatta nei precedenti esercizi tramite una adeguata diversificazione geografica e, dall'altra
l'elevata capacita attrattiva del Gruppo sui vari mercati di riferimento.

Il grafico seguente mostra la distribuzione geografica del GBV: in particolare per ciascun
Paese & evidenziata la quota gestita al 31 dicembre 2021.

Distribuzione geografica degli asset in gestione

Dicembre 2020 Leader nei mercati di serving Dicembre 2027
€157,7 mld a pil elevato potenziale in Sud Europa - €149,5 mid

Ralia
76,0 mid

| GBVgestitoafine
‘Dicernbre 2021

Dicembre 2021

Spagna |
40,8 mid '

GBV gestito a fine
Dicembre 2021

chemhre 2021

Levoluzione del Portafoglio Gestito che include solo partafogli onboarded, nel 2021, &

stata caratterizzata da contratti relativi a nuovi clienti per circa €8,5 miliardi di cui €2,8 mi-

liardi riferiti a contratti firmati nel 2020 e €5,7 miliardi relativi a contratti firmati nel 2021:

& nuovi contratti per complessivi €1,4 miliardi, relativi ad un portafoglio rinveniente da un
contratto sottoscritto con due primarie Banche in Spagna;

B nhuavi contratti per complessivi €4,5 miliardi, di cul €0,8 miliardi relativi a due portafogli
per la gestione di posizioni NPL e UTP assegnati a seguito di un processo competitivo
avviato da AMCO, €3,5 miliardi relativi al perfezionamento di cartolarizzazioni GACS in
ltalia e €0,2 miliardi relativi all'estensione del perimetro dei crediti in gestione in Grecia;

= fonboarding del portafoglic Icon relativo all'accordo con Bain Capital Credit per circa
€2,6 miliardi, annunciato in data 2 luglio 2020 che prevede la gestione esclusiva di un
portafoglio di crediti NPL.
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Ai flussi su elencati se ne aggiungono ulteriori €3,3 miliardi provenienti da client] esisten-
t onboarded tramite contratti flusso. Si segnala, inoltre, che per tale posta il target per
I'anno risultava raggiunto gia a partire dallo scorso mese di giugno, a testimonianza della
particolare forza commerciale del Gruppo.

Con riferimento ai decrementi del GBV, si registrano nel periodo cessioni per complessivi
£5,8 miliardi e write-off per complessivi £€8,4 miliardi di cui €3,5 miliardi relativi al porta-
foglio NPL gestito a Cipro per conto di Alpha Bank che ha annunciato di volerio cedere
nel primo trimestre 2022 trasformando il contratto di gestione crediti in un contratto di
consulenza al fine di permettere ad Alpha la preparazione della cessione del portafoglio.
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Il Portafoglic Gestito & da considerarsi in ulteriore incremento rispetto a quanto gia de-
scritto grazie a nuovi mandati aggiudicati e attualmente in fase di on-boarding, per un
totale di €8,3 miliardi di cui:

= €57 miliardi relativi al nuovo mandato di servicing connesso al progetto Frontier, una
importante cartolarizzazione di crediti deterioratiin Grecia, effettuata da National Bank
of Greece;

= £€2,0 miliardi relativi a portafogli in gestione da primarie banche italiane e da un inve-
stitore in Grecla;

= £0,6 miliardi relativi al Portafoglic Marina a Cipro, per il quale & stata annunciata la
firma di un Memorandum of Understanding con Bain Capital Credit.

RELAZIONE SULLA GESTIONE

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

DEL GRUPPO




56 doValue Relazioni e Bilancio Consolidato 2021
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Gliincassi di Gruppo durante il periodo in esame ammontano a €5,7 miliardi, contro i €4,3
miliardi fatti registrare nel 2020. L'aurnento & in parte attribuibile alte migliori performance
complessive registrate in Italia e sul perimetro afferente alla controllata Altamira, & anche
al contributo dei contratti di doValue Greece (presente nel 2020 per soli sette mesi).

La ripartizione geografica degli incassi & la seguente: €1,7 miliardi in “(talia”, €2,7 miliardi
in *Iberia” (Spagna e Portogallo) e €1,3 miliardi nella “Reglone Ellenica” (Grecia e Cipro).
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Risultati economici
Nel corso dei 2021 le condizioni legate allemergenza sanitaria sono progressivamente
migliorate anche se alcune limitazioni che erano contenute nei vari dispositivi di legge
erogati ternpo per tempo, hanno rallentato le attivita di importanti servizi necessari allo
svolgimento delle attivita di servicing di crediti e asset real-estate, tra cui principalmente i
tribunali e i servizi a supporto delle operazioni immobiliari. Questi provvedimenti, insieme
agli interventi normativi che hanno prorogato in quasi tutti i Paesi in cui il Gruppo opera
gli effetti delle moratorie sui crediti, hanno influenzato le normali attivita di recupero e le
condizioni di accesso usuali al business.

Pur operando in un conteste complesso sia dal punto di vista macroeconomico che sani-
tario, il Gruppo doValue ha fatto registrare nel 2021 Ricavi Lordi pari a €572,1 milioni, con
un aumento del 36% rispetto ai €420,5 milioni a cui si attestd nel 2020. Si segnala, che il
periodo In esame comprende il pieno contributo di tutte le controllate del Gruppo, mentre
nel periodo comparativo I'attivita della controllata doValue Greece, acquisita nel mese di
giugno, rientra nei conti di Gruppo per soli sette mesi.

In termini aggregati pro-forma, includendo quindi gli effetti delle acquisizioni di Altamira
Asset Management e doValue Greece dall'inizio di ogni periodo di competenza, i Rica-
vi Lordi del 2020 sarebbero stati patl ad €478,2 milioni. Conseguentemente, gli attuali
£572,1 milioni sopra riportati farebbero registrare un incremento, a parita di perimetro,
pari ad €93,9 milioni equivalenti al 20%.
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| Ricavi di Servicing di asset NPE e REO, pari ad €528,6 milioni, evidenziano un incremen-
1o del 37% rispetto all'anno precedente, quando erano stati registrati ricavi pari a €386,1
milioni. Lesercizio corrente, come detto, ha beneficiato del pieno contribute di doValue
Greece, ma in generale il Gruppo & stato in grado di raggiungere migliori risultati su tutte
le aree geografiche in cui si trova ad operare.

L'andamento positivo delle base fee in ambito NPE (in crescita di circa il 20% rispetto alio
stesso periodo del 2020), pur in un contesto di sostanziale stabilita delle fee medie sul
GBV gestito, & legato alla magglore rilevanza di questa componente di ricavo, in termini
assolutl e di fee media, nei mercati del Sud Europa dove operano Altamira e doValue
Greece rispetto all'ltalia, elemento in grado di rafforzare ulteriormente [a visibilitd futura
dei ricavi del Gruppo.

| Ricavi da co-investimento includono 'apporto di €8,8 milloni (€429 mila nel 2020) legati
a proventi derivanti dai titoli ABS delle due cartolarizzazioni Romeo SPV e Mercuzio Secu-
ritisation di cui doValue detiene il 5%, nonché alle plusvalenze da realizzo legate alla car-
tolarizzazione Relais (€4,0 milioni) fe cul notes mezzanine e junior erano state acquistate
negli ultimi giorni del 2020 e rivendute nella prima meta di febbraio 2021 e alla cartolariz-
zazione greca Mexico (€4,6 milioni) le cui notes subordinate sono state sottoscritte nel
quarto trimestre 2021 per il 95% con contestuale rivendita a terzo investitore per il 90%.

[l contributo dei Ricavi da prodotti ancillari e attivita minori risulta invece pi significativo,
ed & pari a €34,6 milioni sostanzialmente stabili rispetto agll €34,0 milioni di dicembre
2020 che trovano origine:

# sul perimetro ltalia principalmente da proventi per servizi di elabeorazione e fornitura
di dati, e aliri servizi strettamente connessi alle citate attivita di servicing, come due
diligence, master e structuring services e servizi [egali;

« sul perimetro Altamira specialmente da servizi offerti in ambito Rental, Real Estate De-
velopment e da attivita diversificate in ambito Advisory e Portfolio Management.

Questi ricavi rappresentano il 6% del totale dei ricavi lordi del periodo mentre nell'eserci-
zio precedente |a loro incidenza era stata pari all'8% circa. La ragione del decremento in
termini percentuali, ma a sostanziale parita di valori assolut, va ricercata nellaumentata
capacita di produrre reddito dalle attivita di servicing rispetto al precedente esercizio.

31/12/2021 31/12/2020 Varlazione€  Variazione %
RESTATED

Ricavi NPE
Ricavi REO
Rlcavi da co-investimento

446.097 318.442 127.655 40%
82.529 67.640 14.889 22%
8.846 429 8.417 n.s.

Ricavi da prodotti ancillarl e altre attivitd minor 34.579 34.024 555 2%

Ricavl lordi
Commissioni passive NPE
Commnissioni passive REQ

572.851 420.535 151.516 36%
(29.998) (22.147) (7.851) 35%
(24.217) {17.407) (6.810) 39%

Commissionl passive Ancillari {11.369) (10.608) (761) 7%

Ricavi netti

506.467 370.373 136.094 IT%

| Ricavi Nettl, pari a €506,5 milioni, sona in aumento del 37% circa rispetto ai €370,4 mi-
lioni del precedente esercizio.

Le Commissioni passive NPE registrano un aumento complessivo del 35% (€30,0 milioni
nel 2021 e €22,1 milioni nel 2020}, legato af pieno contribute della controllata greca. Lau-
mento di tali commissioni risulta comunque meno che proporzionale rispetta ailaumento
dei relativi ricavi registrando quindi un buon livello di efficienza globale.

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

Relazione sulla gestione del Gruppo

Le Commissioni passive del servicing REQ sono in aumento e pari a €24,2 milioni (€17,4
milioni nel 2020), legate essenzialmente alle maggiori masse in gestlone da parte della
controllata Altamira Asset Management, coerenti con I'andamento del business.

Le Commissioni passive su Business Ancillari si attestano a €11,4 milioni rispetto a
£10,6 milioni del 2020 con un incremento pari al 7%.

| costi operativi, pari a €307,1 miliani, evidenziano un incremento complessivo del 21%
rispetto al precedente esercizio (€253,7 milioni). Anche in questo caso I'incremento &
interamente legato al pili ampio perimetro di consolidamento per linclusione doValue

W
=
=
-
@
Greece come detto in precedenza. Laumento percentuale risulta quindi pari al 21% che si o E
confronta cen 'aumento pari al 37% dei ricavi da servicing NPE e REO. f, %
—
o
]
W
(£/000) 31/12/2021 31/12/2020 Varlazione €  Variazione % Za
RESTATED e
g
Spese per il personale (215.851) {(172.911) (42.940) 25% o
Spese amministrative (91.269) (80.813) (10.456) 13% o
di cui IT {30.183) (26.440) (3.743) 14%
di cui: Real Estate {6.159) {5.484) (675) 12%
di cui: SG&A (54.927) (48.889) (6.038) 12%
Totale costi operativi (307.120) (253.724) (53.396) 21%
EBITDA 199.347 116.649 82.698 1%
di cui: Elemertti non ricorrent] Inclusi nel!EBITDA (1.572) (10.869) 9.297 (86)%
di gui: EBITDA esclusi glf elementi non ricorrent] 200.919 127.518 73401 58%

Pit1 in dettaglio, la crescita di €53,4 milioni & legata per €42,9 milioni ai costi del personale
e per €10,5 milioni ai costi amministrativi. A testimonianza dell'efficacia della strategia di
contenimento costi in atto, si segnala che il peso percentuale dei costl operativi sui Ricavi
Lordi passa da circa il 60% dell'esercizio 2020 al 54% dell'esercizio 2021.

in particolare, le Spese per il personale sono in crescita del 25% rispetto al 2020, per l'allar-
gamento dell'area di consolidamenta ed il maggior peso della componente variabile della
retribuzione di periodo, che nel corso del 2020 risenfl in maniera notevole dellimpatto del
Coronavirus. Si evidenzia inoltre che nel corso del precedente esercizio doValue ha usufru-
ito delte misure di sostegno poste in atto dai vari Governi nazionali per fronteggiare 'emer-
genza epidemioiogica. Nel corso del 2021 & continuato i| programma di efficientarmentao
delle risorse previsto anche nel Business Plan di recente approvato. Si sottolinea come il
peso dei costi del personale sul totale ricavi passi dal 41% del 2020 af 38% circa del 2021.

Di seguito viene esposta la tabella del numero di FTE (Full Time Equivalent) per area geografica.

Dipendenti per area geografica 31/12/2621 31/12/2020 Variazione Variazione %
ltalia 994 1.020 (26) (3)%
[beria 807 852 {45) (5¥%
Regione Ellenica 1.296 1.342 (48) 3%
Totale 3.097 3214 (117 &%

Le Spese amministrative sono aumentate del 13% rispetto al 2020 aftestandosi a €91,3
milioni contro €80,8 milioni nel corso del precedente esercizio. Per far fronte al manife-
starsi dell'epidernia da COVID-19, il Gruppo ha messo in atto un piano organico di ulte-
riore razionalizzazione dei costi operativi, per creare delle maggiori economie a livello
di Gruppo sfruttando le sinergie tra le diverse aree che lo compongono e che saranno
ulteriormente efficientati nel perioda di attuazione del Business Plan. In questo piano &
compresa anche la razionalizzazione delle varie sedi dislocate sul territorio nazionale.
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In continuita con gli esercizi precedenti, tra i costi operativi di periodo sono stati individua-

ti alcuni elementi non ricorrenti (“Non Recurring Items” o “NRIs™) che vengono evidenziati

a rettifica dell'indicatore EBITDA per favorire il confronto tra periodi e l'individuazione del-

la profittabilita strutturale del Gruppo.

Tali elementi non ricorrenti, che nel precedente esercizio erano pari a €10,9 milioni, am-

montano a €1,6 milioni e si riferiscono principalmente a costi relativi: .

@ al progetto preliminare di acquisizione di un servicer a Cipro per le attivita di advisory e
due diligence ad esso sotiese; )

A al costi residuali relativi al progetto di acquisizione di doValue Greece;

4 af costi della fusione della controllata doValue Hellas con doValue Greece;

= al netto del rimborso assicurativo connesso all'accertamento fiscale riferito ad Altamira,

LEBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti ha evidenziate una forte accelerazione at-
testandosi a €200,9 milioni (€127,5 milioni nel 2020) e un margine del 35% sui ricavi in
crescita rispetto al 30% del periodo di raffronto.

Includenda gli oneri non ricorrenti, 'EBITDA & pari a €199,3 milioni, registrando quindi una
crescita ragguardevole rispetto allo stesso dato del 2020 (€116,6 milioni). Tale risultato,
pur beneficiando della maggior cantribuzione defla gia citata controllata greca, risulta
ancora pill apprezzabile se si considera il quadro macroeconomico attuale.

LEBIT del Gruppo si attesta a €80,1 milioni contro il risultato del 2020 restated pari a
€26,2 come segno evidente di una maggiore marginalitd complessiva.

UEBT & parl a €48,2 milioni contro il risultato sostanzialmente in pareggio e pari a -€658
mila fat{o registrare nell'esercizio precedente. In tale posta sono ticompresi i costi finan-
ziari legati alle due ernissioni obbligazionarie, il reversal dei costi in precedenza trattati
al costo ammortizzato legati al finanziamento sottoscritto per l'acquisizione di Altamira
ed altre poste mineri legate alla contabilizzazione secondo il principio contabile IFRS-16.

31127201 31/12/2020 Variazione € Variazione %
RESTATED

EBITDA

199.347 116.649 82.698 7%

Rettifiche di valore nette su attivit materiali (94.371) (79.313) (15.058) 19%

e immateriali
Accantonamenti netti

(25.547) (11.272) (14.275) 127%

Saldo rettifiche/riprese di valore 545 162 383 n.s.
Utile/perdita da partecipazioni 83 ) 85 n.s.

EBIT

80.057 26.224 53.833 n.s.

Risultato netto di attivita e passivita finanziarie 1.071 {3.466} 4537 (131)%

valutate al fair value

Interessi e comnmissioni derivanti da attivita finanziatia (32.839) (23.416) (9.423) 40%

EBT

48.289 {658) 48.947 ns.

Sono inclusi nell’EBT oneri non ricorrenti per £33,2 milioni principalmente riferibili a:

= £10,2 milioni di costi per incentivi all'esodo; _ .

2 €7,2 milioni relativi agli effetti sugli ammortamenti legati al mancato prolungamento
della gestione del contratto con Sareb;

o £6,1 milioni relativi ad un contenzioso verso if cliente Sareb;

= €4,6 milioni relativi al giro a conto economico dei transaction costs residui legatt alla revol-
ving facility chiusa lo scorso luglic contestualmente alla nuava emissione obbligazionaria;

@ €3,3 miliont legati al riconoscimento del net economic benefit alla controparte, all'inter-
no dell'operazione di acquisizione della controllata greca doValue Greece;

@ €1,6 milioni di elementi non ricorrenti inclusi nei costi operativi considerati nellEBITDA,
sopra menzionat.
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Le Rettifiche di valore nette su attivith materiali e immateriali ammontano a €94,4 milio-
ni, in crescita del 19% circa rispetto a €79,3 milioni fatti registrare nel precedente eserci-
zio. La voce include principalmente I'ammortamento dei contratti di servicing del perime-
tro Altamira e doValue Greece per un totale di £70,1 milioni e che sono classificati nello
stato patrimoniale comne attivita immateriali.

Il saldo della voce, inoltre, include la quota degli ammortamenti sui diritti d'uso, che deri-
vano dalla nuova contabilizzazione dei contratti di locazione per lintroduzione dal 1° gen-
naio 2019 del principio IFRS 16 per un totale di €11,9 milioni. Il resto degli ammartamenti
sl riferisce prevalentemente a licenze software per investimenti tecnologici effettuati dal
Gruppo nel periodo finalizzati al miglioramento della piattaforma IT.

Gli Accantonamenti netti risultano pari a €25,5 milioni, con un marcato incremento rispetto
all'esercizio precedente pari a circa €14,3 milioni. Si tratta principalmente di accantona-
menti per incentivi all'esodo, che - in linea con gli obiettivi del Business Plan - verranno
erogati al personale dipendente (€10,2 milioni riconosciuti a dipendenti in ltalia, nel perime-
tro Altamira e doValue Greece) che ha aderito al piano avviato dalla Societd, parzialmente
compensato da rilasci di accantonamenti di anni precedenti valutati non pil sussistenti e
da accantonamenti prudenziali per cause minori in corso. Altri accantonamenti sono riferiti
ad un contenzioso verso il cliente Sareb per €6,1 milioni, alla definizione de! Net Economic
Benefit da riconoscere alla controparte alf'interno dell'operazione di acquisizione della con-
trollata greca doValue Greece per €3,3 e alfaccantonamento delle subordination fee legate
al'andamento di alcuni contratti di servicing sia in Italia che all'estero per €0,8 milioni, oltre
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ad altri accantonamenti residuali a fronte di controversie e svalutazioni di crediti commer-
ciali non pit esigibili.

Gli Interessi e commissioni derivanti da attivita finanziaria ammontano a €32,8 milioni
in aumenta rispetto a €23,2 milioni del 2020 e riflettono principalmente il costo connesso
all'onerosita delle due emissioni obbligazionarie a servizio del processo di acquisizioni
effettuate in Spagna e in Grecia come attuazione della strategia di internazionalizzazione
del Gruppo, nonché l'onerosita legata all'utilizzo di una revolving facility da parte della
controllata spagnola.

{£/000) at1/12/zo01 31/12/2020 Variazione € Variazione %

RESTATED
EBT 48.289 (658) 48.947 n.s.
Imposte sul reddito (15.116) (33.132) 18.016 (54)%
Risultato di periodo . 33.173 (33.790) 66.963 n.s.
Risultato del periodo attribuibile at Terzl (9.429) 3.383 (12.812) n.s.
Risultata del periodo attribuibile agli Azionisti 23.744 (30.407) 54.151 n.s.
della Gapogruppo

Le Imposte sul reddito del periodo risultano pari a €151 milioni contro €33,1 milioni del
precedente esercizio.

Tale posta risulta influenzata dal cambio di aliquota fiscale in Grecia che & diminuita di
due punti percentuali determinandao del reversal positivi a conto economico soprattutto
in relazione agli attivi Iscritt in sede di PPA. Il tax-rate calcolato si attesta al 24,2% come
effetto del maggior contributo delle controliate estere nella composizione del risultato
ante imposte, se si esclude 'importo delle componenti non ricorrenti e/o indeducibili, e si
normalizzano gli effetti delle imposte anticipate di Altarnira S.A., del su citato cambio di
aliquota in Grecia e quello dei canoni DTA.
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It Risultato del periodo attribuibile agli Azionistl della Capogruppo esclusi gli elementi
non ricorrenti risulta pari a €50,7 milioni, rispetto al risultato di €12,0 milioni del perio-
do precedente. Includendo gli elementi non ricorrenti, 1! Risultato del periodo attribuibile
agli Azionisti della Capogruppo & pari a €23,7 milioni, rispetto al risultato negativo pari a
-€30,4 milioni del medesimo periodo dell'esercizio precedente.

SEGMENT REPORTING

L'espansione internazionale di doValue nelfampio mercato del Sud Europa con lacquisi-
zione dapprima di Altamira, e successivamente di doValue Greece, ha portato a rivedere
la modalita in cui il Management valuta e analizza il proprio business passando da una
segmentazione per clierti e linee di business ad una di tipo geografico.

Questa classificazione & legata a fattori specifici delle entita incluse in ciascuna catego-
ria e alla tipologia di mercato. Le regioni geografiche cosi individuate sono; Italia, Regione
Ellenica (Grecia e Cipro) e Iberia (Spagna e Pertogallo).

Sulla base di questi criteri, nella seguente tabella sona riportati i ricavi e 'EBITDA {esclusi
gli oneri non ricorrenti} di periodo dei segmenti di business indicati.

| ricavi lordi registrati nell'esercizio 2021 ammontano a €572,1 milioni (€420,5 milioni nel
2020) ed un EBITDA esclusi gli oneri ricomrenti pari a €200,9 milioni (€127,5 milioni nel 2020).
Il segmento Italia contribuisce per il 20% alfERITDA esclust glt elementi non ricorrenti
totale di Gruppo, il segmento Iberia contribuisce per il 21%, mentre il segmento Reglone
Ellenica con il 59%.

LCEBITDA Margin esclusi gli elementi non ricorrenti sui segmenti ltalia e Iberia risulta ri-
spettivamente pari al 22% e al 25%, inferiori quindi rispetto alla Regione Ellenica che regi-
stra un risultato pari al 54%.

{€/000) . Esercizio 2021
Gonto Ecanomico Gestionale Consolidato Italia Regione Iberia Totale
(esclusi gli elementi non Heorrenti) Ellenica
Ricavi di Servicing 146.674 217.135 164.817 528.626
di cui NPE 146.674 204,442 94.981 446.097
di cul REO - 12.693 69,836 82,529
Ricavi da co-investimento 8.846 - - 8.846
Ricavi da prodotti ancillar e altre attivith minori 24.484 3.084 7.011 34.579
Ricavi lordi 180.004 220.219 171.828 5§72.051
Commissloni passive NPE (9.949) (6.147) {13.902) (29.998)
Commissloni passive REQ ) - {1.844) (22.373) (24.217)
Commissionl passive ancillarl (9.756) - {1.613) (11.369)
Ricavl netti 160.299 212.228 133.940 506.467
Spese per il personale (87.858) (69.201) (58.792) {215.851)
Spese amministrative (32.506) (24.311) {32.880) (89.697)
dicui IT (14.730) (7.029) (9.024) {30.183)
df cul Real Estate (2.053) (2.744) (1.362) (6.159)
di cuf SGEA {16.323) (14.538) (22.494) (53.358)
Totale costi operativi (120.364) {93.512) (91.672) {305.548)
EBITDA esclusl gli elementi non ricorrenti 39.935 118.716 42.268 200.919
EBITDA Mardin esclusi gli elementl non ricorrenti 22% 54% 25% 35%
Contribuzione EBITDA esclusi gll elementi 20% 59% 21% 100%

non ricotrent
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{€/000) Esercizio 2021 vs 2020 Restated

Conto Economico Gestionale Consolidato ltalia Regione lberia Totale
(esclusi gli elementi non ricorrenti) Ellenica
Ricavi di Servicing
Esercizio 2021 - 146.674 217.135 164.817 528.626 Wi
Esercizio 2020 Restated 127.550 113.178 145.354 386.082 g
Variazione 19.124 103.957 19.463 142.544 E
Ricavi da co-Investimento, prodoitl ancillari g a
e altre atiivita minori s &
Esercizio 2021 33.330 3.084 7.011 43,425 =2
Esercizlo 2020 Restated 19515 1614 13.324 34.453 2o
Variazione 13.815 1.470 {6.313) 8.972 . % E
Commissioni passive =
Esercizio 2021 (19.705) (7.991) (37.888) (65.584) E
Esercizio 2020 Restated (13.188) {4.153) (32.821) {50.162) o
Varlazione (6.517) (3.838) (5.067) (15.422) =
Spese per il personale
Esercizio 2021 {87.858) {69.201) {58.792) (215.851)
Esercizio 2020 Restated (76.690) (42.964) (52.440) (171.994)
Variazione (11.168) (26.337) (6.352) {43.857)
Spese amministrative
Esercizio 2021 (32.506) (24.311) (32.880) (89.697)

———— "~ Egercizio- 2020 Restated (23:559)————(19:769) (27-532)—(70-860)
Variazione (8.947) (4.542) (5.348) (18.837)

EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti

Esercizio 2021 39,935 118.716 42268 200.919
Esercizio 2020 Restated 33.627 48.006 45.885 127.518
Variazione 6.308 70.710 (3.617) 73.401

EBITDA Margin esclusi glf elementi non ricorrenti

Esercizio 2021 22% 54% 25% 35%
Esercizio 2020 Restated 23% 42% 29% 30%
Variazione {1%) 12% {4%) 5%

| dati RESTATED del 2020 sono statl iideterminati in base alle risultanze definitive relative alla PPA di doValue Greece,
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0.5

Situazione Patrimoniale e Finanziaria del Gruppo

PREMESSA

| valori patrimoniali sono stati riclassificati sotto un profilo gestionale, in coerenza con
la rappresentazione del conto economica riclassificato e con la posizione finanziaria
netta del Gruppo.

Al termine della presente Relazione sulla gestione del Gruppo, in linea con la medesima
modalitd espositiva del conto economico, viene inserito uno schema di raccordo tra lo
schema patrimoniale gestionale di seguito riportato e il prospetto esposto negli schemi
del bilancio consolidato. :

{€/000)
Stato Patrimoniale gestionale 31/12/2021 31/12/2020 Variazione € Variazione %
RESTATED

Cassa e titoli liquidabili 166.668 132.486 34,182 26%
Attivita finanziarie 61.961 70.859 (8.898) (13)%
Attivita materiali 34.204 36.176 (1.972) (5)%
Attivita immateriali 545,225 564.136 (18.911} (3%
Attivita fiscali 152.996 126.157 26.839 21%
Crediti commerclall 206,326 175.155 31171 18%
Attfvita in via di dismisslone 30 30 - ns.
Altre attivita 17.226 16.485 741 4%
Totale Attivo 1.184.636 1.121.484 63.152 6%
Passivita finanziarie: debiti verso banche/bondholders 568.459 543.042 25417 5%
Altre passivita finanziarle 76.017 76.075 (58} {0)%
Debiti cornmerciali 73.710 51.824 21.886 42%
Passivita fiscali 113.060 91.814 21.246 23%
Benefici a dipendenti ' 10.264 16.465 (6.201) (38)%
Fondi rischl e oneri 44.235 87.346 (43.117) (49)%
Alire passivita 104.888 71.164 33.724 A7%
Totale Passivo 990.633 937.730 52,903 6%
Capitale 41.280 41.280 - n.s.
Riserve 96.299 145.241 {48.942) ' (34)%
Azion proprie (4.678) (103) {4.575) n.s.
Risultato del periodo attribulbile agli Azionisti 23.744 (30.407) 54151 n.s
della Capogruppo

Patrimonio Netto attribuibile agli Azionisti 156.645 156.011 634 0%
della Capogruppo

Totale Passivo e Patrimonio Netto attribuibile 1.147.278 1.093.741 53.537 5%
agli Azfonisti della Capogruppo

Patrimonio Netto attribuibile a Terzi 37.358 27743 9.615 35%
Totale Passivo e Patrimonio Netto 1.184.636 1.121.484 63.152 6%

I dati RESTATED al 31 dicernbre 2020 sono stati ridetermninati in hase alke risuttanze definttive relative alla PPA d doValue Greece.
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La voce Cassa e titoli liquidabili registra un incremento di €34,2 milioni rispetto alla fine
dell'esercizio precedente, quale frutto della dinamica finanziatia del periodo descritta di
seguito nel paragrafo relativo alla Posizione Finanziaria Netta.

Le Attivita finanziarie passano da €70,9 milioni a €62,0 milioni con una diminuzione com-

plessiva di €8,9 milioni. %
Di sequito si espone la tabella che ne dettaglia la compesizione. =]
'—
e
(£/000) ¢ g
Attivita finanziatie 3112/2021 31/12/2020 Variazione €  Variazione % = a
=2
Al fair value con impatto a CE 46,465 63.644 (17.179) 27)% 3 "_3
Titoli di debito 18.881 16.741 {17.860) (49)% 2 &
OICR 25.805 26.857 (1.052) (4% N
Titoli di capitale 197, 46 151 ns. <
Derivatl non di copertura 1.582 - 1.582 n.s. '!."‘:'
Al fair value con Impatta a OCI 9.989 _ - 9.989 n.s.
Titoli di capitale 9.939 - 9.989 n.s.
Al costo ammortizzato 5.507 7.215 (1.708) (24)%
Creditl verso banche diversi da conti correnti &6 75 9 (12)%

@ depositi a vista
e e Crediti verso clientela S RO - | 7.140 (1.699) . {24)% e
Totale 61.961 70.859 (8.898) (13)%

La componente delle “attivita finanziarle al fair value con impatio a CE" siriduce per €17,2
milioni, principalmente nell'ambito dei titoli di debito a seguito della cessione dei titoli
mezzanine e junior riferiti alla cartolarizzazione Relais per €20,6 milioni, evento questo
parzialmente compensato dalla sottoscrizione di nuove notes per €24 milioni relative
alloperazione Mexico descritta anche nei fatti di rilievo di periodo della Relazione sulla
Gestione di Gruppo.

A partire dallo scorso semestre le attivita finanziarie hanno visto lingresso della catego-
ria “al fair value con impatto a OCI" che accoglie per €1,5 milioni titoli di capitale riferiti
allacquisizione dell"11,46% della societa fintech brasiliana QueroQuitar S.A. che opera nel
campo delle digital collection e per €8,5 milioni, una quota pari al 15,2% di BidX1, societa
irlandese proptech specializzata nella promozione ed esecuzione di transazioni immo-
biliari per il tramite di processi di asta online in tempo reale. | derivati non di copertura,
con fair value positivo per €1,6 milioni, sono frutto di opzioni di acquisto call incluse nel
contratto di acquisizione delia quota partecipativa in BidX1 sopra descritta.

Tra le componenti di attiviti finanziarie "al costo ammortizzato’, i crediti verso clientela
registrano una diminuzione pari a €1,7 milioni che deriva principalmente dall'effetto com-
hinato delio smobilizzo di un portafoglio erediti non performing (€5,8 milioni al 31 dicem-
bre 2020) nonché dallincremento di €4,3 milioni riconducibile alla controltata doNext (gia
|talfondiario) e derivante dall'impiego di una parte delie risorse finanziarie originate daun
finanziamento limited recourse, riferibile ad un finanziamento destinato ad uno specifico
affare e classificato nelle altre passivita finanziarie.

Le Attivita materiali passano da €36,2 milioni a €34,2 milioni, con una riduzione di €2,0
milioni dovuta ad ammortamenti di periodo pari a €14,7 milioni e ad acquisti del periodo
per €11,9 mifioni, di cui €9,2 milioni relativi a nuovi diritti d'uso in applicazione del princi-
pio IFRS 16 - Leasing.
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Le Attivith immateriali passano da un dato restated di €564,1 milioni a €545,2 milioni
registrando pertanto una diminuzione pari a €18,9 milioni determinata dalleffetto com-
binato di riduzioni di €79,8 milioni a fronte di ammortamenti e svalutazioni del periodo
e da aumenti relativi a software per £25,3 {che includono le immobilizzazioni in corse e
acconti), e per €35,5 milioni relativi al nuova contratto di servicing pluriennale {SLA) per
il portafoglio Frontier, descritta tra i fatti di rilievo del periodo e compreso nella categoria
delle “altre attivitd immateriali”.

Di seguito la composizione delle attivitd immateriali:
(€/000)
Attivita immateriali 312201 31/12/2020 Yariazione € Variazione %
RESTATED

Software 26.399 20.259 6,140 30%

Marchi 28.506 37.502 {8.996) (24)%

Immaobilizzazioni In corso e acconti 12.571 2.807 9.764 n.s.

Avviamento 236.897 236.897 - ns.

Altre attivith immaterlali 240.852 266.671 {25.819) (10)%

Totale

545.225 564.136 {(18.911) (3)%

In particolare, la quota maggiormente significativa delle attivitd immateriali deriva dalle
ultime due acquisizionl effettuate dal Gruppo, rispettivamente riferibill ad Altamira Asset
Management e delle sue controllate intervenuta alla fine di giugno 2019 e alla business
combination di doValue Greece conclusa a giugno 2020 ed i cui valori al 31 dicembre
2021 derivano dal calcolo definitivo effettuato in sede di Purchase Price Allocation (PPA).

Relativamente all'acquisizione Altamira le attivitd immateriali risultano cosi composte:

a €10,0 milioni relativi a software;

= €28,4 milioni relativi al marchio; .

a €45,1 milioni relativi ad altre attivita immateriall che includono per €44,1 milioni circa la
valutazione di contratti di servicing attivi di lungo periodo ("SLA™ con importanti Ban-
che e societd e per €1,0 milioni la companente di backlog & database;

= €124.1 milioni relativi all'avviamento,

Per quanto concerne 'acquisizione di doValue Greece, al 31 dicembre 2021 le attivity

immateriali risultano composte da:

= €160,2 milioni (al netto di svalutazioni e della quota di ammortamento dell'esercizio)
relativi a contratti di Special e Master Servicing, per la gestione dei portafogli di espe-
sizioni deteriorate;

= €12,9 milioni relativi a software (incluse le immebilizzazioni in corso);

2 €112,4 miliont allocati all'avviamento. )

Atali valori si aggiunge il citato nuovo contratto di servicing pluriennale (SLA) per il par-

tafoglio Frontier.
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Le Attivita fiscall al 31 dicembre 2021 sono di sequito detiagliate:

(€/000)

Attivita fiscali 31/12/2021 3112/2020 Variazione € Variazlone %

RESTATED

Attivita per imposte correnti 6.392 6.977 (585) 8% ]
Acconti i.118 8.085 (6.967) (86)% =]
Crediti dimposta 6.311 - 6.311 n.s. E
Passivita fiscali (1.037) (1.108) Ha| (6)% o
AHtivita per imposte anticipate 112.640 102.950 9.690 9% 3
Svalutazloni su crediti 49.370 49344 26 0% =
Perdite fiscall riportabili in futuro 17.598 16.821 777 5% ,_,m_l
Immobili, imptanti e macchinari / attivita immateriali 25.135 21.369 3.766 18% g
Altre attivita / Altre passivita 9.182 556 B.626 n.s. 'ﬂ
Accantonamenti 11.35% 14.860 {(3.505) (24)% o
Altri crediti di natura fiscale 33.964 16.230 17.734 109% =
Tetale 152.996 126.157 26.839 21%
Le attivita fiscali per imposte corrent sono sostanzialmente in linea rispetto ai saldi del
31 dicembre 2020, menire le attivith per imposte anticipate subiscono un incremento
di €9,7 milioni che include l'effetto diminutivo di €1,0 milione derivante dalla riduzione

dell'aliguota fiscale in Grecla di due punti percentuali. Anche gli altri crediti di natura fi-

scale, costituiti sostanzialmente dal credito IVA, registrano un aumento di €17,7 milioni

riconducibile principalmente al perimetro della Regione Ellenica.

Di seguito, invece, si riporta la composizione delle Passivita fiscali che evidenziano un

incremento rispetto ai saldi del 2020 sostanzialmente per magaiori debiti IVA, maggiori

imposte carrenti legate agli imponibili positivi del periodo e altresi per effetto della ridu-

zione dell'aliquota fiscale in Grecia di due punti percentuali, con un impatto positivo nelle

passivitd per imposte differite di €3,9 milioni:

{(£/000)

Passivita fiscali 122021 31/12/2020 Variazione € Variazione %

RESTATED

Imposte dell'esercizio 26.553 6.538 20015 n.s.

Passivita per imposte differite 54.350 63.731 {9.381) {15)%

Altri debiti di natura fiscale 32,157 21.545 10.612 49%

Totale 113.060 91.814 21.246 23%

Al 31 dicembre 2021 le Passivita finanziarie = debiti verso banche/bondholders passano
da €543,0 milioni a €568,5 milioni, con un incremento di €254 milioni, principalmente
legato alla modifica strutturale che la voce ha subito nell'esercizio: & stato infatti sostitu-
ito il residuo saldo del Senior Facility Loan sorto per l'acquisizione di Altarnira nel 2019
(£244,3 milioni a giugna 2021}, con un nuovo prestito obbligazionario senior garantito
emessa il 22 luglio 2021 avente scadenza 2026, per un importo in linea capitale pari a
£300,0 milioni ad un tasso fisso annuo del 3,375%.

Al 31 dicembre 2021 il debito residuo al costo ammortizzato inclusivo del rateo interessi
per i due bond emessi & il seguente:

= bond 2020-2025 di €265,0 milioni, tasso del 5,0%: €261,2 milioni;

= bond 2021-2026 di €300,0 milioni, tasso del 3,375%: €299,7 milioni.

In tale voce trova inoltre allocazione anche una residua revolving facility della control-
lata spagnola.
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Le Altre passivita finanzlarie alla fine del 2021 sono di seguito dettagliate:

(€/000)

Altre passivita finanziarle 3272021 31/12/2020 Vatlazione € = Variazione %

RESTATED

Passivita per leasing 26.366 28.793 (2.427) 8%
Earn-out 23.043 22 807 236 1%
Put option su minority 22.239 24.011 (1.772) (71%
Dertvati di copertura - 454 {454) (100)%
Altre passivita finanziarie 4.369 10 4,359 n.s.
Totale 76.017 76.075 (58) (0%

Le "passivita per leasing” accolgono Fattualizzazione dei canoni per leasing futuri, in con-
formita alle previsioni dell'lFRS 16. .

La passivita per "Eam-out” si riferisce (i) alloperazione su Altamira per €17,5 milioni ed &
relativa ad una quota del suo prezzo di acquisizione e (i) alloperazione di acquisto di doVa-
lue Greece per €5,6 milioni il quale & legato al conseguimento di taluni target di EBITDA in
un orizzonte di dieci anni ed i cui eventuali pagamenti non saranno dovuti prima del 2024.
La passivita "Put option su minority” & legata all'opzione per Facquisto di residue quote
di minoranze di Altamira. Limporto iscritto al 31 dicembre 2021 sl riferisce al falr value
delfopzlone rinegoziata il 6 luglio con una proroga di due anni rispetto alla put option
precedente scaduta a luglio 2021 e con diritto di esercizio solo al termine del biennio.

Le “altre passivita finanziarie” al 31 dicembre 2021 accolgono Ifmporto di €4,4 milioni di
un finanziamento limited recourse riferito al sopraccitato finanziamento destinato ad uno
specifico affare.

| Fondi rischi e oneri passanc da un saldo di fine 2020 pari a €87,3 milioni a €44,2 mi-
lioni ai 31 dicembre 2021, La riduzicne di €43,1 milioni & in prevalenza ricanducibile alla
componente “Controversie legali e fiscali” per effetto della chiusura del Tax Claim Alta-
mira avvenuta lo scorso 5 luglio con il pagamento di €33,0 milieni e con la contestuale
presentazione delle dichiarazioni integrative per gli anni 2016-2017-2018 {si vedano a tal
proposito anche i Fatti di rilievo del periodo).

Anche la componente “Oneri del personale” subisce un decremento di €5,4 milioni che
& riconducibile principalmente all'utilizzo degli accantonament stanziati nellesercizio
precedente e al nuovo processo intemo di determinazione dei compensi variabili per il
personale dipendente, come previsti dalla nuova Politica di Remunerazione per il 2021
approvata dall'Assemblea dei Soci nella seduta del 29 aprile 2021, che ne comporta la
rilevazione tra le Altre passivita.

La componente "Altri*, in riduzione di €64 milioni, include una provision emersa con la
definizione della PPA connessa all'acquisizione di daValue Greece e determinata in se-
guito ad una pit puntuale interpretazione di alcune clausole previste dal Service Level
Agreemnent siglato tra doValue Greece e Eurobank connesse ad una particolare tipologia
di fee (c.d. “Curing Fee") ed in applicazione di quante disciplinato dal principio contabile
IFRS15 relativamente af corrispettivi variabili.
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(€/000)
Fondi per rischi e onerl 31/12/2021 31/12/2020 Variazione €

RESTATED
Controversie legali e fiscali 17.659 43.998 (31.339) (64)%
Oneri del personale 730 6.112 (5.382) (88)%
Altri 25.846 32.236 (6.390) (20)%
Totale 44.235 B87.346 {43.111) (49)%

Le Altre passivita passanc dal dato restated di €71,2 milioni a €104,9 milioni con un in-
cremento pari a €33,7 milioni dovuto alleffetto combinato di diverse componenti, come
sintetizzate nella tabella di sequito esposta. In aumento di €26,1 milioni dei debiti relativi
al personale per compensi variabili {accantonati a fondi rischi e oneri nel 2020), incen-
tivi allesodo, ferie maturate e tredicesima da liguidare, cosl come la componente dei
debiti relativi a contratti di servicing che vede llingresso di una passivita nei confronti di
Eurobank legata alla “commissione di indennizzo anticipato®, sottoposta a determinate
condizioni di performance, ricevuta dal Gruppo a fronte della cartolarizzazione del porta-
foglio Mexico. In riduzione di €20,0 milioni la categoria dei risconti passivi e altre partite
che include principalmente il rilascio della quota riferita al periodo del risconto passivo
registrato a fine 2020 pari a €31 milioni, in applicazione del principio contabile IFRS15
e riferibile alla contabilizzazione del pagamento anticipato di commissioni di servicing
fisse di competenza dell'esercizio 2021.
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(€£/000)

Altre passivita 31/12/2021 31/12/2020 Variazione € Variazione %
RESTATED

Debiti relativi al personale 38.314 12.225 26.089 n.s.

Debiti relativi a contratti di servicing 31.068 3.488 27.580 n.s.

Risconti passivi e altri debiti 35.506 55.451 {19.945) (36)%

Totale 104.888 71.164 33.724 a47%

Il Patrimonio Netto attribuibile ag]i azionisti della Capogruppo si attesta a €156,6 milioni,
sostanzialmente stabile contro €156,0 milioni al 31 dicembre 2020, a fronte del positivo
jmpatto economico del risultato economico conseguito dalle societd del Gruppo che ha
pit che compensato la riduzione di riserve dovuta principalmente al pagamento di divi-
dendi e al risultato negativo conseguito nell'esercizio precedente.
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IL CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

(€/000)
Capitale Circalante Netta 311122021 31/12/2020
Crediti commerciali 206.326 175.155
Debiti commerciali {73.710) ] (51.824)
Totale 132.616 123.331
Il dato di periodo si attesta a €132,6 milioni rispetto a £123,3 milioni di dicembre 2020
con un andamento favorevole nell'ultimo trimestre del 2021, considerato che infatti a
fine settembre tale indicatore si attestava a circa €144,3 milioni. Se rapportato ai ricavi,
lincidenza del capitale circolante si attesta al 23% verso il 29% dell'esercizio 2020 ed il
37% di settembre 2021. Nella determinazione di questo indicatore si deve anche tenere
conto del contesto macroeconomico all'interna del quale le attivita sono state svolte: in
un quadro finanziario europeo instabile, ma in ripresa e soggetto a numerose iniziative
di supporto all'economia, il Gruppo & riuscito a gestire in maniera ottimale tale posta
cruciale per la creazione di cassa. Questi aspetti positivi sono anche frutto della scelta
strategica di diversificazione geografica del business che ha permesso al Gruppo di poter
usufruire di migliorativi flussi di cassa rivenienti dalle aree estere.
LA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA
(€/000)
Poslzione Finanziaria Netta 3111242021 31/12/2020
A Cassa e disponibilita liquide di conto comente 166.668 132.486
B Liquidita (A) 166.668 . 132.486
C Debitl bancarf comrenti {7.607) {80.998) .
D Obbligazioni emesse - correnti (9.993) (5.374)
E Pasizione finanziaria netta corrente (B)+{C}+(D) 149.068 46.114
F  Debiti bancar non correnti - ‘ (203.198) .
G Obbligazioni emesse - non correnti (550.859) (253.472)
H Paosizlone finanzlaria netta (E}+(F)+{G) (401.791) {410.556)

La Posizione finanziaria netta a fine dicembre 2021 sj attesta a €401,8 mifioni contro
€410,6 milioni a fine 2020 (e €432,0 milioni a seitembre 2021).

Il valore in esame & la risultante della vendita dei titoli ABS riconducibili afla cartolarizzazio-
he Relals avvenuta nel mese di febbraio, alla cariolarizzazione greca Mexico le cui notes
subordinate sono state sottoscritte nel quarto trimestre 2021 per il 95% con contestuale ti-
vendita aterzo investitore per il 90%, degli investimenti di periodo, dei dividendi erogati (pari
a €20,7 milioni, rispetto ai totali €20,8 milioni deliberati agli Azionisti della Societa oltre ad
£2,5 milioni erogati agli azionisti terzi della controllata doValue Greece) e dei flussi di cassa
operativi. Nel periodo in questione, inoltre, si & dato seguito al pagamento del Tax Claim da
parte della controllata spagnola Altamira per circa €33,0 milioni. Nel mese di luglio il Grup-
po ha completato con successa un'emissione obbligazionaria pari a €300,0 milioni con lo
scopo di allungare il profilo temporale delle proprie scadenze. Tale emissione ha scadenza
nel 2026 ed un tasso fisso pari al 3,375%. Con i proventi della suddetta operazione & stato
contestualmente chiuso anticipatamente i! contratto di finanziamento senior stipulato nel
2019 per l'acquisizione del gruppo spagnolo Altamira. Nel corso del mese di luglic, inoltre,
si & dato seguito all'acquisto di azioni proprie al servizio del piano di incentivazione per un
controvalore totale di circa €4,6 milioni. Nel corso del 2021 si & dato seguito anche a due in-
vestimenti in societa high-tech per un totale complessivo pari a €11,5 milioni (per maggiori
dettagli si rinvia alta sezione "Fatti di rilievo intervenuti nel perioda”).
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La cassa e le disponibilita liquide risultano pari a €166,7 milioni rispetto a €132,5 milioni
di fine 2020 permettendo quindi I'elasticita necessaria di cui il Gruppo necessita per svi-
luppare i propti piani operativi. Qlire a cid, a fine dicembre 2021, il Gruppo dispone di €78
milioni di linee disponibili a supporto della liquidita totale. La Posizione finanziaria netta
corrente & positiva per £149,1 milioni (€46,1 milioni a fine 2020) a testimonianza di una
equilibrata struttura patrimoniale complessiva soprattutto grazie alla succliata emissio-
ne obbligazionaria che permettera al Gruppo, qualora ci fossero, di poter cogliere future
possibilita di investimento.
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Cash Flow gestionale Ai12/2021 31/12/2020 <
RESTATED E
EBITDA 199347 116.649
Investimenti (29.640) (19.735)
EBITDA-Capex 169.707 96.914
% di EBITDA 85% 83%
Aggiustamento accrual per sistema incentivante basato su azioni 1.027 3.098
Variazione del CCN (Capitale Circolante Netto) (9.285) 15.645
. ____Variazionedlaltreattivitd/passivita__ . (21.340) . 4258 _
Cash Flow Operativo 140.109 119.910
Imposte pagate (RES/IRAP) (12.827) {15.324)
Oneri finanziari (31.220) (17.807)
Free Cash Flow 96.062 86.779
{Investimenti)/disinvestimenti in attivita finanziarie (26.489) (24.938)
{Investimenti}/disinvestimenti parteclpativi - (234.057)
Pagamento del contenzioso fiscale (32.981) -
Acquisto azioni proprie (4.603) -
Dividendi liquidati ad azionisti di minoranza (2.502) (1.875)
Dividendi liguidat! agli azionisti de! Gruppo (20.722) -
Flusso di cassa netto del periodo 8.765 (174.091)
Posizione finanziaria netta all'inizio del periodo {410.556) (236.465)
Posizione finanziaria netta alla fine del periodo (401.791) (410.556)
Variazlone della posizione finanziaria netta 8.765 {174.091)

I datl RESTATED al 31 dicambre 2020 sona stati rideterminati in base alle Hsultanze definltive relalive alla PPA di doValue Greece.
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Il Cash Flow Operativo si attesta a €140,1 milioni (€119,9 milioni hel 2020), il dato in
esame & stato positivamente influenzato dalla buona marginalita espressa nel periodo,
con EBITDA pari a €199,3 milioni nonostante gli ingenti investimenti effettuati pari a circa
€29,6 milioni {superiori al 5% dei Ricavi Lordi). La cash-conversion del Cash Flow Opera-
tivo rispetto al’lEBITDA & pari al 70% a testimonianza dell'elevata capacita del Gruppo di
convertire in cassa la propria marginalita operativa anche in presenza dei su citati livelli di
investimento. Landamento del circolante risente dell'andamento macroeconomico gene-
rale ma il suo valore, parametrato ai ricavi, si attesta al 23% in netto miglioramento rispet-
to a quanto fatto registrare a fine 2020 (29%) ed a settembre 2021 (37%). La variazione
di “Altre attivita/passivita” risente del reversal dell'incasso relativo alle fee intervenuto lo
scorso esercizio per la controllata doValue Greece parzialmente bilanciato dallincasso
dell'indennita sulla cessione del portafoglio Mexico. .

Le imposte pagate risultano pari a €12,8 milioni contro €15,3 milioni del precedente esercizio.
Gli oneri finanziari pagati sono pari a €31,2 milioni (€17,8 milioni del 2020) e risentono
del maggior costo medio registrato a seguito delle emissioni obbligazionarie a supporto
del processo di crescita internazionale del Gruppo. Tali operazioni hanno permesso al
Gruppo di sostituire linee con plano di ammortamento prestabilito comprensivi di quota
interessi e quota capitale con strumenti con profili di ripagamento bullet per la quota
capitale ed a ripagamento semestrale delle cedole. Questa ha consentito un magglore
equilibrio delle fonii con relativo allungamento delle scadenze.

Le dinamiche su esposte determinano quindi un Free Cash Flow pari a €96,1 milioni con-
tro €86,8 milioni del 2020 con un andamento del quarto trimestre 2021 (pari a €784
milioni) molto migliore rispetto a quanto evidenziato nellomologo periodo del 2020 {pari
a €42,9 milioni).

Gli investimenti in attivita finanziarie sono stati pari a circa €26,5 milioni e comprendono
gli investimenti nelle due cartolarizzazioni greche Mexico e Frontier, I'investimento nel
capitale della societa fintech brasiliana QueroQuitar e quello nel capitale defla societd
irlandese BidX1, parzialmente bilanciato dal disinvestimento legato alla cartolarizzazione
relativa a NOE per €1,6 miliardi (il “Progetto Relais").

Nel periode in esame sono stati deliberati in distribuzione €20,8 milioni di dividendi, dei
quali al 31 dicembre 2021 risultano incassati dai percettori €20,7 milioni, mentre nel cor-
s0 del 2020 in virth della pandemia COVID-19 in atto, si decise di lasciare liquidita nel
Gruppo in attesa di valutare al meglio le dinamiche di mercato. A tale importo si aggiun-
gono anche €2,5 miliont di dividendi pagati ai soci di minoranza della controllata dovalue
Greece. La performance finanziaria di periodo & stata negativamente influenzata anche
dal pagamento del Tax Claim da parte della controllata spagnola Altamira per un totale
di €33,0 milioni e dall'acquisto di azieni proprie per circa €4,6 milioni. Tali poste essendo
non ricotrenti sono state classificate al di sotto del Free cash Flow per meglio rappresen-
tare la praduzione di cassa del Gruppo.

Il Flusso di cassa netto del periodo risulta essere quindi positivo per €8,2 milioni, in netto
miglioramento rispetto a quanto fatto registrare nel 2020 quando si registrd una variazio-
ne di posizione finanziaria netta negativa pari a €174,1 milioni in virth dellinvestimento
nella partecipata doValue Greece.
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Fatti di rilievo intervenuti nel periodo

PORTAFOGLIO GESTITO E MANDAT]

Il 2021 & stato caratterizzato da risultati record con circa €14,7 miliardi di nuove Gross
Book Value aggiudicati attraverso un mix di nuovi clienti e clienti esistentl. Circa €33
miliardi di nuovo Gross Book Value seno stati ricevuti da clienti esistenti tramite contratt
flusso (livello ampiamente superiore al target di €2,0 miliardi) e circa €11,4 miliardi di
nuovi mandati sono stati aggiudicati da doValue {livello ampiamente supetiore al target
di €7,0-9,0 miliardi). | dati menzionati includono Project Frontier (mandato da €5,7 miliardi
in Grecia, firmato nell'ottobre 2021 e acquistato da doValue per €35 milioni).

Ll
=
o
'—
[2]
5o
[+ 9
< o
= 3
—
20
7]
W o
g‘:’
N
P
-
Ll
o

A fine 2021, il Portafoglio Gestito (Gross Book Value) & pari a €149,5 miliardi, rispetto al
livello pari a €157,7 miliardi di fine 2020. Il livellc di Gross Book Value a fine 2021, pro-for-
ma per i mandati gi4 aggiudicati ma non ancera onboarded al 31 dicembre 2021, & pari
a €£157,8 miliardi.

PROGETTO FRONTIER ' S

In data 15 ottobre 2021, doValue ha stipulato (attraverso la sua controllata doValue Gre-
ece) un nuovo mandato di servicing in relazione ad una importante cartolarizzazione da
€5,7 miliardi di crediti deteriorati in Grecia effettuata da National Bank of Greece (Proget-
to Frontier). Il Progetto Frontier & la prima cartolarizzazione di crediti deteriorati da parte
di NBG, la pit1 grande banca greca per totale attivo, sotto I'Hellenic Asset Protection Sche-
me, ed & stato assegnato con successo dopo un processo competitivo dove doValue ha
partecipato in consorzio con societa affiliate a Bain Capital e Fortress. Fondi e veicoli
gestiti da Bain Capital e Fortress rispettivamente hanno acquistato il 93% delle note mez-
zanine e junior emesse da uno Special Purpose Vehicle, che ha acquisito il Portafoglio
‘Frontier, mentre doValue Greece & stata ingaggiata in qualita di servicer. |l prezzo per
I'acquisizione del mandato di servicing da parte di doValue & pari a circa €35,5 milioni, ed
2 stato corrisposto nel quarto trimestre del 2021 al closing dell'operazione. Lonboarding
del portafoglio relativo a Project Frontier & stato completato il 7 febbraio 2022.

PROGETTO MEXICO

Nella prima meta del 2021, Eurobank ha intrapreso il processo di cartolarizzazione del
portafoglio Mexico. !l portafoglio Mexico, pari a circa €3,2 miliardi di Gross Book Value,
era gia in gestione da parte del Gruppo daValue in quanto appartenente ai perimetro de-
rivante dall'acquisizione di FPS da Eurobank nel 2020. Con Tintento di preservare it man-
dato di gestione del portafoglio, durante il terzo trimestre del 2021, doValue ha inviato ad
Eurobank un'offerta vincolante {successivamente accettata da Eurcbank) per l'acquisto
di una quota pari al 95% delle note mezzanine e junior del portafeglio, con l'obiettivo di
tivendere tali note sul mercato. Nel mese di ottobre 2021, doValue ha finalizzato 'accor-
do con Waterwheel Capital Management, un investitore istituzionale specializzato, per la
cessione di una quota pari al 90% delle note mezzanine e junior relative alla cartolarizza-
zione del portafoglio Mexico (la cessione & stata perfezionata a dicembre 2021).
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FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI DOVALUE HELLAS
IN DOVALUE GREECE

Con efficacia a partire dalla data del 4 agosto 2021 risulta perfezionata la fusione per
incorporazione di doValue Hellas Credit and Loan Servicing Société Anonyme in doValue
Greece Loans and Credits Claim Management Société Anonyme. Con questa operazio-
ne doValue razionalizza la propria presenza in Grecia con un unice marchio e realizzer
sinergie di costo legate alf'eliminazione di alcuni costi corporate e all'onboarding del por—
tafoglio in gestione di doValue Hellas sui sistemi di doValue Greece.’

ASSEMBLEA ORDINARIA DEGLI AZIONISTI DEL 29 APRILE 2021

LAssemblea degli Azionisti di doValue S.p.A. si & riunita in data 29 aprile 2021 in sede

ordinaria ed ha approvato tutti i punti del sequente ordine del giorno:

= il Bilancio di esercizio di doValue S.p.A. al 31 dicembre 2020, che ha chiuso con un
Risultato Netto pari a €7.8 milionl. Nel corso della seduta & stato presentato il Bilan-
cio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2020, che ha chiuso con un risultato netto
esclusi oneri non ricorrenti pari a €20,8 milioni;

4 la distribuzione di dividendi relativi all'esercizio 2020 per €20,8 milioni, pari ad €0,26186,
lordo da imposte, per clascuna azione ordinaria, corrispondente al 100% dell'utile netto
consolidato esclusi gli oneri non ricorrenti (100% payout);

# la Relazione annuale sulla Remunerazione e Incentivazione e il Piano Incentivante 2021
basato in strumenti finanziari;

» |'autorizzazione all'acquisto e alla disposizione di azioni proprie e al compimento di atti
sulle medesime, previa revoca della delibera di autorizzazione assunta dall’/Assemblea
ordinaria degli Azionisti in data 26 maggio 2020;

= |a nomina del Consiglio di Amministrazione e del Colleglo Sindacale per il triennio
2021 -2023.

INVESTIMENTO IN QUEROQUITAR E BIDX1

113 maggio 2021 doValue ha sottoscritto un accordo di investimento per la partecipazio-
ne a un aumento di capitale nella societa fintech brasiliana QueroQuitar per un ammeon-
tare complessivo di circa €1,5 milioni. Lacquisizione & stata perfezionata il 20 maggio
2021. A fronte di tale investimento, doValue ha acquisito una partecipazione di circa il
10% in QueroQuitar, con cui collaborera in futuro per lo sviluppo di modelli di recuperc e
tecnologia di collection innovativi nel segmento di crediti deteriorati di tipo unsecured in
Europa. Con sede a San Paolo, QueroQuitar & una tra le pil promettentf start-up fintech
che apera nel campo delle digital collection con circa 15 milioni di debitori registrati e
oltre 20 clienti tra primarf istituti finanziari brasiliani.
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11 4 Novernbre 2021, il Consiglio di Amministrazione di doValue ha deliberato la sotto-
scrizione, da parte di doValue, di un aumento di capitale da €10 milioni in BidX1 per una
quota di circa il 15%. Loperazione & stata perfezionata il 9 novembre 2021. BidX1 & una
societa proptech (controllata con quote paritetiche dal fondatore Stephen McCarthy e
da Pollen Street Capital) specializzata nella promozione ed esecuzione di transazioni
immobiliari per il tramite di processi di asta online in tempo reale. A differenza dei
tradizionali marketplace immobiliari (eq. Idealista, Immobiliare.it, etc), BidX1 si occupa
dell'intero processo di vendita dell'itmmabile compresa la fomitura della documentazio-
ne contrattuale, le visite allimmobile e |a finalizzazione dell'acquisto a seguito dell'asta.
Basata in Irlanda, dove & stata fondata nel 2011 come casa d'aste tradizionale, BidX1
ha sviluppato a partire dal 2017 una piattaforma digitale per la vendita di asset immobi-
liari passando verso un business model completamente digitale e intraprendendo con
successo un ambizioso processo di internazionalizzazione: in pochi anni BidX1 ha sta-
bilito una presenza nei mercati UK, Spagna, Cipro e Sud Africa con proprie controllate e
personale sul campo. Linvestimento di doValue in BidX1 rientra nefla strategia di cresci-
ta per linee esterne mediante operazioni che favoriscano lo sviluppo di un ecosistema
di servizi a valore aggiunto a supporto delle attivitda NPL e REO e di diversificazione
del business verso settori con alti tassi di crescita. E intenzione di doValue supportare
la crescita di BidX1 quale operatore indipendenie a servizio della pill ampia platea di
operatori del settore.

. Linnovazione & stata da sempre al centro delle priorita di doValue, ed & stata realizzata
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sia internamente, sia esternamente tramite JV o acquisizioni. La spinta verso l'innova-
zione accelerera nel Piano Industriale 2022-2024, con particolare focus suila gestione
del dati, sulla strutturazione dei processi e facendo leva sul know-how delle societa di
recente acquisizione nei settori fintech (QueroQuitar) e proptech (BidX1). Ulteriore in-
novazione riguardera le aree dell'artificial intelligence, credit information, servizi legali,
business process outsourcing, early delinquencies e UTP granulari, aree che saranno
sviluppate anche tramite attivita di M&A. Complessivamente, l'innovazione permettera
a doValue di aumentare la dimensione del proprio mercato di riferimento, diminuire la
correlazione tra ricavi e andamento del GBV, nonché accelerare la transizione da un
modello labour intensive verso un madello maggiormente tech-intensive.

RIACQUISTO DI AZIONI PROPRIE

Nel terzo trimestre 2021, doValue ha avviato e completato un programma di acquisto di
azioni proprie a servizio dei piani di retribuzione e di incentivazione. Gli acquisti di azioni
sul mercato sono iniziati il 1° luglio 2021 e si sono conclusi il 4 agosto 2021. doValue ha
acquistato n. 500.000 azioni proprie {pari allo 0,625% del capitale sociale), per un contro-
valore complessivo di €4,6 milioni.

A valle del completamento del programma, e considerando le azioni proprie gia In porta-
foglio antecedenti il programma, doValue detiene complessivamente n. 972,339 azioni
proprie, pari all'1,22% del capitale sociale.
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EMISSIONE DI OBBLIGAZION] SENIOR GARANTITE

In data 22 luglio 2021, doValue ha cormnpletato I'emissione di abbligazioni senior garantite
per un importo complessivo in linea capitale pari a €300 milioni con scadenza nel 2026
ad un tasso fisso pari al 3,375% annuo e con prezzo di emissione pari al 100,0%, riserva-
to ad alcuni investitori istituzionali. | proventi derivant dall'emissione delle obbligazioni
sono stati utilizzati da doValue (i) per pagare anticipatamente e chiudere il contratto di
finanziamento senfor stipulato 1l 22 marzo 2019 {comprendendo gli interessi maturati e
i relativi interest rate swap); (il) per pagare le commissioni e le spese sostenute in rela-
zZione alloperazione, e (iii) per utilizzare |a parte restante come liquidita per obiettivi d'im-
presa generali. Nell'ambito di tale emissione il rating di tali obbligazioni assegnato sia da
Standard & Poor’s che da Fitch & stato pari a BB/Stable Outlook, confermando quindi il
corporate credit rating di doValue.

ACCERTAMENTO FISCALE SU ALTAMIRA ASSET MANAGEMENT

Nellambito di un'ispezione (“Tax Claim") riguardante gli esercizi 2014 e 2015 condot-
ta dall'autoritd fiscale spagnola ("Autoritd”) su Altamira Asset Management Holding
("AAMH"), veicolo riconducibile ai precedenti soci del gruppo Altamira e non rientrante
nel Gruppo daValue, e Aliamira Asset Management ("AAM™), AAM ha ritenuto nel proprio
interesse Il raggiungimento di un accordo con l'Autorita e, a luglio 2021, ha effettuato un
pagamento pari a €33 milioni, risolvenda completamente le pendenze fiscali con 'Auto-
rita. A seguito di tale pagamento, doValue ha ricevuto da AAMH un primo rimborso per
€4,1 milioni a titolo di aggiustamento del prezzo di acquisizione di AAM e un secondo
rimborso dall'assicurazione per €0,7 milioni. Si segnala che, a seguito della notifica da
parte delfAutorita, doValue ha prontamente attivato la copertura assicurativa accesa al
momento dell'acquisizione di AAM avendo ricevuto pareri positivi in merito al diritto di
indennizzo, Nonostante cid, come accennato in occasiona del Capital Markets Day del
26 gennalo 2022, doValue ha assunto una posizione prudente in materia, e l'eventuale
rimborso del Tax Claim da parte della compagnia assicurativa non & stato inserito nel
Piano Industriale 2022-2024.

MSCI ESG RATINGS INCREMENTA LA VALUTAZIONE
DI DOVALUE

Nel mese di ottobre 2021, MSCI ESG Ratings ha incrementato il rating ESG di doValue
dal livello “A” al livello "AA". MSCI ESG Ratings misura la resilienza di un'azienda rispetto
ai rischi ambientali, sociali e di governance ("ESG") su un orizzonte di lungo termine.
L'aggiornamento di MSCI ESG Ratings & un esempio tangibile dell'impegno di dovalue
nelf'adottare le migliori pratiche nell'interesse dei suol stakeholder, in particolare i clienti,
i capftal provider {(azionisti e ohbligazionisti), i dipendenti, ed il pit ampio ecosistema
saciale e ambientale in cui fa Societa opera. Il framework ESG di doValue & stato valutato
da MSCI ESG Ratings sin dal 2018, ed 1l rating della Societa & costantemente migliorato
da BBB ne! 2018, ad A nel 2020 e ad AA oggi, collocando doValue tra le aziende con le
migliori prestazioni ESG nel settore Diversified Financials a livello globale. Siricorda che
il framework ESG di doValue & attualmente valutate anche da Sustainalytics {con una
valutazione a “rischio medio”) e da Vigeo Eiris (con una valutazione a “rischio limitato”).
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Fatti di rilievo intervenuti
dopo la chiusura del periodo

CONTRATTO SAREB

In data 24 febbraio 2022, Sareb (I'entiti creata dal Governo spagnolo e dalle banche
Spagnole nel 20112 con I'obiettivo di gestire e cedere attivi problematici che erano stati
trasferiti dalle quattro istituzioni finanziarie Spagnole nazionalizzate) ha comunicato
I'esito della gara per l'aggiudicazione del contratte di gestione per il suo portafoglio di
crediti deteriorati ed asset immobiliari. In particolare, doValue non & stata selezionata
da Sareb per il nuovo contratto di gestione (il contratto attuale scade a giugno 2022).
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L'evento era gia previsto come possibilitd da doValue, come descritto nel Piano Indu-
striale 2022-2024 presentato dal Gruppo il 26 gennaio 2022. Considerata la natura alta-
mente competitiva del processo condotto da Sareb negli ultimi mesi (che si & concen-
trato sul livello di commissioni pagabili da parte di Sareb ai servicer), il nuovo contraito
non avrebbe contribuito positivamente alla profittabilita df Gruppo, e quindi la decisio-

ne di Sareb non ha un impatto materiale sugli obiettivi finanziari del Piano Industriale
2022-2024 e sulla direzione stategica complessiva del Gruppo. Si precisa infatti a tale
proposito che il tender & stato esclusivamente basato sul livello commissionale richie-
sto senza tenere in adeguata considerazione la struttura organizzativa del Servicer e i
livelli di servizio espressi, di modo che tale operazione sarehbe risultata comungue non
coerente con il modello complessivo di business del Gruppo.

La decisione di Sareb comporterd una riorganizzazione delle atiivita di doValue in Spagna
con l'obiettivo di operare con una scala adeguata e preservare la profittabilita del busi-
ness nella penisola Iberica. In aggiunta, la crescita di doValue in Spagna nel 2023 e 2024,
in particolare in termini di EBITDA, sara guidata da una maggior estrazicne di valore dal
GBY in gestione {escluso Sareb), nuovi accordi di servicing e nuovi flussi di ricavi.
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Tale evento ha comportato peraltro una rettifica delle risultanze esposte nel Bilancio
consolidato al 31 dicembre 2021 con riferimento allagglornamento dell'impatto degli
ammortamenti e alla quantificazione del fair value delle immobilizzazioni immateriali re-
lative ai contratti di servicing rivenienti dali'acquisizione della controllata Altamira Asset
Management. In particolare, si & provveduto ad adeguare gli ammortamenti e a rieseguire
il test di impairment ai sensi del principio contabile IAS 36 per tener conto del mutato
scenario prospetiico, con la conseguente rilevazione di un incremento della componente
di costo “rettifiche di valore nette delle attivita materiali e immateriali” che influisce nega-
tivamente sul risultato netto dell'esercizio per complessivi €4,6 milion al netto dell'effetto
fiscale e delle minoranze. ) :

In considerazione della natura atipica di tale evento, in ogni caso estraneo al business
model del Gruppo, il valore complessivo di tale impatto & classificato gestionalmente tra
le componenti di conto economico NRIs {Non Reccurring ltems).

daValue riconferma peraltro i target per la penisola Iberica in termini di EBITDA per il 2024

(€35-40 milioni), ed i pil1 ampi target finanziari del Gruppo presentati il 26 gennaio 2022.

GUERRA RUSSO-UCRAINA

Si menziona che In data 24 febbraio 2022 |a Russia ha dato inizio ad una invasione milita-
re del territorio Ucraino che ha portato ad un aspro conflitto con la popolazione ed Fappa-
rato militare Ucralno. La reazione del paesl occidentali, in particolare Stati Uniti ed Unio-
ne Europea & stata quella attuare varie sanzioni finanziarie ed economiche nei confronti
della Russla. Tali sanzioni, insieme ad un maggior rischio geopolitico, hanno causato un
aumento considerevole della volatilita nei mercati finanziari, tuttora in corso.
L'esposizione diretta del Gruppo doValue alla Russia e all'Ucraina & trascurabile.
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Evoluzione prevedibile della gestione

L'attuale situazione congiunturale legata agli effetti del COVID-19, che non si prevede pos-
sa tradursi in mutamenti strutturali delle dinamiche di settore, impone ancora un approc-
clo cauto sull'andamenio di breve periodo.

Nonostante la continuitd operativa di doValue in tutti i suoi mercati e il trend di miglio-
ramento progressivo delle condizioni di mercato, i} Gruppo continua a monitorare con
attenzione |'attivita dei sistema giudiziario e dei servizi di pubblica utilita in genere - che,
grazle agli strumenti telematici, hanno ripreso le attivita da remoto - insieme alle decisioni
sulle moratorie bancarie e alle dinamiche del settore immobiliare, in grado di influenzare i
tempi di gestione delle pratiche e degli incassi. Tuttavia, si osserva un progressiva miglio-
ramento delle condizioni che si avviano verso una fase di stabilizzazione e normalizzazio-
ne che ha consentito di traguardare le previsioni di budget per il 2021,

La significativa diversificazione geografica, di prodotto e di cliente e la flessibilita dei
costi, in particolare i costi di outsourcing e il piano incentivante dei dipendenti, rappresen-
tano ulteriori elementi che hanho mitigato e tutt'ora potrebbero mitigare eventuali ulteriori
impattl negativi legati alla pandemia da COVID-19, in vista di un graduale e progressivo
rientro a condizioni di normalita nel corso del corrente esercizio, fino al ritorno ad una
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situazione pre-crisi COVID-19 negli anni successivi.

Per quanto riguarda l'attuale erist geopoiitica derivante dalla guerra che interessa il terri-
torio ucralno, il Gruppo ne menitara con attenzione le conseguenze gia in atto, in ordine
alla accelerazione dell'inflazione, al rallentamento della crescita globale, nonché ad una
maggiore volatilita dei mercati finanziari.

Alla data dell'approvazione del presente Bilancio, tuttavia, considerato l'elevato grado di
incertezza legata a potenziali scenari evolutivi di tale crisi, 2 difficile e prababilmente pre-
maturo stimarne gii effettivi impatti di breve, medio e lungo termine sull'attivita del Gruppo.
In generale, scenari macroeconomici recessivi potrebbero portare ad una diminuzione det
tasso di recuperabilita delle attuali masse in gestione da parte del Gruppo ma al contem-
po portare alla creazione di nuove masse di crediti deteriorati da parte delle banche, la cui.
gestione, se esternalizzata, potra portare ad un aumento nel medio periodo delle masse
gestite da parte del Gruppo.

Si ritiene infatti che il business model di dovalue si confermi in grado di rispondere alle
diverse fasi del ciclo economico con 'espansione degli asset in gestione o degli incassi,
rispettivamente in fase di contrazione o espansione del ciclo stesso, in coerenza con la
missione del Gruppe di supportare banche, investitorl, aziende e privati in tutte le fasi del-
la gestione del credito, favorendo uno sviluppo sostenibile del sistema finanziario.

Per quanto attiene alla politica di distribuzione dei dividendi agli azionisti, si rappresenta
infine che il nuovo Piano Industriale del Gruppo 2022-2024 che contempla una forte ge-
nerazione di cassa attesa per i prossimi tre anni, sostiene previsioni di crescita guidate da
uno sviluppo arganico nellarco temporale considerato. Tali prospettive consentono alla
Societa di adottare una formulazione che consente maggiori distribuzioni e una maggior
visibilita sulle stesse.

in particolare, doValue prevede di erogare un Dividendo per Azione in crescita, a un tasso
pari ad almeno il 20% all'anno nel periodo 2021-2024.
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Principali rischi e incertezze

La posizione finanziaria del Gruppe doValue risulta adeguatamente dimensionata alle
proprie esigenze, considerando ['attivita svolta e i risultati.

La politica finanziaria perseguita privilegia la stabilita del Gruppo, € non persegue attual-
mente e prospetticamente finalith speculative nella propria attivita di investimento.

Per quanto attiene ai principali rischi e incertezze, le attuali condizioni dei mercati finan-
Ziari e le conseguenze degli eventuali impaiti economici e finanziari derivanti dalla diffu-
sione del Coronavirus, comportano ancora elementi di incertezza, anche in presenza di
condizioni macroeconomiche pill stabili rispetio a quanto accaduto nel corso del 2020.
Va rilevato inoltre che l'attuale crisi geopolitica derivante dalla guerra che interessa il ter-
ritorio ucraino, continua ad avere gravi ripercussioni sui mercati finanziari e sulla crescita
globale dell'economia determinando gia un'accelerazione dell'inflazione ed un rallenta-
mento della crescita globale, oltre che un innalzamento della volatilita dei mercati finan-
ziari. Alla data dell'approvazione del Bilancio, considerato Felevato grado di incertezza
legata a potenziall scenari evolutivi della crisi attualmente in atto, 2 difficile e probabil-
mente prematuro stimare gli effettivi impatti di breve, medio e lungo termine sull‘attivita
del Gruppo. Come gia rappresentato nel precedente paragrafo al quale si rimanda, scenari
macroeconomici recessivl potrebbero portare ad una diminuzione sia del tasso di recupe-
rabilita sia ad un aumento nel medio periodo delle masse in gestione da parte del Gruppo.

CONTINUITA AZIENDALE

Al fini di esprimere un giudizio circa il presupposto della continuita aziendate in base al

quale & stato redatto il presente Bilancio consolidato al 31 dicembre 2021, sono stati

attentamente valutatii rischi e le incertezze a cui il Gruppo si trova esposto:

= in particolare, si & tenuto contao delle previsioni in merito agli scenart macroecenomici
e sanitar] caratterizzati dalla pandemia da COVID-19 e delle relative sue varianti, non-
ché dagli interventi governativi e comunitari e ai relativi potenziali impatti sul Gruppo
come pill in dettaglio esposto al successivo paragrafo "Impatti ed effetti dell'epidemia
coviD-197

= nella valutazione di sostenibilita degli attivi patrimoniali alla data de! 31 dicembre
2021 sono stati considerati la solida dotazione patrimoniale del Gruppo, la posizione
finanziaria e la confermata capacita di generazione di flussi di cassa, come tiflessa nel
nuovo Piano Industriale di Gruppo 2022-2024, nonché le caratteristiche dello specifico
business model di doValue che risulta in grado di rispondere con flessibilita alle diverse
fasi del ciclo economico; :

= sl & tenuto conto, infine, de] costante apporto di nuovi contratti per gestione di nuovi
portafogli registrati anche nel corso del 2021. '

Dalle analisi condotte e in base alle ipotesi sopra riportate non sono emerse incertezze
legate ad eventi o circostanze che, considerate singolarmente o nel loro insieme, possa-
no far sorgere dubhi riguardo alla continuiti aziendale.
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'azione doValue

Le azioni doValue sono quotate dal 14 luglio 2017 sul Mercato Telematico Azionario ge-
stito da Barsa ltaliana (MTA). Il grafico di seguito rappresenta 'andamento del titolo dalla
quotazione in barsa fino a fine 2021, in relazione allindice de titoli a media capitalizza-
zione della Borsa di Milano, di cui doValue fa parte.
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Dalla sua quotazione a fine 2019, il titole doValue ha sovra-performato il paniere dei titoli
italiani comparabili per dimensioni (FTSE Italia Mid Cap), con un apprezzamento dal valo-
re di IPO a €9 per azione fino a €12 per azione. A tale andamento ha contribuito l'interesse
degli investitori per il posizionamento strategico del gruppo, leader in un settore profit-
tevole e in crescita. A cid si aggiunge 'apprezzamento del mercato sia della strategia di
crescita organica delineata dal Business Plan presentato nel giugno 2018 e aggiornato a
novembre 2019, che delle acquisizioni di Altamira Asset Management e di FPS. Nel pe-
riodo, ad aumentare ulteriormente la remunerazione degli azionisti, sono stati distribuiti
dividendi per €£0,394 e €0,460 ad azione, relativi rispettivamente all'esercizio 2017 e 2018.
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Nei primi mesi del 2020, a causa del propagarsi della pandemia di Coronavirus a livelio
globale, i mercati finanziari, inclusi i principali indici azionari e le azioni doValue, sono
stati caratterizzati da elevata volatilita e un significativo deprezzamento. Nella seconda
meta dell'anno grazie all'avvio di politiche monetarie e fiscali espansive in Europa e negli
Stati Uniti, | mercati finanziari — e doValue di riflesso ~ hanno avviato una fase di recupero
dei valori pre-pandemia. Tale movimento si & accentuato negli ultimi due mest del 2020
con I'annuncio dell'efficacia dei primi vaccini contro COVID-19. Gia nel corso del primo
trimestre del 2021, il titolo & infatti tornato sopra ai livelli di IPO. Da ottobre 2021, invece,
il titolo ha sotto-performato il panilere dei titoli italiani mid cap, principalmente a causa
di incertezze legate al potenziale rinnovo del contratto di doValue con il cliente Sareb in
Spagna (Il maggiore'cliente del Gruppo in termini di Gross Book Value e Ricavi Lordi nel
2021), in scadenza a giugno 2022, |n particolare, lincertezza che ha interessato Lultimo
trimestre del 2027 & stata legata agli impatti economici di un eventuale rinnovo del con-
tratto con Sareb in funzione di una profittabilita attesa minore delle aspettative iniziali.

Le principali statistiche dell'andamento del titolo doValue sono riportate nella tabella
seguente:

Euro Data

Prezzo di IPO

9,00 14/07/2017

Prezzo minimo di chiusura (aggiustato per i dividendi pagati) . 4,79 23/03/2020
Prezzo massimo di chiusura (aggiustato per | dividend! pagati) 12,85 18/10/2017

Ultimo prezzo di chiusura

839 30/12/2021

Nurnero di azioni in circolazione . 80.000.000 30/12/2021

di cui azioni proprie
Capitalizzazione

972.339 30/12/2021
671.200.000 30/12/2021

Capitalizzazione (escluse azloni proprie} . 663.042.076 30/12/2021
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0.11
Impatti ed effetti dell'epidemia COVID-19

La ripresa dell'economia mondiale dalla crisi pandemica & proseguita con una forte accele-
razione nel carso del 2021, sebbene con modalita e intensita geograficamente diversificate. |
fattori discriminanti sono costituiti dalla velocita delle campagne vaccinali, dalfefficienza dei
meccanismi di prevenzione dei contagi e, infine, dallintensita del sostegno fiscale allaripresa.
Durante il 2021 sano venute meno varie misure di sostegno a famiglie e imprese in termini
di moratorie sui debiti e si & registrata una progressiva normalizzazione dell'attivita dei tri-
bunali con una conseguente accelerazione dell'attivita di recupero da parte di operatori del
settore rispetto a quanto registrato nel 2020, Si ritlene peraltro che le moratorie e le varie
forme di sostegno dei governi messe in atto durante la pandemia, sia pure in prevalenza
cessate, non abbiano consentito di percepire il reale grado di deterioramento del credito,
che viene previsto in incremento nel corso del 2022,

Il Gruppo doValue, a partire dalla fine di febbraio 2020, ha attivato prontamente il Comitato
di Business Continuity & Crisis Management in sessione di crisi al fine di assurnere le deci-
sioni conseguenti all'evoluzione della situazione. Le principali misure tempo per tempo as-
sunte e tuttora vigenti sono state mirate a sostenere i propri dipendenti e collaboratori, sia
__in Italia che all'estero, nella gestione dell'emergenza COVID-19, tutelandone in primis la sa-
lute ¢ il benessere, consentendo al contempo di mantenere il contatto con I'orgé'ﬁfz_zazione.
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In particolare, anche nel corso del 2021 il Gruppo ha garantito:

® limitazione delle trasferte e preferenza per le riunioni da remoto;

u monitoraggio della rete di comunicazione e dei sistemi di accesso dall'esterno per ga-
rantire un tempestivo intervento in caso di criticita;

= utllizzo dello smart working, in tutte le filiali italiane e nelle sedi estere delle controllate;

n potenziamento del servizio di service desk, per garantire una maggiore rapidita di con-
segna e un pill adeguato servizio di supporto e consulenza telefonico;

adozione di sistemi di “unified communication” come Microsoft Teams cosi da facilita-
re | meetings e le video call fra gli utenti in smart working;

« grogazione di corsi e seminari on-ine relativi allo smart working per supportare il per-
sonale a gestire il cambiamento operativo al meglio;

a erogazione di sessioni formative online su temi di health & safety correlati al COVID-19;

% accesso alle sedi operative, sia in Italia che all'estero, in condizioni di elevata sicurezza,
a tutela delfa salute e de] benessere delle persone.

Cid premesso, in conformita alle indicazioni emanate da Consob In data 16 febbraio 2021
(Richiamo di attenzione Consob n. 1/21 - Oggetto: COVID-19 - misure di sostegno all'eco-
nomia - Richiamo di attenzione sullinformativa da fornire), e alle linee guida dellESMA,
si forniscono di seguito le principali informazioni finanziarie utili alla comprensione degli
effetti della pandemia sul business della societa.

Valutazioni ai sensi deflo JAS 36 “Riduzione di valore delle attivita”

Con riferimento agli assets intangibles presenti in bilancio, sl rappresenta preliminar-
mente che la consistenza iniziale delle attivitd immateriali che rappresentano il valore
dei contratti di servicing pluriennali e l'avviamento legati all'operazione di acquisizione
di Eurobank-FPS {ora doValue Greece), conclusasi if 5 giugno 2020, sono stati oggetto di
restatement rispetto alle consistenze risultanti al 31 dicembre 2020 quando era stata ef-
fettuata una allocazione provvisoria di Purchase Price Allocation (PPA) al sensi dell'lFRS
3, per tener conto delle modifiche intervenute nella valutazione di PPA resa definitiva al
30 giugno 2021, trascorsi 12 mesi dallingresso in consolidamento (per ulteriori dettagli
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si rimanda anche alla sezione Rettifiche Retrospettive del capitolo “Operazioni di aggre-
gazione riguardanti imprese o rami di azienda”).

Per effetto di tale esercizio definitivo di PPA sono state identificate attivitd immateriali
relative ai contratti di Special e Master Servicing, per la gestione di portafogli di esposi-
zioni deteriorate, e conseguente avviamento. | relativi valori di prima iscrizione in bilancio
sono stati rideterminati in base alla valutazione della stima del fair value delle attivita
nette di doValue Greece, che tiene conto delle informazioni utili a fini valutativi disponibili
alla data di acquisizione e di ingresso in consolidamento, aggiornate alla luce di eventi e
informazioni importanti non noti o non disponibili a tale data.

Il Gruppo ha effettuato il test di impairment sui valori delle immobilizzazieni immateriali
e sul goodwill al 31 dicembre 2021, come indicato dal principic contabile internaziona-
le IAS 36 “Riduzione di valore delle attivitd”, e tenendo conto delle indicazioni emanate
dallESMA in data 28 ottobre 2020 nel Public Statement “European common enforcement
priorities for 2020 IFRS annual financial reports”,

A tal fine, in continuitd con l'esercizio svolto sui dati al 31 dicembre 2020, sono state
utilizzate le Unita Generatrici di Flussi Finanziari {Cash Generating Unit - CGU) identificate
nelle due zone di segmentazione geografica di pertinenza di Altamira Asset Management
e delle sue controllate e di doValue Greece, ovvero la CGU Iberia {Spagna e Portogallo)
e la CGU Grecia e Cipro, e sl & provveduto a determinare sulle stesse l'allocazione delle
attivitd immateriali e dell’avviamento.

Ai fini dell'esecuzione del test & stata considerata l'informativa prospettica determinata
in coerenza con le pill recenti ipotesi di scenario raccolte dalle controllate e riflesse all'in-
temo del piano industriale 2022-2024 approvato lo scorso 25 gennaio 2022 dal Consiglio
di Amministrazione di doValue, che tengono conto dell'andamento della pandemia, della
stima degli effetti che questa ha compertato e comporter3 in ottica futura in generale per
il mercato del servicing di NPL.

Per quanto riguarda in particolare la controllata Altamira Asset Management, si & inoltre
tenuto conto delle implicazioni conseguenti al mancato rinnovo di un contratto di Servicing,
come illustrato nello specifico paragrafo “Fatti di Rilievo intervenuti dopo la chiusura del
periodo” della Relazione sulla gestione del Gruppo, cui si fa rimando per maggiori dettaghi.

Nell'ambito della predetta analisi sono stati quindl coerentemente stimati i valori d'uso
correnti attribuibili ai singoli contratit di servicing attivi, considerando i rispettivi flussi
reddituali attesi lungo lintero arco della vita utile.

Tale analisi ha fatto emergere alcune evidenze di perdita di valore guali differenze tra Il
valare d'uso dei contratti di servicing attivi e il relativo valore contabile depurato dall'am-
mortamento di periodo, per complessivi €3,5 milioni, di cul €2,9 milioni con riferimento a
contratti Altamira e €0,6 milioni relativi a due servicing di doValue Greece.,

Per quanio riguarda ll goodwill, il confronto tra il valore recuperabile e il valore netto con-
tabile complessivi delle CGU alla data del 31 dicembre 2021, it medello ha confermato
per entrambe le acquisizioni la capienza del valore recuperabile che conferma {'assenza
di perdite di valore della voce “Avviamento”.

Per maggiori dettagli informativi circa tale esercizio di impairment test si rimanda alle
Note lllustrative, paragrafi Politiche contahili e Nota 1 - Attivita immateriali.

Incertezze e rischi significativi connessi al COVID-19

Le attuali condizioni dei mercati finanziari e le consequenze degli eventualiimpatti econo-
mici e finanziari derivanti dalla diffusione del COVID-19 comportano inevitabili elementi di
incertezza, anche in presenza di condizioni macroeconomiche stabili.

Tuttavia, alla [uce delle informazioni ad oggi disponibili, considerati gli interventi organiz-
zativi posti in atto a garanzia della continuita operativa, le molteplicl iniziative di conte-
nimento costi poste in essere, e tenuto conto della tipologia del business condotto dal
Gruppo, strutturalmente flessibile rispetio alle diverse fasi del ciclo economica, si ritiene
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che non sussistano ad oggi rischi di dar luogo a rettifiche dei valori contabili delle attivita
& passivita esposte nel presente Bilancio.

Si ritiene inoltre che non sussistano incertezze significative relative a eventi o condizioni
che, se rilevanti oltre il periodo di 12 mesi dopo la data di riferimento, possano mettere in
dubbio la capacita del Gruppo di continuare ad operare come un'entit in funzionamento.

Impatti dell'epidemia COVID-19 sul conto econotnico

Gli effetti diretti della pandemia COVID-19 e delle misure di contenimento attuate dai
governi europei hanno provecato difficolta operative per il settore in cui opera il Gruppo
che si sono protraite per tutto il 2021 anche se sono andate mano mano allentandosi.
Tuttavia, seppur in un clima di incertezza complessiva, si notano segnali positivi rappre-
sentati dalla ripresa dell'attivita giudiziaria dei tribunali che fa registrare volumi crescenti
di transazioni e dall'incremento delle definizioni stragiudiziali, a dimostrazione della cre-
scente liquidita disponibile nel mercato di riferimento. |l Gruppo ha conseguito nell'eser-
cizio 2021 i seguenti risultati (rispetto al precedente esercizio):

® Incassi pari a circa €5,7 miliardi (€4,3 miliardi nel 2020);

a Ricavi lordi pari a €572,1 milioni (€420,5 milioni nel 2020);

m EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti pari a €200,9 milioni {(€127,5 milioni nel 2020).

Si segnala inoltre che dall'inizic della pandemia sone state sostenute spese non ricorrenti
relative al COVID-19 per un ammontare di circa €1,1 milioni comprendenti:

& costi per l'acquisto dei dispositivi di protezione individuali (quali mascherine, guanti ed
igienizzanti);

& spese per adeguare i locall alle nuove norme sul distanziamento;

= costi legati allo sviluppo dello smart working.

In termini di Portafoglio Gestito (GBV) il Gruppo, nonostante ['attuale contesto, nef 2021
ha stipulato nuovi mandati di servicing con investitori per un GBY pari a €8,5 miliardi oltre
ai flussi rivenienti dal contratti di gestione a lungo termine per €3,3 miliardi, a testimenian-
za della solidita dell'attuale pipeline del mercato del Servicing in Sud Europa.

suj i di cassa

1l Constglio di Amministrazione della capogruppo doValue ha approvato, lo scorso 25
gennaio il Piano Industriale di Gruppo 2022-2024 redatto sulla base delie pit recenti ipo-
tesi di scenario raccolte dalle controllate, tenendo conto dell’andamento della pandemia
e della stima degli effetti che questa ha comportato e comportera in ottica futura in gene-
rale per il mercato del servicing di NPL.

Il Piano Industriale 2022-2024 di doValue si basa su una ipotesi in termini di nuovi flussi
di crediti deteriorati aggiudicati dal Gruppo nei prossimi 3 anni sostanzialmente in linea
con la storia recente del Gruppo. Tali ipotesi potrebbe rilevarsi conservativa se vista in
un contesto di mercato in cui, con la normalizzazione post COVID dell'attivitd giudizia-
ria e la fine delle moratorie in tutte le regioni, ci si pud attendere un'accelerazione nella
formazione di nuovi NPE nei mercati di riferimento. La normalizzazione delle attivita di
Gruppo & anche evidente nei risultati raggiunti durante il 2021. In particolare, I'sttivita di
Collection nel 2021 & stata pari a €5,7 miliardi {rispetto a €4,3 miliardi nel 2020). Tale
aumento riflette in parte l'acquisizione di doValue Greece perfezionata a giugno 2020,
ma anche il progressivo recupero post COVID delle attivita dei tribunali e del venir meno
delle varie restrizioni attuate dai diversi governi a supporto delle aziende e delle famiglie
per far fronte alla pandemia. Il Collection Rate di Gruppo si attesta al 4,3%, in aumento di
120 bps rispetto al 2020 e maggiore del livello pre COVID pari a 4,2% raggiunto nel 2019,
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Altre informazioni

DIREZIONE E COORDINAMENTO

Al 31 dicembre 2021 le azioni della Capogruppo doValue sono possedute per il 25,05%
dal socio con maggior diritto di vote Avio 8.4 rl,, azionista di riferimento, societa di diritto
lussemburghese, affiliata al Gruppo Fortress a sua volta acquisito da Softbank Group
Corporation nel dicembre 2017. Un ulteriore 3,22% di azioni doValue sono detenute da
altri investitori analogamente riconducibili a Softbank Group Corporation, con una quota
complessiva detenuta dal medesimo pari al 28,27%.

Al 31 dicembre 2021, il residuo 71,99% delle azioni risulta collocato sul mercato e 1"1,22%
& costituito da n. 972.339 azioni proprie, valorizzate al costo, per un totale di €4,7 milioni
detenute dalla Capogruppo medesima.

L’azionista di riferimento non esercita nei confronti di doValue alcuna attivita di Direzione
e Coordinamento ai sensi dell'art. 2497 e seguenti del Codice Civile in quanto non im-
partisce direttive a doValue e, piil in generale, non si inserisce nella gestione del Gruppo.
Pertanto, la determinazione degli indirizzi strategict e gestionali del Gruppo doValue e, pil
in generale, l'intera attivitd svolta, sono frutto di libera autodeterminazione degli organi
sociali e non comportano etero-direzione da parte di Avio.

La Capogruppo doValue esercita nei confronti delle proprie controllate dirette I'attivita di
direzione e coordinamento prevista dalla normativa sopra citata. ‘

OPERAZIONI SU AZIONI PROPRIE

Al'31 dicermbre 2021 risultano in portafoglio n. 972.339 azioni proprie; pari ali'1,22% del
capitale sociale complessivo. If loro valore di carico & di €4,7 milioni e sono esposte in
bilancio a diretta riduzione del Patrimonio Netto nella voce Azioni proprie in applicazione
di quanto disciplinato dall'art. 2357-ter del Codice Civile.

LAssemblea ordinaria del 29 aprile 2621 ha revocato ['autorizzazione allacquisto ed alla
disposizione delle azioni proprie conferita dalla medesima al Consiglio di Amministrazio-
ne di doValue con delibera del 26 maggio 2020. Contestualmente & stata conferita una
nucva autorizzazione all'acqulsto di azioni proprie In una o pill operazioni, secondo gli
stessi termini e condizioni di cui alla precedente dellbera assembleare ossia sino a un
massimo di n. 8.000.000 azioni ordinarie di doValue S.p.A., pari al 10% del totale, per un
periodo di 18 mesi dall'approvazione assembleare. Nell'ambiio di tale autorizzazione, in
data 17 giugno 2021, il Consiglio di Amministrazione di doValue, ha approvato I'avvio di
un programma di acquisto di azioni proprie unicamente a servizio dei piani di retribuzione
e di incentivazione in essere, destinati al management di doValue e/o di societa da que-
sta controllate ai sensi dell'art. 2359 del Codice Civile. '

Nel corso dei mesi dl luglio e agosto 2021 doValue ha dato seguito a tale programma
tramite ['acquisto di un numero di azioni pari a 500.000 per un contrévalore di €4,6 milioni.
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Relazione sulla gestione del Gruppo

LE ATTIVITA DI RICERCA E SVILUPPO

Nel corso dell'esercizio il Gruppo ha proseguito Finvestimento in progetti di innovazione tecno-
logica, che siritiene possano essere in grado di apportare nel futuro un vantaggio cornpetitivo.

RISORSE UMANE

Il business del Gruppo doValue & legato alle persone e la valorizzazione e lo sviluppo delle
professionalita sono driver strategici per garantire un'innovazione & una crescita sosteni-
bile. Nel 2021, doValue ha continuato ad investire nelle sue persone attraverso politiche
orientate alla valorizzazione e sviluppo delle risorse umane, con 'obiettivo di consolidare
un clima di soddisfazione aziendale.

A fine 2021 i dipendenti de! Gruppo sono 3.153 rispetto ai 3.230 del 2020.

Per ulteriori dettagli si rimanda a quanto indicato all’'interno della Dichiarazione Non
Finanziaria.

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

In conformita a quanto stabilite dal “Regolamento Operazioni con Parti Correlate” oggetto
_didelibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive modifiche, le eventuali ope-
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razioni con parti correlate e soggetti connessi sono concluse nel rispetto della procedura
approvata dal Consiglio di Amministrazione, il cui pil recente aggiornamento & stato de-
liberato nella seduta del 17 giugno 2021.

Tale docurmnento & a disposizione del pubblico nella sezione “Governance® del sito
www.dovalue.it,

Con riferimento al comma 8 dell’art.5 - “Informazioni al pubblico sulle operazioni con parti

correlate” del Regolamento Consob sopra citato si segnala che:

a) In base alla Palicy in merito alle operazioni con parti correlate adotiata dal Consiglio
di Amministrazione di doValue S.p.A., nel corso dei primi nove mesi 2021 & stata de-
liberata la partecipazione ad una operazione di maggior rilevanza. Pill precisamente,
nell'ambito del Progetto Frontier riferito ad un'operazione di cartolarizzazione avviata
da National Bank of Greece per un portafoglio crediti non-performing, nel mese di giu-
gno é stata deliberata la presentazione di un'offerta vincolante in consorzio fra doValue
(attraverso la propria controllata doValue Greece), Bain e Fortress, quest'ultima parte
correlata del Gruppo. Successivamente, in data 21 luglio 2021, il consorzio & stato se-
lezionato da National Bank of Greece come offerente preferenziale in relazione al Pro-
getto Frontier e in data 15 ottobre 2021 & stato & stato firmato I'accordo sui principali
termini e condizioni dell'operazione, ivi incluso il contratto di servicing per la gestione
del portafoglio cartolarizzato che ha un GBY pari a circa €5,7 miliardi (per maggiori
dettaqli si rimanda ai Fatti di rilievo intervenuti nel periodo nonché al Documento Infor-
mativo redatto al sensi Regolamento Consob 17221/2010 e pubblicato all'interna della
sezione “Governance/Parti Correlate” del sito internet www.dovalue.it);

b) nel corso del 2021 non sono state effettuate operazioni con parti correlate a condizioni
diverse dalle normali condizioni di mercato che hanno influito in misura rilevante sulla
situazione patrimoniale ed economica del Gruppo;

¢) nel corsa del 2021 non vi sono state modifiche o svilupp! di singole operazioni con par-
1i correlate gia descritte nell'ultima relazione annuale che abbiano avuto un effetio rile-
vante sulla situazione patrimaoniale o sui risultati del Gruppo nel periodo di riferimento.
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daValue Relazioni e Bilancio Consolidato 2021

DICHIARAZIONE NON FINANZIARIA

In conformita a quanto previsto dall'articolo 5, comma 3, lettera b, del D. Lgs. 254/2016,
il Gruppo doValue ha predisposto la dichiarazione consolidata di carattere non finanzia-
rio che costituisce una relazione distinta. La dichiarazione consoclidata di carattere non
finanziarie 2021 & disponibile sul sito internet del Gruppo www.doValue.it hella seziohe
"Valare sostenibile”.

CORPORATE GOVERNANCE

In conformita al terzo comma dell'art. 123 bis del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 (TUF),
viene annualmente redatta [a Relazione sul governo societario, la quale viene approvata
dal Consiglio di Amministrazione e pubblicata congiuntamente al progetto di bilancio
dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2027, Tale documenta & consultabile nella Sezione
"Governance” del sito internet www.doValue.it.

Unitamente a tale Relazione viene messa a disposizione anche la “Relazione sulla remu-
nerazione” redatta ai sensi dell'art. 123 ter del TUF.

INFORMAZIONE RELATIVA AL REGIME DI “OPT-OUT"

Si comunica che doValue S.p.A. aderisce al ragime di semplificazione previsto dagli artt.
70, comma 8, e 71, comma 1-bis, del Regolamento CONSOB in materia di emittenti n.
11971/1999, come successivamente modificato, avvalendosi, pertanto, della facolta di
derogare agli obblighi di pubblicazione dei documenti informativi previsti dagli artt. 70,
comma 6, e 71, comma 1 del citato Regolamento in occasione di operazioni significative
di fusione, scissione, aumenti di capitale mediante conferimento di beni in natura, acqui-
sizioni e cessioni.
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Relazione sulla gestione del Gruppo

PROSPETTO DI RACCORDO TRA RISULTATO E PATRIMONIO
NETTO DELLA CAPOGRUPPO E GLI ANALOGHI VALORI DEL
GRUPPO

In applicazione della Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, nel se-

guito si espone il prospetto di raccorda del Patrimonio Netto e del risultato dell'esercizio 'El
della Capogruppe con gli omologhi dati consalidati. o
-
i@
© g
(€/000) 31/12/2021 31/12/2020 RESTATED ; &
Patrimonio Risultate Patrimonio Risultato u:’, %
Netto del perlodo Netto del periodo w o
=5
Bilancio separato doValue S.p_A. 206.456 (535) 222,305 7.831 %
5
- differenza fra il valore di carico e valore (74.118) - (36.765} - E
del PN contabile delle partecipate
- risultati consequiti dalle partecipate al netto - 58.001 - (12.570)

delle quote di minoranza

Storno dei dividendi - (23.214) - {20.429)
Altre rettifiche di censolidamento 563 (10.508) 378 (5.239)
. Bilancio consolidato attribuibile agli Aziontsti 132.901 i 23744 186.418 {30407y

della Capogruppo

| dati RESTATED al 31 dicembwe 2020 sono &tatl fideterminati In base alle risullanze definitive celalive alla PPA di doValue Greece.

Roma, i 17 marzo 2022 Il Consiglio di Amministrazione
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RACCORDO TRA IL CONTO ECONOMICO GESTIONALE E CIVILISTICO

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
RESTATED

Ricavi NPE 446.097 318.442
di cui: Ricavi da contratti con i clienti 446.606 316.337

di cul: Ricavi diversi (509) 2105
Ricavi REO 82.529 67.640
di cui: Ricavi da contratti con i cllenti 70.835 56.682

di cui: Ricavi diversi 11.694 10.958
Ricavl da co-investimento . 8.846 429
di cui: {Onerl)/Proventi finanzlari 8.846 429
Ricavi da prodottl anclllar] e altre attlvita minori 34.579 34.024
di cui: {Oneri)/Proventi finanziarl 13 15

di cul: Ricavi da contratti con | clienti 6.924 6.573
*di cui: Ricavi diversi 27.873 ] 27.864

di cul: Costl del servizl resl (244) (388)

di cul: {Oneri)/Proventi diversi di gestione 13 (40)
Ricavi lordi ' 572.051 420,535
Commissioni passive NPE (29.993) (22.147)
di cul; Costi dei servizi resi (30.023) (22.146)

di cui: Ricavi diversl 25 (1)
Commissioni passive REQ (24.217) {17.407)
di cui: Costi dei servizi rasi (24.217) {17.407)
Coramissioni passive Ancillar (11.369) {10.608)
di cui: Costi dei servizi resi {1.612) (5.349)

di cui: Spese amministrative {9.757) (5.177)

di cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione - (82)
Ricavi netti 506.467 370373
Spese per il personale (215.851) (172.911)
di cul: Costo del personale (216.058) {172.925)

di cui: Ricavi diversi 207 14
Spese amministrative (91.269) (80.313)
di cui: Costo del personale (5.026) (3.899)
di cul: Costo del personale - di cui: SG&A (5.026) ' (3.899)

di cui: Spese amministrative (87.855) (77.779)
di cui: Spese amministrative - di cui: IT _ (29.995) (26.493)

di cul; Spese amministrative - di cui: Real Estate {6.159) (5.482)

di cui: Spese amministrative - di cul: SGRA : . (51.701) ] (45.804)

di cui: (Oneri)/Provent diversi dl gestione 661 (6)
di cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione - di cui: Real Estate - 2

di cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione - di cui: SG&A 661 4

di cui: Ricavi diversi 293 930
di cui: Ricavi diversi - di cul: IT (188} 53

di cui: Ricavi diversi - di cul: SG&A 1.181 877

di cui: Costi def servizi resi (42) (59)
dl cui: Costi def servizi resi - di cul: SG&A (42} (59}
Totale "di cui IT" {30.183) (26.440)
Totale “di cti Real Fstate” (6.159} (5.484)

Totale “di cui SGEA” (54.927) (48.889)
Totale casti operativi {367.120) (253.724)

Segue >



Relazione sulla gestione del Gruppo

1 deti RESTATED al 31 dicembre 2020 saha stati rideterminat] in base alie risultanze definitive relative alla PPA di doValue Greece.

(€/000) 31/12/2021
EBITDA 199.347
EBITDA margine 35%
Elementi non ricorrenti inclusi nellEBITDA (1.572) (10.869)
EBITDA esclusi gli elementi non ricorrenti 200.919 127.518
EBITDA margine esclusi gli elementi non ricorrenti 35% 30%
Rettifiche di valore nette s attivitd materiali e immateriall {94.371) {79.313)
di cui: Ammortament! e svalutazioni (94.536) (79.313)
di cui; {Oneri)/Proventi diversi di gestione 165 -
Aeccantonamenti netti (25.547) (11.272)
di cui: Costo del personale (10.497) (6.596)
dl cul: Accantonamenti a fondi rischi e oneti (3.865) (2.329)
di cui: (Oneri)/Proventi diversi di gestione (9.435) 192
di cui: Ammortamenti e svalutazioni (1.75M) (1.039)
dl cui; Spese amministrative 1 (1.500)
Saldo rettifiche/riprese di valore 545 162
di cui: (Oneri)/Proventi finanziari 30 -
dl cui: Ammortamenti e svalutazioni 24 14
di cui: Ricavi diversi 491 148
Utile/perdita da partecipazioni a3 (2)
di cul: Utili (Perdite) da parte(:lpazmnl 83 (2)
CEBIT o 80.057 26.224
Risultato netto di attivita e passivita finanziarie valutate al fair value 1.071 (3.466)
di cui: (Oneri)/Proventi finanziari 1.0M (3.466)
Interessi e commissioni derivanti da attivitd finanziaria (32.839) (23.416)
di eui: {Oneri)/Proventi finanziari (32.297) {23.186)
di cui: Costi dei servizi resi (542) (232)
di cui: Utill (Perdite) da partecipazioni - 2
EBT 48,289 (658)
Etementi non ricorrenti inclusi nel’'EBT (33.350) (25.139)
EBT esclusi gli elementi non ricorrenti 81.639 24.481
imposte sul reddito (15.116) {33.132)
di cul: Spese amministrative {1.620) (1.719)
di cui: Imposte sul reddito (13.496) (31.413)
Risultato del periodo 33.173 {33.790)
Risultato del periodo attribuibile ai Terzi (9.429) 3.383
Risultato del periodo attribuibile agh Azionisti della Capogruppo 23.744 {30.407)
Elementi non ricorrent] inclusi nel risultato del periodo (29.481) (47.550)
Di cui Elementt non ricorrenti inclusi nel risultato del periodo {2.504) (5.110)
attribuibile ai Terzi
Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti della Capogruppo 50721 12.033
esclusi gli elementi non ricorrenti
Risultato del periodo attribuibile ai Terzi esclusi gli elementi 11.933 1.727
non ricorrenti
Utile per azione (in euro) 0,30 {0,38)
Utile per azione esclusi gli elemen!l non ricorrenti (in euro) 0,64 0,15
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92 doValue Relazioni e Bilancio Gonsolidato 2021

RACCORDO TRA LO STATO PATRIMONIALE GESTIONALE E CIVILISTICO

{€/000) 31/12/2021 31/12/2020
RESTATED

Cassa e titoli liquidabill 166.668 ' - 132.486
Disponibilita liquide e depositi a breve 166.668 132.486
Attivita finanziarie 61.961 70.859
Attivita finanziarie non correntl 60.445 64.961
Attivita finanziarle correnti 1.516 5.898
Attlvita materiall ) 34.204 36.176
Immobili, impianti e macchinari 34.149 ) : 36.121
Rimanenze 55 55
Attivita immateriali 545,225 564.136
Attivitd immateriali 545.225 564.136
Attivita fiscali 152.996 126,157
Imposte differite attive 112.640 102.950
Altre attivita correnti 1.894 1.333
Attivita fiscali 38.462 21.874
Crediti commerefali 206.326 175.155
Crediti commerciali 206.326 175.155
Aftivitd in via di dismissione 30 . 30
Attivita destinate alla vendita 30 30
Altre atfivita 17.226 16.485
Altre attivitad comrenti 15.212 14.840
Altre attivitd non correnti : 2.014 1.645
Totale Attive 1.184.636 1.121.484
Passivita finanziarie: debiti verso banche/bondholders 568.459 543.042
Prestiti e finanziamenti non correnti 550.859 456.670
Prestiti e ftnanziamenti correnti 17.600 86.372
Altre passivita finanziarie 76.017 76.075
Prestiti e finanziamenti non correnti 4.365 6
Prestiti e finanziamenti correnti 4 4
Altre passivita finanziarie non correntl 46.048 24.293
Altre passivita finanziarle correnti 25.600 51.772
Dehiti commerciali 73.710 51.824
Debiti Commerciali 73.710 51.824
Passivith fiscali 113.060 91.814
Debiti tributari 58.710 28.083
Imposte differlte passive 54.350 63.731
Benefici a dipendenti : 10.264 16.465
Benefici a dipendenti 10.264 16.465
Fondi rischi e onerl 44235 87.346
Fondi rischi e oneri 44.235 87.346
Altre passivita 104.888 71.164
Altre passivita correnti 75.052 71.164
Altre passivita non correnti 20.836 -
Totale Passivo 990.633 937.730

Seque >



Relazione sulla gestione del Gruppo

(€/000) 31/12/2021
Capitale 41,280
Capitale sociale 41.280 41.280
Risetve 96.299 145.241
Riserva da valutazione (1) {215)
Altre riserve 96.300 145.456
Azloni proprie {4.678) (103)
Azioni proprie (4.678) {103)
Risultato del periodo attribuibile agll Azionisti della Capogruppo 23.744 (30.407)
Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti della Capogruppo 23.744 (30.407)
Patrimonio Netto attribuibile agli Azionisti della Capogruppo 156.645 156.011
Totale Passive e Patrimonio Netto attribulbile agli Azionisti 1.147.278 1.093.741
della Capogruppo
Patrimonio Netto attribuibile aj Terzi 37.358 27.743
Patrimonio Netto attribuibile ai Terzi 37.358 27743
Totale Passivo e Patrimonio Netto 1.184.636 1.121.484

| dati RESTATEI} al 31 dicembre 2020 sono stzAl ridelerminati in base alle Hsuhanze definltive relative alla PPA di doValue Greace,
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DAT| GENERALI

7. Homepage dell'entita che redige il bilancio:

"Codice LEi dell'entita:

" Denominazione dell'entitd che redige il bilancio
" altro mezzo di identificazione:

“Sade dell'entita:
__Formia giuridica dell'entita:

Paesgdiregistrazione:

- Tigsértiong della natura dell'attivita delentita
"% gélle'sue principall operazioni:

www.dovalue.it
8156007AF7DB5FEDEEES

doValue 5.p.A.

ltalia

o Societ%} per Azioni

ltalia

Viale dell'Agricoltura, 7 - 37135 Verona
Lungotevere Flaminio, 18 - 00196 Roma

Le attivita dal Gruppo doValue sono concentrate
sulla fornitura di servizi a banche e investitori
attraverso l'intero ciclo di vita dei crediti

e degl asset real estate {"Servicing)

doValue S.p.A.

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I




INFORMAZIONI SUI RISCHI E SULLE RELATIVE POLITICHE DI COF

INFORMATIVA DI SETTOR

OPERAZIONI DI AGGREGAZIONE RIGUARDANTI IMPRESE O RAMI D'AZIENDA

":'?.‘ OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

ALLEGATI

ATT.::E.STAZIONI E RELAZIONI AL BILANCIO CONSOLIDATO
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a8 doValue Relazioni e Bilancio Consolidato 2021

et

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

(£/000) NOTE 3111272021 31/12/2020
RESTATED
Attivitd immateriali 1 545225 564.136
Immabili, impianti e macchinari 2 34.149 36.121
Attivita finanziarie non correnti 3 60.445 64.961
Imposte differite attive 4 112.640 102.950
Altre attivitd non correnti 5 203 ' 1.646
" Totale attivith non correnti- _ 754472 . 769.814
Attivits ”
Rimanenze [ 55 55
Attivita finanziarie correnti 3 1.516 5.898
Crediti commerciall 7 206.326 175.155
Attivita fiscali 8 38.462 21.874
Altre attivita correnti 5 172.107 - 16.172
Disponibilita liquide e depositi a breve 9 166.668 132.486
Totale attivith correnti : 430.134 : . 351.640
Attivita destinate alla dismissione 10 : 30 n 30
Totale attivita 1.184.636 1.121.484
Patri o Nett
Capitale sociale 41.280 41.280
Riserva da valutazione AN (215)
Altre riserve 96,300 145.456
Azioni praprie {4.678) (103)
Risultato del periodo attribulbile agli Azionisti 23.744 (30.407)
della Capogruppo
Patrimanio Netto attribuibile agli Azionlsti della Capogruppa . 156.645 . . 156.011
Patrimonio Netto attribuibile ai Teyzi ‘ _ - 37.358 27.?4;-!
Totale Patrimonio Netto 11 . 194.003 183.754
Passlvitd non correnti
Prestitl e finanziamenti non correnti 12 555.224 456.676
Altre passivita finanziarle non correnti 13 46.048 24,293
Beneficl al dipendenti 14 10.264 16.465
Fondi rischi e oneti 15 44,235 87.346
Imposte differite passive 4 54.350 63.731
Altre passivita non correnti 17 29.836 -
Totale passivita non correnti 739.957 648.511
Passivita ti
Prestiti e finanziamenti correnti 12 17.604 86.376
Altre passivita finanziarie correnti 13 25.600 51.772
Debiti commerclali 16 73.710 51.824
Debiti tributari 8 58.710 28.083
Altre passivirtérgorren.tll 17 ) 75.052 ) 71.164
Totale passivita correnti 7 o 250.676 289.219
Totale passivita 990.633 937.730
Totale Patrimonio Netto e passlvita 1.184.636 1.121.484

| dail patimoniali RESTATED al 31 dicembre 2020 gono statl ridetenminat] In base alle isultanze definitive relative alla PPA di dovalue Greace.
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Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2021 | Prospetti Contabili Consolidati

==

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(€/000) NOTE 31/12/2021 314122020
RESTATED
Ricavi da contratti con i clienti 20 524.365 379.592
Ricavi diversi 21 40774 42.018
Totale ricavi - ' " - 565.139 421.610
Casti dei servizi resi 22 (56.680) (45.582)
Costo del personale 23 (231.581) (183.420)
Spese amministrative 24 (99.231) (86.175)
(Oneri)/Proventi diversi di gestione 25 (8.596) 64
Ammortamentl e svalutazioni 26 (96.263) (80.338)
Accantonamenti a fondo rischi e oneri 27 (3.865) (2.329)
Totale costi (496.216) N (_397.730)
Risultato operativo 68.923 23.830
{Oneri)/Provent] finanziari 28 (22.337) (26.208)
Utiti (Perdite) da partecipazioni 83 1
Risultato ante imposte 46.669 (2.377)
Imposte sul reddito 29 (13.496) (31.413)
Risultato netto derivante dall'attivita di funzionamento ’ 33.173 (33.790)
Risultato del periodo 33.173 (33.790)
di cui: Risultato del periodo attribuibile 23.744 (30.407)
aglt Azionisti della Capogruppo
di cui: Risultato del periode attribuibile ai Terzi 9.429 (3.383)
Utfle per azione 3o
di base 0,30 (0,38)
diluito . 0,30 {0,38)

| dati economici RESTATED al 31 dicembre 2020 sona stali rideterminail In base alle isullanza definitive relative alla PPA di doValue Greece.
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PROSPETTO DELLA REDDITIVITA COMPLESSIVA CONSOLIDATA

{€/000) 31/12/2021 31/12/2020
‘ RESTATED
Risultato del periodo 33173 (33.79_0)

Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza rigira
a conto economico:

Planl a benefici definiti {161) (82)

Altre componenti reddituali al netto delle imposte con rglro
a conto economico:

Copertura dei flussi finanziari 345 (66}
Totale altre componenti reddituali al netto delle imposte 184 {148)
Redditivita complessiva 33.357 (33.938)
di cui: Redditivita complessiva attribuibile agli Azionisti ] 23.928 (30.555)
della Capogruppo
di cui: Redditivita complessiva attribuibile ai Terzi 9.429 (3.383)

I dati economlcl complessivl RESTATED al 31 dicembre 2020 sono stati ridaterrninatl in base alle risultanze definitive relative alla PPA dl doValue Greege.
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Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2021 | Prospetti Contabili Consolidati

AL 31/12/2021
(€/000) Capitale Riserve da Altre riserve Azioni Risultato Patrimonio Patrimonio Totale
soclale valutazione proprie  del periodo Netto Netto Patrimanie
Riserve da Altre attribuibile attribuibile Netto
utili efo in agli Azlonisti ai Terzl
sospensione della
dimposta Capagruppo
Esistenze iniziali 41.280 (215} 61.082 84.295 {103) (21.943) 164.396 41.264 205.660
Allocazione - - 263 (29.771) - 29.508 - - -
del risultato a riserve
Dividendi e altre - - (12.976) - - (7.831) (20.807)  (2.502)  (23.309)
destinazionl
Variazioni di riserve - 30 (28)  (7.592) - 266 (7.324) (10.833) (18.157)
Stock options ’ - - 2.523 (1.496) {4.575) - {3.548) - (3.548)
Redditivita - 184 - - - 23.744 23.928 9.429 33.357
complessiva
del periodo
Eslstenze finali 41.280 m 50.864 45.436 (4.478) 23.744 156.645 37.358 194.003
AL 31/12/2020
{€/000) Capitale Riserve da Altre rlserve Azloni Risultato Patrimonio Patrimonio Totale
sociale valutazione praprie del periado Netto Netto  Patrimonio
Riserve da Altre attribuiblle atiribuibile Netto
utili efo in agli Azionisti al Terzi
sospensione della
d'imposta Capogruppo
Esistenze Inizlali 41.280 (13) 18.606 127.292 (184} 38.318 225,299 - 225.299
Allocazione - - 38.793 (190) - (38.603) - - -
del risultato a riserve
Dividendi e altre - (54) 3 (42.143) - 285 - {41.909) 10,785 (31.124)
destinazioni
Varlazioni di dserve - - 3.680 (664) a1 - 3.007 - 3.097
Stock options - - - - - - - 31.680 31.680
Redditivita - {148) - - - (21.943) (22.091) (1.201) (23.292)
complessiva
del periodo

Esistenza finali 41.280 (215) 61.082 84.295 (103} {21.943) 164.396 41.264 205.660
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO - METODO INDIRETTO
(€/000) 3111272021 31/12/2020
RESTATED
Attivith operativa
Risultato di periodo ante imposte 46.669 {2.377)
m iliare il risulial i i 123.549 113,897
- iari netii:
Plus/minusvalenze su attivitd/passivita finanziarie detenute per {1.308) 1.997
la negoziazione e sulle altre attivita/passivita valutate al fair value
con impatto a conto economico
Ammortarnenti e svalutazioni 96.263 80.338
Variazioni negli accantonamenti netti ai fondi rischi ed cneri 3.865 8.775
(Oneri)/Proventi finanziari 23785 19.689
Utili/perdite su partecipazloni ed Investimenti (83) -
Costi per pagamenti basati su azioni 1.027 3.098
Variazioni nel capitale circolante; (11.037) 14612
Variazione dei crediti commerciali (32.922) 15319
Variazione dei debiti commerciali 21,885 {707)
Variazioni iv]ta ivith finanziarie: 23,488 {24.179)
Attivita finanziarle valutate al fair value con impatto (9.989) -
sulla redditivitd complessiva
Altre attivita obbligatoriamente valutate al fair value 27.331 {31.998)
Attivitd finanziarie valutate al costo ammortizzato 1.896 7.819
Passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 4250 -
Interessi pagati (18.135) (9.316)
Pagamento imposte sul reddito (12.143) (13.356)
Altre variazioni altre attivita /altre passivita (28.787) 19.672
Flussi finanzlarl netti da attivita operativa 123.604 98.953
Attivita di timent
Vendita di rimanenze - 154
Vendita di societa controllate e di rami d'azienda 440 -
Acquisto di immobili, itpianti e macchinarl (4.194) {7.123)
Acquisto di attivitd immateriali {61.012) (12.874)
Acquisto di societd controllate e di rami d'azienda - {234.599)
Flussi finanzlari netti da attivita di investimento (64.766) - (254.442)
Atfivith di finanziamento
Emissione/acquisto dl azioni proprie (4.603) -
Dividendi pagati (23.224) (1.875)
Accensione finanziamenti 302.310 252.574
Rimborso finanziarmenti (290.500) (83.067)
_Pagamenti del capitale di passivita per leasing (8.639) (7.819)
Fuassl finanziari netti da attivita di finanziamento (24.656) 159.813
Flussl finanziari netti del perlodo 34.182 4.324
Ri iliazi
Disponibilita liquide e depositi a breve all'inizio del periodo 132.486 128,162
Flussi finanziari netti del periodo . 34.182 4,324
Disponibilita liquide e depositi a breve alla fine del periodo 166.668 132.486

| dati finanzhari RESTATED al 31 dicembre 2020 sono statl rideterminati In base elfe risultanze definitive relative alla PPA di doValue Greece.
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Parte generale

DICHIARAZIONE DI CONFORMITA
Al PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI

Il presente Bilanclo consolidato al 31 dicembre 2021 & redatto, in applicazione del D.Lgs.
28 febbraic 2005 n. 38, in conformita ai principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati
dall'International Accounting Standards Board (IASB), omologati dalla Commissione Eu-
ropea, come stabilito dal Regolamento comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002, e attual-
mente in vigore, incluse le relative interpretazioni dell'International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) e dello Standing Interpretations Committee (SIC).

A livello interpretativo e di supporto nell’applicazione, sono stati utilizzati i se-

guenti documenti: '

» The Conceptual Framework for Financial Reporting;

2 |mplementation Guidance, Basis for Conclusions ed eventuali altri documenti predlspo-
sti dallo IASB o dal'IFRIC a complémento dei principi contabili emanati;

= i documenti interpretativi sull'applicazione degli 1AS/ IFRS in ltalia predisposti dall'Orga-
nismo ltaliano di Contabilita (QIC);

= i documenti ESMA (European Securities and Markets Authority) e Consob che richla-
mano l'applicazione di specifiche disposizioni negli IFRS.

Come richiesto dallo 1AS 8 nel paragrafo “Nuovi principi contabili” sono riportati j nuovi
principi contabili internazionali, o le modifiche di principi gia in vigore, la cui applicazione
& divenuta obbligatoria dall'esercizio 2021.

Il Bilancio consolidato & corredato dall'Attestazione del Dirigenter Preposto ai sensi
dell'art. 154-bis del D.Lgs. 58/1998 ed & sottoposto a revisione contabile da parte della
societa di revisione EY 8.p.A. ai sensi del D.Lgs. 27 gennaio 2010 n. 39.

PRINCIPI GENERALI DI REDAZIONE

Il Bilancio consolidato & redatto utilizzando Feuro quale moneta di conto, in conformita a

quanto disposto dall'art. 5, comma 2, del D.Lgs n. 38/2005, ed & costituito da:

a gli schemi di Bilancio conselidate che includono lo Stata patrimoniale consolidato, il
Conto economico consolidato, il Prospetto della redditivita consolidata complessiva, il
Prospetto delle variazioni del Patrimonio Netto consolidato ed il Rendiconto finanziario
consolidato (elaborato applicando il ‘metodo indiretto™;

1 |le Note fllustrative; _

ed & corredato della Relazione sulla gesticne del Gruppo.

I valori ivi presenti sono espressi in migliaia di euro, se non diversamente indicato.

Il presente Bilancio & redatto In applicazione dei principi generali previsti dallo 1AS 1 e
degli specifici principi contabili omologati dalla Commissione Europea e illustrati nella
“Parte relativa alle principali voci di bilancio” delle presenti Note illustrative.
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Il Bilanclo consolidato & stato predisposto nel presupposto della continuita dellattivita
aziendale in conformita a quanto previsto dal principio contabile 1AS 1, nonché secondo
il principio deila contabilizzazione per competenza, nel rispetto dei principi di rilevanza e
significativita dell'informazione contabile, della prevalenza della sostanza economica sulla
forma giuridica e nell'ottica di favorire la coerenza con le future presentazioni.

| criteri di iscrizione, classificazione, valutazione e cancellazione delle poste dellattivo e del
passivo e le modalita di riconoscimento dei ricavi e dei costi adottati nel Bilancio consolida-
to al 31 dicembre 2021 non sono stati oggetto di aggiornamento rispetto a quellf utilizzati
nella redazione del Bitancio consolidato per I'esercizio chiuse al 31 dicembre 2020.

Non sono state effettuate deroghe all'applicaziona dej principl contabili 1AS/IFRS.

La Direttiva 2013/50/UE - che modifica la Direttiva 2004/109/CE (cd. "Direttiva sulla tra-
sparenza”} stabilisce che a decorrere dal 1° gennaio 2020 tutte le Relazioni Finanzia-
rie annuali consolidate di emittenti di titoli negoziati sui mercati regolamentati devono
essere redatte in un formato elettronico unico di comunicazione. Lobietiivo & quello di
predisporre i bilanci consolidati in un formato che fornisca i dati strutturati richiesti da
regolatori e analisti, consentendo ai redattori di mantenere il pieno controllo sul layout e
sulla relativa presentazione. Il compito di elaborare norme tecniche di regolamentazione
per specificare tale formato & stato conferito allAutorita éuropea degli strumenti finan-
ziari e dei mercati (European Securities and Markets Autharity - ESMA), che ha pubblicato

I'European Single Flectronic Format (ESEF).

In data 29/05/2019 & stato pubblicato il Regolamento UE 2018/815 che ha introdotto
I'obbligo del formato elettronieo unico (ESEF) per le relazioni finanziarie annuall.

A livello nazionale, la legge di conversione del Decreto Milleproraghe (D.L. 31 dicembre
2020 n. 183), pubblicata in Gazzetta Ufficiale in data 1 marzo 2021, ha previsto, all'art.
3, comma 11-sexies, che le disposizioni del Regolamento ESEF trovino applicazione alle
relazioni finanziarie relative agli esercizi avviati a decorrere dal 1° gennaio 2021.

Ii Gruppo doValue, in conformita a quanto precede, ha pertanto awviato la redazione del
Bilancio consolidato nel formato elettronico unice (ESEF) con riferimento al presente BI-
lancio consolidato annuale 2021,

AREA E METODI DI CONSOLIDAMENTO

Per |a predisposizione del Bilancio consolidato af 31 dicembre 2021 sono state utilizzate
le situazioni contabili al 31 dicembre 2021 delle societa incluse nell'area di consclida-
mento esposte nella tabella presentata al termine del presente paragrafo.

Le risultanze contabili delle societa rientranti nel perimetro di consolidamento al 31
dicembre 20217 sono state opportunamente riclassificate e adeguate, al fine di tenere
conto delle esigenze di consolidamento e, ove necessario, per uniformarle ai principi
contabili del Gruppo.

Tutte Je societd utilizzano I'euro come moneta di conto e pertanto non risulta necessaria
alcuna conversione di valuta estera.

Di seqUito si espengono i principi di consolidamento adottati dal Gruppo nella predispo-
sizione del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2021.
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Societa controllate

Sono controllate le entitd nelle quali doValue dispone di controllo diretto o indiretto. Il
controllo su un'entitd si ottiene quando il Gruppo & esposto o ha diritte a rendimenti va-
riabili, derivanti dal proprio rapporto con I'entita oggetto di investimento e, nel contempo,
ha la capacita di incidere su tali rendimenti esercitando il proprio potere su tale entita.

Per verificare l'esistenza di controllo si utilizzana i seguenti fattori:

@ lo scopo e la costituzione della partecipata per identificare quali sono gli obiettivi
dell'enttita, le attivitd rilevanti che determinano i suoi rendimenti e come tali attivita
sono governate; : :

a il potere, al fine di comprendere se la controllante ha diritti contrattuali che attribuisco-
no la capacita di governare le attivitad rilevanti; a tal fine sono considerati solamente
diritti sostanziali che forniscono capacita pratica di governo;

= ['esposizione o i diritti detenuti nei confronti della partecipata al fine di valutare se la
controllante ha rapporti con la partecipata 1 cui rendimenti sono soggetti a variazioni
dipendenti dalla performance della partecipata;

= ia capacita di esercitare il proprio potere sull'entita oggetto di investimento per incidere
sull'ammontare dei suoi rendimenti; : -

v lesistenza di potenziali relazioni “principale — agente®,

Generalmente, vi & la presunzione che la maggioranza dei diritti di voto comporti il con-
trollo. A supporto di tale presunzione e quando il Gruppo detiene meno della maggicranza
dei diritti di voto (o diritti sirmill), il Gruppo considera tuiti i fatti e le circostanze rilevanti
per stabilire se controlla l'entita oggetto di investimento, inclusi:

s Accordi contrattuali con altri titolari di diritti di voto;

a Diritti derivanti da accordi contrattuali;

# Diritti-di voto e diritti di voto potenziali del Gruppo.

I Gruppo riconsidera se ha o meno il controllo di una partecipata se i fatti e le circostanze
indicano che ci siano stati dei cambiamenti in uno o piiz dei tre elementi rilevanti ai fini
della definizione di controllo. il consolidamento di una controllata inizia quando il Gruppo
ne ottiene il contrallo e cessa quando il Gruppo perde il controllo.

It valore contabile delle interessenze partecipative in societa consolidate integralmente,
detenute dalla Capogruppo, & eliminato — a fronte dell'assunzione delle attivita e passivi-
ta delie partecipate - in contropartita della corrispondente frazione di Patrimonio Netto
di pertinenza del Gruppo.

I rapporti patrimoniali attivi e passivi, le operazioni fuori bilancio, i proventi e gli oneri,
nonché | profitti e le perdite intercorsi tra societa incluse nell'area di consolidamento sono
elisi integralmente, coerentemente alle modalita di consolidamento adottate.

Le attivitd, le passivita, i ricavi ed i costi della-controllata acquisita o ceduta nel corso
delfesercizio sono inclusi nel bilancio consolidato dalla data in cui il Gruppo ottiene il
controllo fino alla data in eui il Gruppo nen esercita pilt il controllo sulla societa.

La differenza tra il corrispettivo di cessione della conirollata e il valore contabile delle
sue atlivitd nette (incluso I'avviamento) alla stessa data & rilevata nel conto economico
alta voce Uiili (Perdite) da partecipazioni e investimenti per le societa oggetto di conso-
lidamento integrale. La quota di partecipazione eventualmente mantenuta deve essere
rilevata al fair value.

Per le societa che sono incluse per la prima volta nell'area di consolidamento, il fair value
del costo sostenuto per ottenere il controllo di tale partecipazione, esclusi gli oneri acces-
sori, & misurato alla data di acquisizione.
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Qualora la cessione non comporti perdita di controllo, la differenza tra il corrispettivo di
cesslone di una quota detenuta In una controllata e il relativo valore contabile delle attivi-
13 nette & rilevata in contropartita del Patrimonio Netto.

Aggregazioni aziendali

In terna di Aggregazioni azlendali il principio contabile di riferimento & I'IFRS 3. I] trasfe-
rimento del controllo di un'impresa (o di un gruppo di attivitd e beni integrati, condotti
e gestiti unitariamente) configura un'operazione di aggregazione aziendale. A tal fine il
controllo si considera trasferito quando l'investitore & esposto a rendimenti variabili, o de-
tiene diritti su tali rendimenti, derivanti dal proprio rapporto con la partecipata e nel con-
tempo ha la capaciia di incidere sui rendimenti esercitando il proprio potere su tale entita.

L'IFRS 3 richiede che per tutte le operazioni di aggregazione venga individuato un acqui-
rente. Quest'ultimo deve essere identificato nel soggeito che ottiene i controlla su un'al-
tra entita o gruppo di attivita. Nel caso in cui non si sia in grado di identificare un soggetto
controllante seguendo la definizione di controllo sopra descritta, come per esempio nel
caso di operazioni di scambio di interessenze partecipative, lindividuazione dell'acqui-
rente deve avvenire con Y'utilizzo di altri fattori quali: 'entita il cui fair value & significatlva-
mente maggiore, F'entita che eventualmente versa un corrispettivo in denaro, l'entita che
emette le nuove azioni.

V'acquisizione, e quindi il primo consolidamento dell'entitd acquisit—a, deve essere con-
tabilizzata nella data in cui 'acquirente ottiene effettivamente il controllo sull'impresa o
attivita acquisite. Quando l'operazione avviene tramite un'unica operazione di scambio, la
data dello seambio normalmente coincide con la data di acquisizione. Tuttavia & sempre
necessario verificare I'eventuale presenza di accordi tra le parti che possano comportare
un trasferimento del controllo prima della data dello scambio.

Il corrispettivo trasferito nell'ambita di un'operazione di aggregazione deve essere de-
terminate come sommatoria del fair value, alla data dello scambio, delle attivith cedute,
delle passivita sostenute o assunte e degli strumenti di capitale emessi dall'acquirente in
cambio del controllo. Nelle operazicni che prevedono il pagamento in denaro (o quando
& previsto Il pagamento mediante strumentl finanziari assimilabili alla cassa) il prezzo &
il corrispettivo pattuito, eventualmente attualizzato nel caso in cui sia previsto un paga-
mento rateale con riferimento ad un periodo superiore al breve termine; nel caso in cui il
pagamento avvenga tramite uno strumento diverso dalla cassa, quindi mediante l'emis-
sione di strumenti rappresentativi di capitale, il prezzo & pari al fair value del mezzo di pa-
gamento al netto dei costi direttamente attribuibili alfoperazione di emissione di capitale.
Sono Inclusi nel cormispettivo dell'aggregazione aziendale alla data.di acquisizione gli
aggiustamenti subordinati ad eventi futuri, se previsti dagli accordi e solo nel caso in cui
siano probabili, determinabili in modo attendibile e realizzati entro i dodici mesi succes-
sivi alla data di acquisizione del controllo mentre non vengono considerati gli indennizzi
per riduzione del valore delle attivita utilizzate in guanto gia considerati o nel fair value
degli strurnent rappresentativi di capitale o come riduzione del premio o incremento dello
sconto sull'emissione iniziale nel caso di emissione di strumenti di debito.

I'eventuale corrispettivo potenziale da riconoscere & rilevato dall'acquirente al fair value
alla data di acquisizione. 1l corrispettivo potenziale classificato come patrimonio non &
ogaetto di rimisurazione e il suo successivo pagamento & contabilizzato con contropar-
tita il Patrimonio Netto. La variazione del fair value del corrispettivo potenziale classifi-
cato come attivith o passivitd, quale strumento finanziario che sia nell'oggetto dellIFRS
9 Strumenti finanziari, deve essere rilevata nel conto economico in accordo con IFRS 9. I
corrispettivo potenziale che non rientra nello scopo dell'IFRS 9 & valutato al fair value alla
data di bilancio e le variazioni del fair value sono rilevate a conto economico.
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[ costi correlati all'acquisizione sono gli oneri che Facquirente sostiene per la realizzazio-
ne dell'aggregazione aziendale; a titolo esemplificativo questi comprendono i compensi
professionali corrisposti a revisori, periti, consulenti legali, i costi per perizie e controllo
dei conti, predisposizione di documenti informativi richiesti dalle norme, nonché le spese
di consulenza sostenute per identificare potenziali target da acquisire se & contrattual-
mente stabilito che il pagamento sia effettuato solo in caso di esito positivo dell'aggre-
gazione, nonché i cost di registrazione ed emissione di titoli di debito o titoli azionari.
Eacquirente deve contabilizzare i costi correlati all'acquisizione come oneri nei periodi in
cui tali costi sono sostenuti e i servizi sono ricevuti, ad eccezione dei costi di emissione
di titoli azionari o di titoli di debito che devono essere rilevati seconde quanto disposto
dallo IAS 32 e dallo |AS 39,

Le operazioni di aggregazione aziendale sono contabilizzate secondo il “metodo dell’ac-
quisizione”, in base al quale le attivita identificabili acquisite (comprese eventuali attivita
immateriali in precedenza non rilevate dallimpresa acquisita) e le passivita identificabili
assunte (comprese quelle potenziali) devono essere rilevate ai rispettivi fair value alla
data di acquisizione. Inolire per ognl aggregazione aziendale eventuall quote di mino-
ranza nella societd acquisita possona essere rilevate al fair value {con conseguente in-
cremento del corrispettivo trasferito) o in proporzione alla quota della partecipazione di
minoranza nelle attivith nette identificabili delle societ acquisite.

Se il controllo viene realizzato atiraverso acquisti successivi, I'acquirente deve ricalcolare
I'nteressenza che deteneva in precedenza nella societa acquisita al rispettivo fair value
alla data di acquistzione e rilevare nel conto economico I'eventuale differenza rispetto al
precedente valore di carico.

L'eccedenza tra il corrispettivo trasferito (rappresentato dal fair value delle attivita tra-
sferite, delle passivitd sostenute o degli strumenti di capitale emessi dall’acquirente),
eventualmente integrato dal valore delle quote di minoranza (determinato come sopra
esposto) e dal fair value delle interessenze gid possedute dall'acquirente, ed il fair value
delle attivita e passivith acquisite deve essere rilevata come avviamento; qualora dueste
ultime risultino, invece, superiori alla sommatoria del corrispettivo, delle quote di mino-
ranza e del fair value delle quote gia possedute, la differenza deve essere imputata a
conto economico. )

La contabilizzazione dell'operazione di aggregazione pud avvenire provvisoriamente en-
iro fa fine dell'esercizio in cui lI'aggregazione viene realizzata e deve essere perfezionata
entro dodici mesi dalla data di acquisizione. Le contabilizzazioni di ulteriori quote di par-
tecipazione in societa gia controllate sono considerate, ai sensi dell'lFRS 10, come opera-
zione sul capitale, ossia operazioni con soci che agiscono nella lore qualita di saci, Per-
tanto le differenze tra i costi di acquisizione ed il valore contabile delle quote di minoranza
acquisite sono imputate al Patrimonio Netto di gruppo; parimenti, le vendite di quote di
minoranza senza perdita dei controllo non generano utili/perdite nel conto economico ma
variazioni del Patrirnonio Netto di Gruppo.

Non configurano aggregazioni aziendali le operazioni finalizzate al controllo di una o pil
imprese che non costituiscono un‘attivith aziendale o al controllo in via transitoria o, in-
fine, se l'aggregazione aziendale & realizzata con finalita riorganizzative, quindi tra dueo
pillimprese o attivitd aziendali gia facenti parte del Gruppo doValue, e che non comporta
cambiamento degli assetti di controllo indipendentemente dalla percentuale di diritti di
terzi prima e dopo l'operazione (cosiddette aggregazioni aziendali di imprese sottopo-
ste a controllo comune). Tali operazioni sono considerate prive di sostanza economica.
Pertanto, in assenza di specifiche indicazioni previste dai principi IAS/IFRS e in aderenza
con le presunzioni dello |AS 8 che richiede che - in assenza di un principic specifico -
limpresa debba fare uso del proprio giudizio nell'applicare un principio contabile che for-
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nisca un‘informativa rilevante, attendibile, prudente e che rifletta la sostanza economica
delloperazione, esse sono contabilizzate salvaguardando la continuita dei valori dell'ac-
quisita nel bilancio dell'acquirente. Le fusioni rientrano tra le operazioni di concentrazione
tra imprese, rappresentando la forma di aggregazione aziendale pill completa, in quanto
eomportans l'unificazione sia giuridica che economica dei soggetti che vi partecipano.

Le fusioni, siano esse proptie, ciod con la costituzione di un nuovo soggetto giuridico

oppure “per incorporazione” con la confluenza di un'fmpresa in unaltra impresa gia esi-

stente, sono tratiate secondo i eriteri precedentemente illustrati, in particolare:

. m sel'operazione comporta il trasferimento del controllo di un'impresa, essa viene tratta-
ta come un'operazione di aggregazione ai sensi dellIFRS 3;

= se l'operazione non comporta il trasferimento del controllo, viene contabilizzata privile-
giando la continuita dei valori della societa incorporata.

Societa collegate

Una societa collegata & un'impresa nella quale la partecipante esercita un'influenza no-
tevole e che nan & né controllata in maniera esclusiva né controllata in modo congiunto.
Linfluenza notevole si presume quando la partecipante:

a detiene, direttamente o indirettamente, almenc il 20% del capitale di un‘altra societa,
oppure

= & In grado, anche attraverse patti parasociali, di esercitare un'influenza significativa

attraverso: o

= |a rappresentanza nell'organo di governo dell'impresa;

» la partecipazione nel processo di definizione delle politiche, ivi inclusa la partecipa-
zione nelle decisioni relative ai dividendi oppure ad altre distribuzioni;

» l'esistenza di transazioni significative;

» lo scambio di personale manageriale;

> |a fornitura di informazioni tecniche essenziali.

Si precisa che le considerazioni fatte per determinare linfluenza notevole o il contrallo
congiunta sono simili a quelle necessarte a determinare il controllo sulle controllate.

Le partecipazioni in societa collegate sono valutate secondo il metodo del Patrimonio
Netto. |l valore di bilancio delle societa collegate & testato ai sensi dello IAS 36 come un
singolo asset, comparando lo stesso can il valore recuperabile (definito come il maggiore
tra valore d'uso e fair value al netto dei costi di dismissione).

Metodo del Patrimonio Netto

Con il metodo del Patrimonio Netto, la partecipazione in una societa collegata & inizial-
mente rilevata al costo. Il valore contabile della partecipazione nelle sccieta valutate se-
condo il metodo del Patrimonio Netto include I'avviamento (al netto di qualsiasi perdita
di valore) pagato per I'acquisizione. Il valore contabile della partecipazione & aumentato
o diminuito per rilevare la quota di pertinenza della partecipazione agli utili e alle perdite
post-acquisizione delle coilegate con rilevazione a conto economico alta voce Utill (Per-
dite) da partecipazioni & investimenti. Leventuale distribuzione di dividendi & portata a
riduzione del valore di iscrizione della partecipazione.

Se la quota di interessenza nelle perdite della partecipata eguaglia o supera il valore di
iscrizione della stessa non sono rilevate ulteriori perdite, a meno che non siano state
‘contratte specifiche obbligazioni a favore della societd o non siano stati effettuati def
pagamenti a favore della stessa. '

Gli utili e le perdite rivenienti da transazioni con societa collegate o a controllo congiunto
sono eliminati in proporzione della percentuale di partecipazione nella societa stessa.
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Le variazioni delle riserve da valutazione delle societa collegate o a controllo congiunto,
registrate in contropartita delle variazioni di valore dei fenormeni a tal fine rilevanti, sono
evidenziate separatamente nel Prospetto della redditivith complessiva.

Al 31 dicembre 2021 non risulta presente alcuna societd valutata col metodo de! Patri-

monio Netto. '

Partecipazioni in societa controllate in via esclusiva
Nella tabella seguente sono elencate le societa incluse integralmente nell'area di conso-

lidamento:
Denominazione imprese Sede Paese Tipodi Rappoﬁo Disponibitita
legale e rapporto di partecipazione voti % (2)
operativa m
Impresa partecipante Quota %
1.  doValue S.p.A. Verona ltalia Controllante
2. doNextS.p.A. Roma ltalia 1 doValue S.p.A. 100% 100%
(gla kalfondiario S.p.A.)
3. doDataS.rl Roma Halia 1 doValue Sp.A. 100% 100%
4, Altamira Asset Madrid Spagna 1 doValue S.p.A. 85% 85%
Management S.A. )
5. doValue Portugal, Lishona Portogallo 1 Altamira Asset 100% 100%
Unipessoal Limitada Management S.A. ' .
6.  Altarnira Asset Management Nicosia Cipro 1 Altamira Asset 100% 100%
Cyprus Limited Management S.A. . .
7.  doValue Cyprus Limited Nicosia Cipro 1 doValue Sp.A. + 94%+6% 94%+6%
Altamira AM S.A.
8. doValue Greece Loans and Moschato Grecia 1 doValue S.p.A. 80% 80%
Credits Claim Management
Société Anonyme ‘
9. doValue Greece Real Estate Moschato Grecia 1 doValue S.p.A. 100% 100%
Services single member
Soclété Anonyme ‘
10. Zarco STC, S.A. . Lisbona Portogallo 1 doValue Portugal, 100% 100%
Unipessoal Limitada -
11. Adsolum Real Estate S.L. Madrid Spagna 1« Altamira Asset 100% 100%
Management S.A.
Legenda

(1) Tipe dirspporto:
1 = maggioranza dei diritt| di voto nellassemblea ordinaria
2 = influenza dominante nellassemblea ordinaria
3 = accordi con altd socl
4 = glire forme di contrello
§ = direzione unitaria ex arl. 39, comma 1, del "decreto legislativo 136/2015"
6 = direzione unitaria ex arl. 39, comma 2, del “decreto leglslativa 136/2015"

(2)  Disponibilitd voti nel"assemblea ordinaria. | dirltti di volo riportati si considarano effetih
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Variazioni nell'area di consolidamento

Le principali variazioni intervenute nell'area di consolidamento rispetto al 31 dicembre

2020 sono relative a:

= fusione per incorporazione di dovalue Hellas in doValue Greece;

¥ scissione del ramo d'azienda REO di Altamira Asset Management nella nuova societa
Adsolum Real Estate, totalmente partecipata da Altamira Asset Management {efficacia
dal 1° gennaio 2021);

u costituzione di Zarco STC, societa veicolo di cartolarizzazione totalmente partecipata
da doValue Portugal.

Valutazioni e assunzioni significative per determinare lI'area

di consolidamento

Il Gruppo doValue determina l'esistenza di controllo e, conseguentemente, Tarea di con-
solidamento verificando se ricorrono i requisiti previsti dall'IFRS 10 con riferimenta alle
entitd nelle quali detiene esposizioni, ossia:

= |'asistenza di potere sulle atiivita rilevanti delle entita;

= |'esposizione alla variabilita dei risultati;

v la capacita di influenzarne i risultati.

| fattori considerati al fine di tale valutazione dipendono dalle medalita di governo dell'en-
tita, dalle sue ﬁnalité e dalla struttura patrimeniale.

L'analisi condotta ha portato ad includere nell'area di consolidamento al 31 dicembre
2021 le societa controllate elencate al precedente paragrafo.

EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO
DEL BILANCIO

In relazione a quanto previsto dallo 1AS 10, si informa che successivamente alla data di chiu-
sura dei bilanclo e fino allapprovazione del presente bilancio si 2 verificato un evento signifi-
cativo tale da comportare una rettifica delle risultanze esposte nel bitancio consolidato.

Si rinvia allo specifico paragrafo della Relazione sulla gestione del Gruppo per una descri-
zione dei fatti di rilievo significativi intervenuti dopo la chiusura del periodo.
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ALTRI ASPETTI

Continuita aziendale

Nella redazione del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2021, gli Amministratori consi-
derano appropriato il presupposto della continuitd aziendale in quanto a loro giudizio,
pur In presenza del perdurare del complesso scenario economico e sanitario a sequito
delf'evoluzione della pandemia da COVID-19 e delle relative sue varianti, nonché degii
interventi governativi e comunitari e delle misure di contrasto adottate dai vari Paesi, non
sono emerse incertezze legate ad eventi o circostanze che, considerati singolarmente
o nel loro insieme, possano far sorgere dubbi riguardo alla continuita aziendale. Nella
valutazione sono stati considerati la dotazione patrimoniale del Gruppo, [a posizione fi-
nanziaria nonché la prevedibile evoluzione della gestione, pur nelle incertezze legate al
permanere della situazione emergenziale; & stata Inoltre valutata l'eventuale presenza
di eventi o condizioni legati al clima che potessero influire sulla continuita del Gruppo,
rilevando peraltro I'assenza di tali fattispecie.

Sirinvia inoltre a quanto riportato nello specifico paragrafo della Relazione sulla gestione
del Gruppo.

Rischi e incertezze legati all'utilizzo di stime

Lapplicazione det principi contabili implica talvolta il ricorso a stime ed assunzioni che
hanno effetto sui valori Iscritti In bilancio e sull'informativa fomnita in merito alle attivita
e passivita potenziali. Al fini delle assunzioni alla base delle stime formulate viene con-
siderata ogni informazione disponibile alla data di redazione del bilancio, nonché ipotesi
considerate ragionevoli alla luce defl'esperienza storica e del particolare momento carat-
terizzante i mercati finanziari.

In particolare, sono stati adottati processi di stima a supporto del valore di iscrizione di
alcune poste iscritte nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2021, cosi come previsto
dai principi contabili. Detif processi si fondano sostanzialmente su stime di recuperabi-
lita futura dei valori iscritti @ sono stati effettuati in un'ottica di continuita aziendale. Tali
processi confortano i valori di iscrizione al 31 dicembre 2021. Le stime e le ipotesi sono
riviste regolarmente.

In considerazione della presenza di elementi di incertezza nel contesto macroeconomico
e di mercato non si pud escludere che le ipotesi assunte, per quanto ragionevoli, possano
non travare conferma nei futuri scenari in cui il Gruppo si troverd ad operare e pertanto i
risultati che sl consuntiveranno in futuro potrebbero differire dalle stime effettuate ai fini
della redazione del bilancio con conseguente probabile necessita di apportare rettifiche
ad oggi non prevedibili né stimabili rispetto al valore contabile delle attivitd e passivita
iscritte in bilancio. Inoltre, gli effetti economici derivanti dalla pandemia da COVID-19 e
le incertezze del quadro macroeconomico futuro in cui il Gruppo si trovera ad operare
hanno imposto un’attenta analisi e ponderazione del nuovo contesto economico nei mo-
delli di valutazione del valore recuperabile degli asset del Gruppo. Tali stime e valutazioni
sono quindi difficili e comportano inevitabili elementi di incertezza, anche In presenza di
condizioni macroeconomiche stabili.

Di sequito si illustrano le politiche contabili considerate maggiormente critiche al fine del-
la rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e finan-
ziaria del Gruppo, sia con riferimento alla materialita dei valor] in bilancio sia per 'elevato
grado di giudizio richiesto nelle valutazioni.
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Stima della guota in maturazione def ricavi di servicing e degli effetti derivanti
dall'applicazione dei contratti di servicing

I ricavi di vendita legati ai contratti di servicing per 1l recupero dei creditl gestiti in man-
dato vengono rilevati per competenza sulla base dell'attivitd svolta dal Gruppo tempo
per tempo, tramite I'utilizzo di procedure informatiche gestionali e di complessi processi
di consunitivazione che tengono conto delle differenti specificita contrattuali di ciascun
mandato. | contratti di servicing prevedono articolate clausole di diritti e doverl in capo
al Gruppo nei rapportt con i clienti aderenti, che possono generare da una parte proventi
attivi e dall'altra anche passivita potenziali derivanti da eventuali mancati assolvimenti di
obblighi contrattuali.

Limporto dei corrispettivo variabile stimato viene incluso in tutto o in parte limporto del
corrispettivo variabile stimato salo nella misura in cui & altamente probabile che quando
successivamente sar risolta l'incertezza assoclata al corrispettivo medesimo non si ve-
rifichi un significativa aggiustamento al ribasso dell'importa dei ricavi cumulati rilevati,

Alla fine del periodo vengono rilevati quindi ricavi maturati di competenza non ancora og-
getto di una manifestata accettazione da parte del cliente che, a seconda delle previsioni
contrattuali e dalla prassi consolidata, si pud esplicare tramite 'emissiane di fattura o di
esplicita comunicazione.

Alla data di redazione del presente bilancio la quota di ricavi di servicing privi di tale

manifestata accettazione ammonta al 34% rispetto al totale delle fatture da emettere
al 31 dicembre 2021 ed & pari al 8% dell'aggregato Totale Ricavi dello schema di conto
economico consolidato.

Inaltre, devono essere prudenzialmente determinate le eventuall passivita certe o poten-
ziali al fine di misurare la conformitd agli obblighi complessivi previsti dai contratti di
servicing, considerata anche la fisiologica dialettica delle interpretazioni sulle clausole
contrattuali nel contesto della effettiva operativita dell’attivita di recupero.

Determinazione del fair value di atfivita finanziarie

In presenza di strumenti finanziari non quotati su mercati attivi o di strumenti lliquidi e
complessi & necessario attivare adeguati processi valutativi caratterizzati da una certa
componente di giudizio sulla scelta dei modelli di valutazione e dei relativi parametri di
input, che potrebbero talvolta non essere osservabili sul mercato. ‘

Margini di soggettivita esistono nella valutazione in merito allosservabilitd o meno di
taluni parametri e nella conseguente classificazione in corrispondenza dei livelli di gerar-
chia dei fair value.

Con particolare riferimento alle metedologie valutative, agli input non osservabili even-
tualmente utilizzati nelle misurazioni di fair value, sl rinvia alia specifica sezione — Infor-
mativa sul fair value.
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Stima della recuperabilita delle attivita fiscali per imposte anticipate

Il Gruppo presenta tra le proprie attivita patrimonfali significative attivita fiscali per im-
poste anticipate, derivanti da differenze temporanee tra la data di iscrizione nel conto
economico di determinati costi aziendali e la data nella quale potranno essere dedot-
tl. Le attivita per imposte anticipate vengono svalutate quando ritenute non recuperabili
in relazione alle prospettive reddituali ed ai conseguenti redditi imponibill attesi, tenuto
conto della normativa fiscale, che consente — al ricorrere di determinate condizioni - la
loro trasformazione in crediti di imposta, a prescindere quindi dalla capacita del Gruppo
di generare una redditivita futura. Nella sezione contenuta nell’Attivo delle presenti Note
Hlustrative relativa alle attivita fiscali e passivita fiscali viene fornita informativa sulla na-
tura e sulle verifiche condotte in merito all'iscrivibilita delle attivita per imposte anticipate.

Stima def fondi per rischi e oneri
La complessita delle situazioni che sono alla base dei contenziosi in essere, assieme alle

problematiche interpretative riguardanti la legislazione applicabile, rende difficile la stima.

delle passivita che potranno emergere al momento della definizione delle liti pendenti. Le
difficolta di valutazione interessano sia il quantum sia i tempi di un'eventuale manifesta-
zione della passivita e risultano particolarmente evidenti qualora il procedimento awviato
sia nella fase iniziale e/o sia in corso la relativa istrutioria.

Per linformativa sulle principali posizioni di rischio del Gruppo relative a controversie
legali (azioni revocatorie e cause in corso) e fiscali si fa rinvio alla sezione contenuta nel
Passivo delle presenti Note lllustrative dedicata ai Fondi per rischi ed oneri.

Stima delle perdite presunte di valore a fronte di attivit immateriali

Con frequenza almeno annuale, in occasione della redazione del bilancio viene verificata
l'esistenza di perdite durevoli di valore relativamente alle attivith immateriali. Tale test di
impairment viene abitualmente condotto determinando il valore d'uso o il fair value delle
attivita e verificando che il valore al quale I'attivita immateriale risulta iscritta in bilancio sia
inferiore al maggiore tra il rispettivo valore d'uso eil fair value al netto dei costi di vendita.

Il test di impairment tiferthile alle unita generatrici di flussi finanziari (CGU), alle quali risulta
attribuita la quasl totalita delle attivith immateriali a vita definita e 'avviamento, & condotto
prendendo a riferimento it Value in Use ottenuto attraverso 'applicazione del metodo Dividend
Discourt Model (DDM), in base al quale il valore di un‘azienda & funzione del flusso di dividen-
di che essa & in grado di generare In chiave prospettica. Nella fattispecie, il metodo utilizzato
&il DDM nella variante Excess Capital, il quale assume che il valore economico di una societa
sia pari alla somma del valore attuale dei flussi di cassa futuri (Dividendi Attes) generati
nellorizzonte temporale di pianificazione prescelto, e distribuibili agli azionisti mantenendo
un livello di patrimonializzazicne adeguato a garantire lo sviluppo futuro atteso, e della ca-
pitalizzazione perpetua del dividendo normalizzato dell'ultimo anno di previsione, sulia base
di un pay-out ratio funzione della redditivita a regime. Procedimento similare viene adottato
per stimare la recuperabilita dei valori iscritti connessi ai contratti di servicing attivi di Jungo
periodo che devano prendere a riferimento i business plan dei portafogh under management
al fine di verificare la conseguente capacith di generare adeguati flussi finanziari.

Si deve comunque sottolineare che [ parametri e le informazioni utilizzati per Ja verifica
della recuperabilita delle attivitd immateriali, includendo l'avviamento (in particolare i flus-
si di cassa previsti per le varie CGU, nonché i tassi di attualizzazione utilizzati) sono signi-
ficativamente influenzati dal quadro macroeconomico e di mercato e da comportamenti
delle controparti, che potrebbero registrare mutamenti ad oggi non prevedibili.
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Qualora il valore recuperabile delle attivita oggetio del test di impairment sia determinato
sulla base del relativo fair value, si deve aliresi segnalare che la significativa e perdurante
volatilita manifestata dai mercati, nonché le intrinseche difficolta nella previsione dei flus-
si finanziari contrattuali non consentono di escludere che le valutazioni fondate su para-
metri tratti dagli stessi mercati e sulle previsioni dei flussi finanziari contrattuali possano
dimastrarsi, In prospettiva, non pienamerte rappresentative del fair value delle attivita.

Con riferimento alle attivita immateriali iscritte, si precisa che tall attivita risultano prevalen-
temente valorizzate in base alia Purchase Price Allocation (PPA) definitiva delle due opera-
zioni di aggregazione aziendale concluse negli scorsi anni; ossia, l'acquisizione del control-
lo di Altamira Asset Manageinent S.A. (Altamira) e delle sue controllate avvenuta a giugno
2019 e quella di Eurobank FPS (ora doValue Greece) conclusasi nel mese di giugno 2020.

i Gruppo, pur tenendo conta della difficolta insita nella formulazione di previsioni anche
di breve o medio periodo nel permanere dell'attuale clima di significativa incertezza e
considerando che sia Altamira che doValue Greece hanno contratti di gestione crediti
esistenti {stock) e futuri (nuovi flussi) di medio/lungo termine con primarie controparti
bancarie e importanti fondi di investimento, ha effettuato 1t test di impairment come in-
dicato dal princlpio contabile internazionale IAS 36 "Riduzione di valore delle attivita” e
tenendo conto delle indicazioni emanate dallESMA.

I test & stato condotto sui valori delle immabilizzazioni immateriali e sul goodwill come

risultanti alla data contahile del 37 dicembre 2021 in dipendenza dellallocazione della
PPA definitiva di Altamira e di doValue Greece e dell'aggiornamento degli ammortamenti
di competenza del periodo.

Atal fine sono state preliminarmente identificate le c.d. "Unita generatrice di flussi finan-
ziari" (Cash Generating Unit - CGU) nelle due zone di segmentazione geografica di perti-
nenza di Altamira Asset Management e delle sue controllate e di doValue Greece, ovvero
Iberia {Spagna e Portogallo) e Regione Ellenica (Grecia e Cipro), e si & provveduto a de-
terminare I'allocazione delle attivitd immateriali e dell'avviamento alle due distinte CGU.

Ai fini dellesecuzione del test & stata considerata l'informativa prospettica determinata in
coetenza con il Piano Industriale di Gruppo 2022-2024 approvato dal Consiglio di Amminf-
strazione la scorso 25 gennaio che accoglie le pilt recenti ipotesi di scenario raccolte dalle
controllate che considera I'andamento della pandemia e la stima degli effetti che questa ha
comportato e comportera in ottica futura in generale per il mercato del servicing di NPL. Per

quanto riguarda in particolare fa controilata Altamira Asset Management, si  inoltre tenuto

conto delle implicazioni conseguenti al mancato rinnovo di un contratto di Servicing, come
illustrato nello specifico paragrafo della Relazione sulla gestione del Gruppo, cui sifariman-
do per maggiori dettagli. Nel'ambito della predetta analisl sono stati quindi coerentemente
stimati i valori d'use correnti attribuibili ai singoli contratii di servicing attivi, considerando i
rispettivi flussi reddituali attesi lungo lintero arco della vita utile.

Tale analisi ha fatto emergere alcune evidenze di perdita di valore, per complessivi €3,5
milioni, quali differenze tra il valore d'uso dei contratii di servicing attivi e il relativo valore
contabile depurato dal’ammortamento di periodo. Le perdite di valore sono state allocate
alla pertinente voce di conto economico consolidato e le consistenze residue delle immo-
bilizzazioni immateriali sono state adeguate in conseguenza.

Per quanto riguarda 1l confronto tra il valore recuperabile e il valore netto contabile com-
plessivi delle CGU alla data del 31 dicembre 2021, il modello ha confermato per entrambe
le acquisizioni la capienza del valore recuperabile che conferma I'assenza di perdite di va-
fore (per maggiori dettagli informativi si rimanda alle Note llustrative, paragrafi Politiche
contabili e Informazionl sullo State Patrimoniale - Nota 1 Attivita immateriali).
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Rispetto all'approccio metodologico si evidenzia che, ai fini della stima del valore recu-
perabile di attivitd immateriali acquisite framite aggregazione di aziende, dovalue adotia
per coerenza i modelli di valutazione utilizzati in sede di PPA.

Pertanto, per quante riguarda il test di impairment sui valori delle singole attivita immate-
riali, sono statf utilizzati:

o per la stima del valore recuperabile delle immobilizzazioni immateriali relative ai can-
tratti di Servicing: il Multi-Period Excess Earnings Method In base al quale & possibile
stimare i benefici economici dell'attivith immateriale nellarco di piti esercizi identifi-
cando i flussi di cassa generati dall'uso di tale attivita e deducendo, da questi, un onere
periodico corrispondente alla remunerazione per ['utilizzo di beni complementari che
concorrono a generare | suddetti redditi (contributory asset charge o CAC);

per la stima del valore recuperabile del marchio connesso alloperazione Altamira; il
Relief-from-royalty method in base al quale & possibile determinare il valore di una atti-
vita immateriale attraverso la somma dei flussi netti relativi alle royalties ché la societa
prevede di ottenere per un determinato periode di tempe a fronte della cessione in
licenza del marchio. B

B

ltasso di attualizzazione utilizzato nelle analisi di impairment condotte da doValue espri-
me il costo delle fonti di finanziamento delFattivita oggetio di analisi: il costo dell'equity
e il costo del debito. Nella prassi professionale il tasse di attualizzazione normalmente
utilizzato & il WACC (costo medio ponderato del capitale o weighted average cost of capi-
tal), determinato facendo uso di tecniche valutative quali il CAPM.

Di seguito si riporta la formula di caleolo del costo medio ponderato def capitale (WACC):

D E
WACC= K, (1) D—+E+ K, DiE

dove
7 K,, casto del debito;
u K, , costo dell'equity;

= 1,, aliquota fiscale;
n ﬁ. peso della componente debito sulla struttura finanziaria;
] .

& D_EE peso della componente equity sulla struttura finanziaria.
4+ .

iL COSTO DELLEQUITY
Il costa del capitale proprio, calcolato attraverso l'utilizzo del Capital Asset Pricing Model

(CAPM) misura il costa delfequity, K,, per un certo titolo come magglorazione del tasso -

privo di rischio, sulla base della sensibilitd del rendimento dell'azione, ¢.d. B, al rendimen-
to atteso del mercato azionario d'appartenenza al natto dello stesso tasso privo di rischio
(equity risk premium - ERP).

In hase a quanto appena enunciato, si pud scrivere [a seguente formula:

E(R]) = Rf + Bj * [E(Rm) = R“]
dove
a E(R_}, rendimento atteso dell'indice di mercato azionario;

" Ry, tasso di rendimento risk-free;
= [, coefficiente beta.
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In forma sintetica, l'equazione di cui sopra pud essere scritta nel modo seguente:

K, =R +B*ERP
dove

2 K, cost of equity;

= R, tassodi rendimento risk-free;

= P, coefficiente beta {misura del c.d. rischio sistematico);

m ERP equity risk premium, premio per il rischio di mercato azionario, E(R) - R;.

Ai fini del calcolo del WACC delle predette specifiche attivita immateriali, in considera-
zione del fatto che il relativo business & attribuibile solamente a uno specifico paese, si
& provveduto a:

= gtimare il tasso di rendimento risk-free, calcolato come rendimento annuo del United
States Treasury decennale, misurato al 31 dicembre 2021;

m stimare il beta “unlevered” (al netto dell'effetio leva finanziaria) medio di un gruppo di
societa comparabili, a partire dai dati forniti dagli analisti finanziari di riferimento, e,
successivamente, a ricalcolarlo in forma “levered®,

a stimare l'equity risk premium, calcolato come il country risk premium (inteso come ra-
ting-based default spread) del paese specifico moltiplicato per il rapporto tra la volatitita del
mercato azionario rispetto a quella dei titoli di stato del paese specifico stesso, wtilizzando

" “come fonte i dati forniti dalla New York University (Professor Damodaran database),
= utilizzare i valori stimati per calcolare il cost of equity, K, = R+  * ERP;

m imputare un costo del debito (K,) pari al tasso di interesse delf'ultima acquisizione;

= calcolare i WACC sulla base della stuttura finanziaria obiettivo, secondo la formula
WACC = E/(D+E) * K_+ D/(D+E) * K, dove E e D rappresentano Equity e Debito della
struttura finanziaria.

Il test condoito mediante i suddetti modelli, ha fatto emergere perdite di valore per €3,5
milioni dal confronto can il valore netto contabile delle attivita (per il risultato del test si
fa rimando a quanto indicato in Nota 1 “Attivita immateriali” - Sezione Informazioni sullo
Stato Patrimoniale).

Per quanto riguarda I'impairment test suil'avviamento, per effettuare il confronto tra il
valore recuperabile e il valore netto contahile complessivi delle due CGU alla data del 31
dicembre 2021, & stata utilizzata la procedura di seguito descritta.

Il valore recuperabile di un'unita generatrice di flussi finanziari & il maggiore tra il fair value

(valore equo) dedotti i costi di vendita e il valore d'uso della stessa.

1l metodo adottato assume che il valore recuperabile di una CGU sia pari alla somma del:

= valore attuale degli utili futuri generati nell'orizzonte temporale prescetlto;

= valore terminale, ovvero il valore della societa al termine del periodo di previsione ana-
litica dei flussi.

Il flusso di cassa operativo & a base della stima dell”enterprise value®; questa metodo-
logia si basa sui flussi operativi generati dalla gestione caratteristica della CGU, basan-
dosi sul reddito operativa disponibile per la remunerazione dei mezzi propri e dei terzi.
Attraverso il metodo DCF (c.d. Discounted Cash Flow) & possibile determinare il valore
di una CGU attraverso la somma dei flussi di cassa prospettici della stessa, attualizzati
mediante un apposito tasso.

[l tasso utilizzato per 'attualizzazione risulta anche in questo caso il WACC {costo medio
ponderato del capitale o weighted average cost of capital), determinato facendo uso di
tecniche valutative quali il CAPM.
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Ai fini del calcolo del WACC dell'avviamento, in considerazione del fatto che il business

attribuibile alle due CGU alle quali & stato allocato & attribuibile a pit di uno specifico

paese, si & provveduto a:

o stimare il tasso di rendimento risk-free, calcolato come rendimento annuo del United
States Treasury decennale, misurato al 31 dicembre 2021; ) )

= stimare il beta "unlevered" (al netto dell'effetto leva finanziaria) medio di un gruppo di
socletd comparabili, a partire dal dati forniti dagli analisti finanziari di riferimento, e,
successivarnente, a ricalcolarlo in forma “levered™

= stimare ['equity risk premium, calcolato come il country risk premium ({inteso come ra-
ting-hased default spread) del paese specifico moltiplicata per il rapporto tra la volatilita del
mercato azionario rispetto a quella dei titoli di stato del paese specifico stesso, utilizzando
come fonte i datl forniti dalla New York University {Professor Damodaran database);

w utilizzare i valori stimati per calcolare il cost of equity, K= R, + 8 * ERP;

a imputare un costo del debito (K) pari al tasso di interesse dell'ultima acquisizione;

= calcolare Il WACC sulla base della struttura finanziaria obiettivo, secondo la formula
WACC = E/(D+E) * K_+ D/(D+E) * K,, dove E e D rappresentano Equity e Debito della
struttura finanziaria.

Il valore contabile della CGU da utilizzarsi per confronto con il valore recuperabile nel
test di impairment include il valore contahile delle sole attivita {non correnti) che posso-

no essere attribuite direttamente, o ripartite secondo un criterio ragionevale e uniforme,

alla singola GGU, considerando, oltre all'avviamento, anche tutie le attivitd immateriali
rientranti nel perimetro di valutazione della CGU. Tale valore contabile & determinato In
maniera coerente con il criterio con cui & determinato il valore recuperabile della CGU in
base quindi ai i flussi finanziari utilizzati nell'informativa prospettica.

La metodologia sopra descritta ha evidenziato in entrambi i casi una differenza positiva
tra il valore recuperabile e il valore netto contabile, che conferma l'assenza di perdite di
valore (per il risultato del test si fa rimando a quanto indicato in Nota 1 “Attivitd Immate-
riali* - Sezione Informazioni sullo Stato Patrimoniale).

Business combination

La rilevazione delle operazioni di business combination implica I'attribuzione alle attivita
e passivita della societd acquisita della differenza tra il costo di acquisto e if valore netto
contabile. Per la maggior parte delie attivita e delle passivita, I'atiribuzione della differen-
za & effettuata rilevando le attivita e le passivita al loro fair value. La parte non attribuita
se positiva & iscritta a goodwill; se negativa & imputata a conto economico come ricavo.
Nel processo di attribuzione del costo dell'aggregazione, il Gruppo doValue si avvale di
tutte le informazioni disponibili; tuttavia, tale processo implica, per definizione, elementi
di stima complessi e soggettivi.

Per 'informativa sulle operazioni di business combination del Gruppo si fa rinvio alia spe-
cifica sezione "Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami d'azienda”.

Derivati di copertura _

Gli interest rate swap, in quanto aventi finalita di copertura, sono valutati al fair value con
contropartita alle riserve di Patrimonio Netto di cash flow hedge. Il predetto fair value,
classificato nelle voci delle altre attivitd o passivita finanziarie correnti e non correnti,
& determinato con adeguate tecniche di valutazione che utilizzano variahili finanziarie
aggiornate e utilizzate dagli operatori di mercato. | contratti derivati in esame sono clas-
sificati come strumenti di copertura in quanto la relazione tra i derivati e l'oggetto della
copertura & formalmente documentata e tefficacia della copertura & elevata. In particola-
re, esiste una relazione economica tra i sottostanti coperti e gli strumenti di copertura poi-
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¢ché le condizioni degli IRS cotrispondono alle condizioni del prestiti al tasso variabile (i.e.,
importo nozionale, scadenze, date di pagamento). Tale efficacia, unitamente alla seddi-
sfazione dei requisiti definiti dailo IAS 39 ai fini del'hedge accounting, viene verificata
periodicamente. Le variazioni del fair value dei derivati che non soddisfano le condizioni
per essere qualificati come di copertura sono rilevate a conto economico. Al 31 dicembre
2021 non risultano presenti derivati di copertura In conseguenza della chiusura nel corso
dell'esercizio del finanziamento passivo a cui erana correlati.

Nuovi principi contabili

Per la predisposizione del presente Bilancio consalidato it Gruppo ha adottato per la pri-

ma volta alcuni principi contabili e modifiche che sono in vigore per gli esercizi che hanno

inizio dal 1° gennaio 2021 di cui si riporta di seguito un elenco, evidenziando che tali novi-

t& non hanno determinato effetti sostanziali sui valori patrimoniali ed economici esposti:

= Amendments to IFRS 16 Leases: COVID-19-Related Rent Concessions beyond 30 June
2021 (issued on 31 March 2021);

s Amendments to IFRS 9, 1AS 39, IFRS 7, IFRS 4 and IFRS 16 Interest Rate Benchmark
Reform — Phase 2 (issued on 27 August 2020);

= Amendments to IFRS 4 Insurance Contracts - deferral of IFRS19 (issued on 25 June 2020).

La Consob in data 16 febbraio 2021 ha pubblicato il Richfamo di attenzione (n. 1/21):
COQVID-19 - misure di sostegno all'economia.

In data 29 ottobre 2021 I'ESMA ha pubblicato ii Public Statement con cui ha annunciato le
priorita su cui gli emittenti quotati dovranno focalizzarsi nella predisposizione dei bilanct
IFRS 2021, con particolare attenzione in merito agli impatii derivanti dal CQVID-19 e alle
questioni legate al clima.

Al 31 dicembre 2021 si rilevano infine i seguenti nuovi principi contabili internazionali, o le
madifiche di principi gia in vigore, la cui applicazione obbligatoria decorre dal 1° gennaio
2022 o data successiva (nel caso in cui it bilancio non colncida con I'anno solare):
= Amendments, all issued on 14 May 2020, to:
» IFRS 3 Business Combinations;
> |AS 16 Property, Plant and Equipment;
> |AS 37 Provisions, Contingent Liabilities and Contingent Assets;
> Annual Improvements 2018-2020;
= |FRS 17 Insurance Contracts, issued on 18 May 2017; including Amendments to IFRS
17, issued on 25 June 2020.

Infine di seguito vengono riportati i nuovi principi, emendamenti e interpretazioni contabili

emanati dallo 1A$8, ma non ancora omologati dall'Unione Europea:

= Amendmentsto IAS 1 Presentation of Financial Statements: Classification of Liabilities
‘as Current or Non-current and Classification of Liabilities as Current or Non-current -
Deferral of Effective Date (issued on 23 January 2020 and 15 July 2020 respectively);

a Amendments to IAS 1 Presentation of Financial Statements and IFRS Practice State-
ment 2: Disclosure of Accounting policies, issued on 12 February 2021,

5 Amendments to 1AS 8 Accounting policies, Changes in Accounting Estimates and Er-
rors: Definition of Accounting Estimates, issued on 12 February 2027,

= Amendiments to IAS 12 Income Taxes: Deferred Tax related to Assets and Liabilities
arising from a Single Transaction, issued on 7 May 2021;

= Amendments to IFRS 17 Insurance contracts: Initial Application of IFRS 17 and IFRS
9 - Comparative Information (issued on 9 December 2021).
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Parte relativa alle principali voci di bilancio

ATTIVITA IMMATERIALI

CRITERI DI ISCRIZIONE

Le attivitd immateriali sono attivita non monetarie ad utilith pluriennale, identificabili pur

se prive di consistenza fisica, controllate dalla societa e dalle quali & probabile che affiui-

ranno benefici economici futuri.

Le attivitd immateriali sono principalmente relative ad avviamento, software, marchi, bre-

vetti e contratti attivi a lungo termine derivanti prevalentemente da operazioni di aggrega-

Zione aziendale esterne.

Lavviamento & pari alla differenza tra il corrispettivo sostenuto per un‘aggregazione

azlendale ed il fair value dell'attivita nette identificabili acquisite, come meglio precisato

nel paragrafo "Aggregazioni aziendali”.

Le attivita immateriali diverse dall'avviamento sono iscritte al costo d'acquisto, compren-

sivo di qualunque costo diretto sostenuto per predisporre Fattivith all'utilizzo, al netto

degli ammeortamenti accumulati e delle perdite di valore eventualmente registrate.

Le eventuali spese sostenute successivamente all'acquisto:

= sono portate ad incremento del costo iniziale, se accrescono i benefici economici futuri
delle attivita sottostanti (cio2 se aumentano il loro valore o la loro capacita produttiva);

& sono imputate in un'unica soluzione al conto economico dell'esercizio in cui sono state
sostenute negli altri casi (ossia quando non producono incrementi del valore originario
delle attivita, ma sono destinate unicamente a conservarne le funzlonalita originarie).

CRITERI DI VALUTAZIONE

Le immobilizzazioni immateriali aventi durata definita sono ammortizzate in base alla
stima della loro vita utile. Non sono, invece, ammortizzate le attivitd immateriali aventi
vita utile indefinita. .

Il periodo di ammortamento ed il metodo di ammortamento di un‘attivita immateriale a
vita utile definita & riconsiderato almeno ad ogni chiusura d'esercizio. | cambiamenti nella
vita utile attesa o delle modalita con cui i benefici economici futuri legati allattivita si
realizzeranno sono rilevati attraverso il cambiamento del periodo o del metodo di ammor-
tamento, a seconda dei casi, e sono considerati cambiamenti di stime contabili. Le quote
di ammortamento delle attivitd immateriali a vita utile definita sona rilevate nella voce di
conto economico Ammortamenti e svalutazioni.

Qualora vi sia obiettiva evidenza che una singola attivitd possa aver sublito una riduzione
di valore si procede alla comparazione tra il valore contabile dell'attivita ed il suo valore
recuperabile, pari al maggicre tra il fair value, dedotti | costi di vendita, ed il refativo valore
d'uso, inteso come il valore attuale del flussi finanziari futurl che si prevede origineranno
dall'attivitad. Le eventuali rettifiche di valore sono rilevate alla voce di conto economico
Ammortarmenti e svalutazioni.

Per le attivitd immateriali di durata indefinita, anche se non sl rilevano indicaziont di ri-
duzioni durevoli di valore, viene annualmente confrontato il valore contabile con il valore
recuperabile, Nel caso in cui il valore contabile sia maggiore di quello recuperabile si
rileva alla voce di contc economico Ammortamenti e svalutazioni una perdita pari alla
differenza tra i due valori. La valutazione della vita utile indefinita & rivista annualmente
per determinare se tale attribuzione continua ad essere sostenibile, altriment], il cambia-
mento da vita utile indefinita a vita utile definita si applica su base prospettica.
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Qualora veniga ripristinato il valore di un'attivita immateriale, diversa dall'avviamento, pre-
cedentemente svalutata, il nuovo valore contabile non pud eccedere il valore netto conta-
bile che sarebbe stato determinato se non si fosse rilevata alcuna perdita per riduzione di
valore dell'attivita negli anni precedenti.

Dopo la rilevazione iniziale, Pavviamento non & soggetto ad ammortamento, quindi & va-
lutato al costo al netta delle perdite di valore accumulate determinate da una verifica
periodica dell'adeguatezza del valore di iscrizione in bilancio.

In particolare, ogni volta che vi sia evidenza di perdita di valore e comunque almeno una
volta all'anno, viene effettuata una verifica dellinesistenza di riduzioni durevoli di valore.
A tal fine viene identificata l'unitd generatrice di flussi finanziari (cash generating unit
- "CGU") cui attribuire I'avviamento. Lammontare dell'eventuale riduzione di valore & de-
terminato sulla base della differenza tra il valore contabile delfunita generatrice di flussi
finanziari cui 'avviamento & stato allocato ed il suo valore di recupero, se inferiore. Detto
valore di recupero & pari al maggiore tra il fair value dell'unita generatrice di flussi finanzia-
i, al netto degli eventuall costi di vendita, ed Il relativo valore d'uso. Il valore d'uso & il va-
lore attuale dei flussi finanziari futuri attesi dalle unith generatrici alle quali I'avviamento
& stato attribuito. Le conseguenti reitifiche di valore vengono rilevate a conto economico.
Non & ammessa la contabilizzazione di eventuali successive riprese di valore.

Il Gruppo valuta se i rischi climatici potrebbero avere un impatto significativo, come [in-
troduzione di normative sulla riduzione dellimpatto ambientale legato agli immebili in
gestione (business REQ) che possono aumentare i costi diretti di gestione dei portafo-
gli. Questi rischi in relazione a questioni legate al clima sono inclusi come assunzioni
significative qualora abbiano un impatto significativo sulla stima del valore di recupero.
Relativamente alle attivita condotte dal Gruppo con riferimento ad interventi sugli immo-
bili in gestione nellambito del business Real Estate, si esclude la rilevazione di impatti
significativi sulle stime dei valori di recupero a causa di rischi climatici.
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Il Gruppo, ha definito nel “Manuale Impairment Test ai sensi del Principio contabile inter-
nazionale IAS 36" una serie di indicatori di perdita o di impairment, cosiddetti triggering
events, in presenza dei quali la verifica per riduzione di valore, delle attivita immateriali
a vita utile definita e delle CGU a cui 'avviamento & stato attribuito, deve essere svolta
anche nel corso dell'anno.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Un'attivit immateriale & eliminata dallo stato patrimoniale allatto della dismissione (os-
sia, alla data in cui 'acquirente ne ottiene il controllo) ) quande nen sano previsti bene-
fici economici futuri dal suo utilizzo o dalla sua dismissione. Leventuale differenza tra il
valore di cessione ed ii valore contabile viene rilevata a conto economico alla voce Utili
(Perdite) da partecipazioni e investimenti.

IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

GRITERI DI ISCRIZIONE E DI CLASSIFICAZIONE
La voce include:

s terreni e fabbricati

mobili ed arredi

impianti e macchinari

© altre macchine e attrezzature

8

ed & suddivisa nelle seguenti categorie;
= attivita ad uso funzionale;
n attivita detenute a scopo di investimento.

Sono inolire, iscritti in questa voce i diritti d'uso (Right of use) di attivith materiali acquisiti
con contratti di leasing, in qualitd di locatario, indipendentemente dalla qualificazione
giuridica degli stessl.

Le attivitd ad uso funzionale hanno consistenza fisica, sono detenute per essere utilizza-
te nella produzione o neila fornitura di beni e servizi o per scopi amministrativi e si ritiene
possano essere utilizzate per pid di un periodo. Le migliorie su beni di terzi sono migliorie
e spese incrementative relative ad attivitd materiali identificabili e separabili. In tal casola
classificazione avviene nelle sottovoci specifiche di riferimento {es. impianti) in relazione
alla natura dell’attivita stessa. Normalmente tali investimenti sono sostenuti per rendere
adatti all'utilizzo atteso gli immohili presi in affitto da terzi.

Le attivita detenute a scopo d'investimento si riferiscono agli investimenti immaobiliari di cul
allo 1AS 40, ciog a quelle proprieta immobiliari possedute {in proprieta o in leasing) al fine
di ricavame canoni di locazione e/o conseguire un apprezzamento def capitale investito.

Le attivita materiali sono inizialmente iscritte al costo, comprensivo di tutti gli oneri diret-
tamente imputabili alla "messa in funzione” del bene (costi di transazione, onorari profes-
sionali, costi diretti di trasporto del bene nella localita assegnata, costi di installazione,
costi di smantellamento).

Le spese sostenute successivamente sono aggiunte al valore contabile del bene o rileva-
te come attivitd separate se & probabile che si godranno benefici economici futuri ecce-
dentl quelli inizialmente stimati ed il costo pud essere attendibilmente rilevato.

Tutte le alire spese sostenute successivamente (es. interventi di manutenzione ordinaria)
sona rilevate nel conto economico, nel periodo nel quale sono sostenute, alla voce:

= Spese amministrative, se riferite ad attivitd ad uso funzionale;

ovvero

» Ammeortamenti e svalutazioni, se riferite agli immobili detenuti a scopo di investimento.
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La valutazione iniziale dell'attivita consistente nel diritio d'uso comprende il valore attuale
dei pagamenti futuri dovuti per il leasing, | pagamenti dovuti per il leasing effettuati alla
data o prima della data di decorrenza del contratto, f costi diretti iniziali ed eventuali costi
stimati per lo smantellamento, rimozione o ripristino dellattivitd sottostante il leasing,
meno eventuali incentivi ricevuti dal locataria per il leasing.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivitd materiali sono iscritte al costo al net-
1o degli ammortamenti accumulati e delle perdite di valore per deterioramento.

Le immaobilizzazioni a vita utile definita vengono ammartizzate a quote costanti durante
la loro vita utile.

Non sono, invece, ammertizzate Je immobilizzazioni materiali aventi vita utile illimitata.
La vita utile delle immabilizzazioni materiali viene rivista ad ogni chiusura di periodo te-
nendo canto delle condizioni di utilizzo delle attivita, delle condizioni di manutenzione e
della obsolescenza atiesa, nonché considerando Iimpatto della legislazione in materia di
salute, sicurezza e ambiente e, se le attese sono difformi dalle stime precedenti, la quota
di ammortamento per il periodo corrente e per quelli successivi viene rettificata.

Qualora vi sia obiettiva evidenza che una singola attivith possa aver subito una riduzione
di valore si procede alla comparazione tra il valore contabile dell'attivita con il suo valore
recuperabile, pari al maggiore tra il fair value, dedotti | costi di vendita, ed il relativo valore
d'uso, inteso come il valore attuale dei flussi finanziari futuri che si prevede origineranno
dall'attivita. Le eventuali rettifiche di valore sono rilevate alla voce Ammortamenti e sva-

“lutazioni di confo economico consalidato. -
Quialora venga ripristinato il valore di un‘atiivita precedentemente svalutata, ii nuovo valore
contabile non pub eceedere il valore netto contabile che sarebbe stato determinato se non
si fosse rilevata alcuna perdita per riduzione di valore dell'attivita negli anni precedenti.

Anche i diritti d'uso {Right of Use) iscritti all'attivo in relazione ad immobili acquisiti in
leasing (IFRS 16) sono assoggettati periodicamente a verifica d'impairment sulla base
sia di previsioni d'utilizzo, sia di opportune indicazioni di mercato rispetto al costo da
sostenersi per l'affitio.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Ur'attivith materiale & eliminata dallo stato patrimoniale all'atto della dismissione (ossia,
alla data in cui l'acquirente ne ottiene il controllo) o quando per la stessa non sono previ-
sti benefici economici futuri dal suo utilizzo o dalla sua dismissione. Leventuale differen-
zatra il valore di cessione ed il valore contabile viene rilevata a conto economico alla voce
Utili (Perdite) da partecipazioni e investimenti.

SPESE PER MIGLIORIE SU BENI DI TERZI

| costi di ristrutturazione di immobili non di proprieta vengono capitalizzati in considera-
zione del fatto che per la durata del contratto di affitto la societa utilizzatrice ha il con-
trollo dei beni e pud trarme benefici economici futuri. | suddetti costi, classificati tra gli
Immobili, impianti e macchinari & vengono ammortizzati per un pericdo non superlore
alla durata del contratto di affitto.
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PARTECIPAZIONI

| criteri di rilevazione iniziale e valutazione successiva delle partecipazioni sono regolati
dagli IFRS 10 ~ Bilancio Consclidato, IAS 27 — Bilancio separato, IAS 28 — Partecipazioni
in sacieta collegate e joint venture e IFRS 11 — Accordi a controllo congiunto.

Tali principi sono esplicitati nella precedente sezione "Area e metedi di consolidamenta”
dove & anche fomita l'informativa sulle valutazioni e assunzioni svolte per stabilire I'esi-
stenza di controllo o influenza notevole, : ’
Le restanti interessenze azionarie — diverse quindi da controllate, collegate e joint ventu-
res e da quelle eventualmenie rilevate nelle voci Attivita destinate alla vendita e Passivita
associate ad attivita destinate alla vendita — sono classificate quali attivita finanziarie a
seconda della categoria di appartenenza.

ATTIVITA FINANZIARIE
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione

CRITERI DI ISCRIZIONE

Al pari degli altri strumenti finanziari, le attivita finanziarie detenute per |2 negoziazione

sono inizialmente iscritte alla data di regolamento al loro fair value, che normalmente
corrisponde al corrispettivo pagato, con esclusione dei costi e ricavi di transazione che
sono immediatamente contabilizzati a conto economico ancorché direttamente attribu-
ibili a tali attivitd finanziarie. Gli strumenti derivati di negoziazione sono rilevati per data
di contrattazione.

CRITER! DI CLASSIFICAZIONE

Un'attivita finanziaria & classificata come posseduta per la negoziazione se:

= & acquisita principalmente al fine di essere venduta a breve;

= fa parte di un portafoglio di strumenti finanziari che sono gestiti congluntamente e per
il quale esiste una strategia volta al conseguimento di profitti nel breve perioda;

® & un contratta derlvato nonh designato nell'ambito di operazioni di copertura contabile
ivi compresi i derivati aventi fair value positivo incorporati in passivita finanziarie diver-
se da quelle valutate al fair value con iscrizione degli effetti reddituali a conto economi-
co. Al 31 dicembre 2021 & presente esclusivamente questa fattispecie,

CRITERI DI VALUTAZIONE

Successivamente alla rilevazione iniziale tall attivita finanziarie sono valutate al fair

value e gli effetti dell'applicazione di questo criterio di valutazione sono imputati nel

conto economico.

Gli utili e le perdite realizzati sulla cessione o sul rimborso e gli utili e le perdite non realizzati

derivanti dalle variazioni del fair value di strumenti appartenenti al Portafoglio di negozia-

Ziohe sono iscrittiin conto economico, inclusi i profitti e le perdite relativi a contratti derivati

gestionalmente collegati ad attivita e/o passivita finanziarie designate al fair vaiue e alle

altre attivita finanziare obbligatoriamente valutate al fair value. Se il fair value di uno stru-

mento finanziario diventa negativo, circostanza che pud verificarsi per i contratti derivati,

tale strumento viene contabilizzato alla voce “Passivita finanziarie di negoziazione”.

Si considera come derivato uno strumento finanziario o altro contratto che presenta le tre

seguenti caratteristiche:

o il suo valore cambia in relazione alla variazione di un tasso di interesse, del prezzo di
uno strumento finanziario, del prezzo di una merce, del tasso di cambio in valuta estera,
di un indice di prezzi o di tassi, del merito di credito (rating) o di indici di credito o di altra
variabile prestabilita (generalmente denominata “sottostante™) a condizione che, nel
caso di variabile non finanziaria, questa non sia specifica di una delle parti contrattuali;

= non richiede un investimenio netto iniziale o richiede un Investimento netto iniziale
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minore di quello richiesto per altri tipi di contratti da cui ci si aspetterebbe una simile
oscillazione di valore in risposta a cambiamenti di fattori di mercato;
a & regolato a data futura.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio solamente se la cesslone ha com-
portato il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e benefici connessi alle attivita stesse.
Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici
relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continuanc ad essere iscritte in bilancio, an-
corché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nel caso in cui non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento dei rischi e benefi-
ci, le attivitd finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora nan sia stato mantenuto
alcun tipo di controllo sulle stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parte, di
tale controllo comporta il mantenimento in hifancio delle attivita in misura pari al coinvol-
gimento residue, misurato dali'esposizione ai cambiamenti di valore delle attivita cedute
e dalle variazioni dei flussi finanziari delle stesse.

Infine, le attivita finanziarie cedute vengano cancellate dal bilancio nel caso in cui visiala
conservazione dei diritti contrattuali a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale
assunzione di un'obbligazione a pagare dettl flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante
ad aliri soggetti terzi.

~Attivita finanziarie obbligatoriamente valotate al fairvalue™

con impatto a conto economico

CRITERI DI ISCRIZIONE

Liscrizione iniziale delle attivita finanziarie avviene alla data di regolamento per i titoli di
dehito e per i titoli di capitale, alla data di erogazione per i finanziamenti.

In particolare, al momento della contabilizzazione per data di regolamento, & rilevata
qualsiasi variazione di fair value dell'attivita che deve essere ricevuta nel periodo inter-
corrente tra tale data e la precedente data di negoziazione, nello stesse modo in cui si
contabilizza I'attivitd acquistata.

All'atto della rilevazione iniziale le attivitd finanziarie valutate al fair value con impatto
a conto economico vengono rilevate al fair value, esso & rappresentato, salvo differenti
indicazioni, dal corrispettive pagato per 'esecuzione della fransazione, senza considerare
i costi o proventi di transazione direttamente attribuibili allo strumento stessa.

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

Sono classificate in questa categoria le attivita finanziarie diverse da quelle classificate tra
le Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva e tra le
Attivita finanziare valutate al costo ammortizzato. La voce, in particolare, include le attivita
finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value, rappresentate dalle attivita finanziarie
che non soddisfano i requisiti per la valutazione al costo ammortizzato o al fair value con
impatto sulla redditivith complessiva. Si tratta di attlvita finanziarie | cui termini contrattuali
non prevedono esclusivamente rimbarsi del capitale e pagamenti dellinteresse sullimpor-
1o del capitale da restituire (cd. "SPPI tesi” non superato) oppure che non sono detenute
nel quadro di un modello di business il cui obiettivo & il possesso di attivita finalizzato alla
raccolta dei flussi finanziari contrattuali (Business model “Hold to Collect") ol cui obiettivo
& conseguito sia mediante la raccolta dei flussi finanziari contrattuali che mediante la ven-
dita di attivita finanziarie (Business model “Hoid to Collect and Sell”).
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Trovano, quindi, evidenza in questa voce:

a i titoli di debito e i finanziamenti che sono inclusiin un business model “Hold to Collect”
© "Hold to Collect and Sell” ma i cui flussi di cassa non rappresentano solamente la
corresponsione di capitale e interessi (in altre parole, che non superano'il test SPPI);

& le quote di O.L.C.R; ' '

= gli strumenti di capitale - non qualificabili di controllo, collegamento e controlla con-
giunto - per cui il Gruppo non applica I'opzione prevista, in sede di rilevazione iniziale,
per la designazione al fair value con impatto sulla redditivitd complessiva,

CRITERI DI VALUTAZIONE

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivit finanziarie valutate al fair value con
impatto a conto economica sono valorizzate al fair value. Gli effetti dell'applicazione di
tale criterio di valutazione sono imputati nel conto economico.

Peri criteri di determinazione del fair value, si finvia alla sezione "Informativa sul Fair Value®.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le attivita finanziarle vengono cancellate dal bitancio solamente se la cessione ha com-
portato il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e benefici connessi alle attivita stesse.
Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante del rischi e benefici
relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continuano ad essere iscritte In bilancio, an-
corché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nel casa in cui non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento dei rischi e benefi-
¢i, le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora non sia stato mantenuio
alcun tipo di controllo sulle stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parte, di
tale controllo comporta il mantenimento in bilancio delle attivitd in misura pari al coinvol-
gimento residuo, misurato dall'esposizione ai cambiamenti di valore delle attivita cedute
ed alle variazioni dei flussi finanziari delle stesse.

Infine, le attivita finanziarie cedute vengono cancellate dal bilancio nel caso in cui vi siala
conservazione dei diritti contrattuali a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale
assunzione di un‘obhligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante
ad altri soggetti terzi. B

Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto
sulla redditivita complessiva

CRITERI DI ISCRIZIONE

Liscrizione iniziale delle attivita finanziarie, per i titoli di capitale, avviene alla data di
regolamento.

In particolare, al momento della contabilizzazione per data di regolamento, & rilevata
qualsiasi variazione di fair value dell'attivita che deve essere ricevuta nel periodo inter-
corrente tra tale data e la precedente data di negoziazione, nello stesso modo in cui si
contabilizza I'attivita acquistata.

All'atto della rilevazione iniziale le attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sul-
la reddttivita complessiva vengono rilevate al fair value, esso & rappresentato, salvo dif-
ferenti indicazioni, dal corrispettivo pagato per 'esecuzione della transazione, senza con-
siderare i costi o proventi di transazione direttamente attribuibili allo strumento stesso.

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

Sono classificate in questa categoria le attivita finanziarie diverse da quelle classificate
tra le Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico e tra le Atti-
vita finanziare valutate al costo ammortizzato. )
Trovano, quindi, evidenza in questa voce gli strumenti df capitale - non qualificabili di control-
lo, eollegamento e controllo congiunto - per cui il Gruppo applica lopzione prevista, in sede di
rilevazione iniziale, per la designazione al fair value con impatto sulla redditivita complessiva.
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CRITERI DI VALUTAZJONE

Successivamente alla rilevazione iniziale, le attivita finanziarie valutate al fair value con
impatto sulla redditivita complessiva sono valorizzate al fair value. Gli effetti deli'applica-
zione di tale criterio di valutazione sono rilevati nel Prospetio della redditivita complessi-
va ed esposti tra le Riserve da valutazione nel Patrimonio Netto.

Peri criteri di determinazione del fair value, si rinvia alla sezione “Informativa sul Fair Value”.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancic sclamente se la cessione ha com-
portato il sostanziale trasferimento di tutii i rischi e benefici connessi alle attivita stesse.
Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici
relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continuano ad essere iscritte in bilancio, an-
corché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nel caso in cui non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento dei rischi e benefi-
ci, le attivita finanziarie vengono cancellate dal hilancio qualora non sia stato mantenuto
alcun tipo di controllo sulle stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parte, di
tale controllo comporta il mantenimento in bilancio delle attivita in misura pari al coinvol-
gimento residuo, misurato dall'esposizione ai cambiamenti di valore delle attivita cedute
ed alle variazioni dei flussi finanziari delle stesse.

Infine, le attivita finanziarie cedute vengono cancellate dal hilancio nel caso in cui vi sia la
conservazione dei diritti contrattuali a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale
assunzione di un'obbligazione a pagare detti flussi, e solo essi, senza un ritardo rilevante

ad altri soggetti terzi.

Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato

CRITERI DI ISCRIZIONE

Liscrizione iniziale dellattivita finanziaria avviene alla data di regolamento per i titoli di
debito ed alla data di erogazione nel caso di crediti.

Il valore iniziale & pari al fair value dello strumento finanziario, pari normalmente per i crediti
al'ammontare erogato comprensivo del costi/proventi direttamente riconducibili a singolo
strumento e, per i titoli di debito, al prezzo di sottoscrizione o di acquisto sul mercato.

CRITERI DI CLASSIFIGAZIONE

Un‘attivitd finanziaria & classificata fra le atiivita finanziarie valutate al costo ammortiz-

zato qualora:

a ['obiettivo del suo business model sia il possesso di attivitad finalizzato alla raccolta dei
flussi finanziari contrattuali (“Hold to Collect™);

w relativi flussi di cassa rappresentino solamente la corresponsione di capitale e interessi.

Pl in particolare, formano oggetto di rilevazione in questa voce:

= gliimpieghi con banche nelle diverse forme tecniche che presentana i requisiti di cui al
paragrafo precedente;

= gli impieghi con clientela nelle diverse forme tecniche che presentano i requisiti di cui
al paragrafo precedente; '

= j titoli di debito che presentano i requisiti di cui al paragrafo precedente.
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CRITERI DI VALUTAZIONE '

Dopo I'iniziale rilevazione al fair value queste attivita sono valutate al costo ammortizzato
che determina la rilevazione di interessi in base al criterio del tasso di interesse effettivo
pro rata temporis lungo la durata del credito.

Il valore di bilancio delle attivita finanziarie al costo ammortizzato é rettificato al fine di te-
ner conto di riduzioni/riprese di valore risultanti dal processo di valutazione (impairment)
e si imanda a quanto illustrato nella specifica sezione "Riduzione di valore (impairment)
di attivita finanziarie”.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Le attivith finanziarie vengono cancellate dal hilancio solamente se la cessione ha com-
portato il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e benefici connessi alle attlvita stesse,
Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte rilevante dei rischi e benefici
relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continuano ad essere iscritte in bilancio, an-
corché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nel caso in cui non sia possibile accertare il sostanziale trasferimento dei rischi e benefi-
ci, le attivita finanziarie vengono cancellate dal bilancio qualora non sia stato mantenuto
aleun tipo di controllo sulle stesse. In caso contrario, la conservazione, anche in parte, di
tale controllo comparta il mantenimento in bilancio delle attivita in misura pari al coinval-
gimento residuo, misurato dall'esposizione ai cambiamenti di valore delle attivita cedute
ed alle variazioni del flussi finanziari delle stesse.

Infine, le attivita finanziarie cedute vengono cancellate dal bilancio nel caso in cui vi siala
conservazione dei diritti contrattuall a ricevere i relativi flussi di cassa, con la contestuale
assunzione di un‘obbligazicne a pagare detti flussi, & solo essi, senza un ritardo rilevante
ad altri soggetti terzi. : .

RIDUZIONE DI VALORE (IMPAIRMENT) D! ATTIVITA FINANZIARIE

Ad ogni data di bilancio, ai sensi dell'|FRS 9, le attivita finanziarie diverse da quelle valuta-
te al fair value con impatto a conto economico sono sottoposte ad una valutazione volta
a verificare se esistano evidenze che possano far ritenere non interamente recuperabile
il valore di iscrizione delle attivitd stesse. Un'analisi analoga viene effettuata anche per
gli impegni ad erogare fondi e per le garanzie rilasciate che rientrano nel perimetro da
assoggettare ad impairment ai sensi dell'IFRS 9.

Nel caso in cui tali evidenze sussistano (c.d. “evidenze di impairment"), le attivita finan-
Ziarie in questione — coerentemente, ove esistenti, con tutte quelle restanti di pertinenza
della medesima controparte — sono considerate detericrate (impaired) e confluiscono
nello stage 3. Per tali esposizioni devono essere rilevate rettifiche di valore pari alle perdi-
te attese relative alla loro intera vita residua.

Per le attivita finanziarie per cui non sussistono evidenze di impairment (strumenti fi-
nanziari non deteriorali), cccorre, invece, verificare se esistono indicatori talf per cui il
rischio creditizio della singola operazione risulti significativamente incrementato rispetto
al momento di iscrizione iniziale, Le conseguenze di tale verifica, dal punto di vista della
classificazione (o, pill propriamente, dello staging) e della valutazione, sono le seguenti:
= ove tali indicatori sussistano, Fattivita finanziaria confluisce nello stage 2. La valutazio-
ne, in tal caso, in coerenza con il dettato dei principi contabili internazionali e purin as-
senza di una perdita di valore manifestata, prevede la rilevazione di rettifiche di valore
pari alle perdite attese lungo l'intera vita residua dello strumento finanziario;
~ ove tali indicatori non sussistano, ['attivita finanziaria confluisce nello stage 1. La valu-
tazione, in tal caso, in coerenza con il dettato dei principi contabili internazionali e pur
in assenza di perdita di valore manifestata, prevede la rilevazione di perdite attese, per
lo specifico strumente-finanziario, nel carso dei dodici mesi successivi.
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Il processo di impairment di Gruppo si applica alle attivitd finanziarie valutate al costo
ammortizzato che possono comprendere: prestiti, creditl commerciali, attivi patrimoniali
derivanti da contratto, titoli di debito e alle attivita finanziarie valutate al fair value con
impatto sulla redditivitd complessiva che comprendo i titoli di capitale - non qualifica-
hili di controlle, collegamento e controllo congiunto - per cui il Gruppo applica I'opzione
prevista, in sede di rilevazione iniziale, per la designazione al fair value con impatto sulla
redditivita complessiva.

Per i crediti commerciali, in considerazione di quanto previsto dallIFRS 9 (par. 5.5.15-16)
e della scarsa significativitad della componente finanziaria di tali crediti, il Gruppo ha op-
tato per I'"Approccio Semplificato” che prevede sostanzialmente il calcolo delle perdite
totali attese sulla base della vita residua dell’attivita finanziaria. Considerato che la vita
residua dei crediti commaerciali & generalmente inferiore all'anno, il calcolo della Perdita
attesa a dodici mesi e life time coincidono.

RIMANENZE

La voce accoglie le attivith materiali classificate in base allo IAS 2 - Rimanenze, che si
riferiscono al portafoglio immobiliare del Gruppo, detenuto in ur'ottica di dismissione.

CRITERI D] VALUTAZIONE
Gli immobili in corso di ristrutturazione sono valutati al minore tra il costo, aumentato

delle spese che ne incremenitana I valore e degli onieri finanziari capitalizzabili; ed il corri- : —
spondente presunto valore di realizzo al netto dei costi diretti di vendita.

Gli immobili di trading sono valutati al minore tra il costo e il valore di presunto realizzo,
desunto da transazioni immaobiliari similari per zona e tipologia. Il presunto valore di re-
alizzo e il valore di mercato sono determinati sulla base di perizie indipendenti ovvero di
valori inferiori cui la Direzione aziendale & disposta a vendere in forza di situazioni urbani-
stico/catastali non corrispondenti allo stato effettivo dei luoghi e problematiche di natura
legale (quali l'occupazione abusiva dei beni).

Le eventuali svalutazioni, derivanti dalla valutazione sopra descriita, sono imputate alla
relativa voce di conto economico.

Se vengono meno le ragioni che hanno comportato la svalutazione delle rimanenze, le
svalutazioni iscritte in periodi precedenti sono ripristinate attraverso accredito al conto
economico fino a concorrenza del minore tra il costo e il valore di presunto realizzo.

CREDITI COMMERCIALI E ALTRE ATTIVITA CORRENTI

Le voci di natura corrente accolgono essenzialmente i crediti derivaniti da forniture di ser-
vizi non finanziari, partite in attesa di sistemazione e poste non riconducibili ad altre voci
dello stato patrimoniale, tra cui si ricordano, le partite fiscall diverse da quelle rilevate a
voce propria e i ratei attivi diversi da quelli che vanno capitalizzati sulle relative attivita fi-
nanziarie, vi inclusi quelli derlvanti da contratti con i clienti ai sensi delliFRS 15, paragrafi
116 e successivi,

Relativamente allimpairment dei crediti commerciali, in considerazione di quanto previ-
sto dall'lFRS 9 (par. 5.5.15-16) e della scarsa significativita della compenente finanziaria
ditali crediti, il Gruppo ha optato per I “Approccio Semplificato” di cui al paragrafo “Ridu-
zione di valore (impairment) di attivita finanziarie®.
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FISCALITA CORRENTE E DIFFERITA

CRITERI D] ISCRIZIONE

Le attivita e le passivita fiscali correnti sono rilevate nello stato patrimoniale del bilancio ri-

spettivamente nelle voci Atfivita fiscali deflattivo e Debiti tributari del passivo mentre quelle
differite rispettivamente nelle voci imposte differite attive e Imposte differite passive.
In applicazione del "balance sheet method” le poste contabili della fiscalita corrente e
differita comprendono:
a attivita fiscali correnti, ossia eccedenze di pagamenti sulle obbligazioni fiscali da assol-
vere secondo la vigente disciplina tributaria sul reddito di i impresa;
u passivita fiscali correnti, ossia debhiti fiscali da assolvere secondo la vigente dlsmpllna
tributaria sul reddito d'|mpresa, '
a attivita fiscali differite, ossia gli importi delle imposte sul reddito recuperabill negli eser-
cizi futuri come conseguenza di:
> differenze temporanee deducibili {rappresentate principalmente da oneri dedUCIblll
in futuro secondo la vigente disciplina tributaria sul reddito d'impresa);
= riporto a nuovo di perdite fiscali non utilizzate;
= riporto a nuovo di crediti di imposta non utilizzati;
» acceito i casiin cui:

» l'imposta differita attiva collegata alle differenze temporanee deducibili deriva
dalla rilevazione iniziale di un'attivita o passivita in una transazione che non rap-
presenta un'aggregazione aziendale e, al tempo della transazione stessa, hon
influisce né sul risultato di bilancio, né sul risultato fiscale; o
nel caso di differenze temporanee deducibili associate a partecipazioni in so-
cleta controllate, collegate e joint venture, le impo_s_té differite attivé sono rileva-
te solo nella misura in cui sia probabile che esse si iverseranno nel futuro pre-
vedibile e che vi saranno sufficienti imponibili fiscali che consentane il recupero
di tali differenze temporanes;
> passivita fiscali differite, ossia debiti per imposte sul reddito da assolvere in periodi

futuri come conseguenza di differenze temporanee tassabili (rappresentate princi-
palmente dal differimento della tassazione di ricavi o dall'anticipazione nella dedu-
zione di oneri seconda la vigente disciplina tributaria sul reddito d'impresa) eccetto
i casiin eui:

=

» le imposte differite passive derivano dalla rilevazione iniziale dell'avviamento o

di un'attivita o passivita in una transazione che non rappresenta un’aggregazio-
ne aziendale e, al tempo della transazione stessa, non influenza né il risultato di
bilancio né il risultato fiscale, ' ’

» il riversamento delle differenze temporanee imponibill, associate a partecipa-
zioni in socleta confrollate, collegate e joint venture, pud essere controllato, ed &
probabile che esso non sl verifichi nel prevedibile futuro.

In generale, le attivita e e passivita fiscali differite emergono nelle ipotesi in cui la deducibilita
o limponibilitk del costo o del provento sono differite rispetto alla loro rilevazione contabile.
Le poste della fiscalita corrente includono gli acconti versati (attivita correnti) e debiti da
assolvere (passivita corrente) per imposte sul reddito di competenza del periodo. | debiti
per imposte correnti e | relativi crediti per acconti versati ancora in essere a fine esercizio
sono iscritti in bilancio in un'unica voce per il loro ammontare netto.

Le imposte anticipate e quelle differite vengono contabilizzate a livello patrimoniale a
saldi aperti e senza compensazioni. 7
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CRITERI D] VALUTAZIONE )

Le attivita fiscali e le passivita fiscali correnti sono tilevate applicando le aliquote di im-
posta vigenti e sono contahilizzate come onere {provento) secondo il medesimo criterio
di competenza economica dei costi e dei ricavi che le hanno originate. In particolare, la
fiscalita corrente [RES ed IRAP & stata calcolata applicando le aliguote di imposta stabili-
te dalle disposizioni di legge in vigore in ogni Paese, recependo, in particolare per doNext
{gia Italfondiario) l'addizionale italiana di 3,5 punti percentuali prevista per gli enti creditizi
e finanziari (Legge 28 dicemnbre 2015, n. 208).

Le attivita fiscali e le passivita fiscali differite sono rilevate in base alle aliquote fiscali che,
alla data di riferimento del bilancio, si prevede saranno applicabili nell'esercizio nel quale
sara realizzata |'attivita o sard estinta la passivita, sulla base della vigente legislazione fisca-
le e sono periodicamente valutate al fine di tenere conto di eventuali modifiche normative.
Le attivitd fiscali differite vengono contabilizzate soltanto nel caso in cui vi sia la pro-
babilitd del loro recupero da parte dei futurl redditi imponibili attesi valutatl sulla base
della capacita del gruppo di produrre redditi imponibili nei futuri esercizi. Le passivita
fiscali differite sono sempre contabilizzate. Presupposto per la rilevazione di tali atfivita
per imposte anticipate & |a considerazione che rispetto alle possibili evoluzioni societa-
rie, si ritiene con raglonevole certezza che sara realizzato un reddito imponibiie a fronte
del quale potranno essere utilizzate le differenze temporanee deducibili. In ossequio a
quanto previsto dallo 1AS 12, la probabilita che esista reddito imponibile futuro sufficiente
all'utilizzo delle attivita fiscali differite sard oggetto di verifica periodica. Qualora dalla
suddetta verifica risulti l'insufficienza di reddito imponibile futuro, le attivita fiscali differi-

“te sono corrispondentemente ridotte.
Le imposte correnti e differite sono rilevate nel conto economico alla voce Imposte sul
reddito, ad eccezione, ove presenti, di quelle imposte che si riferiscono a partite che sonc
accreditate o addebitate, nell'esercizio stesso o in un altro, direttamente a Patrimonio
Netto, le cui variazioni di valore sono rilevate direttamente nel Prospetio della redditivita
complessiva tra le riserve di valutazione.

CRITERI DI GANCELLAZIONE .
Le imposte differite attive e passive sono cancellate al momenta del loro recupero/realizza.

ATTIVITA DESTINATE ALLA VENDITA

Il Gruppo classifica, in confarmita con I'FRS 5, le attivita non correnti e i gruppi in dismissio-
ne come detenuti per vendita se il loro valore contabile sara recuperato principalmente con
un‘operazione di vendita, anziché tramite il loro uso continuative. Tali attivita non correnti
e gruppi in dismissione classificati come detenuti per la vendita sono valutati al minore tra
il valore contabile ed il loro fair value al netto dei costi di vendita. | costi di vendita sono i
costi aggiuntivi direttamente attribuibili alla vendita, esclusi gli oneri finanziari e le imposte.
La condizione per la classificazione come detenuti per la vendita si considera rispettata
solo quando la vendita & altamente probabile e |'attivita o il gruppo in dismissione & di-
sponibile per 1a vendita immediata nelle sue attuali condizioni. Le azioni richieste per con-
cludere la vendita dovrebbero indicare che & improbabile che possano intervenire cam-
blamenti significativi nella vendita o che la vendita venga annullata. La Direzione deve
essersi impegnata nella vendita, il cui completamente dovrebbe essere previsto entro un
anno dalla data della classificazione.

L'ammortamento di immobili, impianti e macchinari & delle attivita immateriali cessa nel
momenta in cui questi sono classificati come disponibili per la vendita.

Le singole attivitd {o | gruppi di attivita in via di dismissione), sone iscritie rispettivamente
alle voci Attivita destinate alla vendita e Passivitd associate ad attivita destinate alla vendita.
Le attivitd destinate alla dismissione sono esciuse dal risultato delle attivita operative e
sono presentate nel conto economico in un'unica riga come Proventi (Oneri) netti di atti-
vita destinate alla dismissione.
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PRESTITI E FINANZIAMENTI E ALTRE PASSIVITA
FINANZIARIE

CRITERI D11SCRIZIONE E DI CLASSIFICAZIONE

Nelle voci indicate vengono iscritte le passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato
rappresentate da debiti verso banche, i debiti verso aliri finanziatori e i titoli in circolazio-
ne oltre che gli strumenti finanziarl rilevat! Inizialmente al fair value con variazioni rllevate
a conto economico. . .

Sono inoltre inclusi i debiti iscritti dallimpresa in qualita di locatario nell’ambito di opera-
zioni di leasing.

Tali passivita finanziarie sono registrate secondo il principio della data di regolamento e
inizialmente iscritte al fair value, che normalmente corrisponde al corrispettivo ricevuto,
al netto dei costi di transazione direttamente attribuibili alla passivita finanziaria.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Dopo la rilevazione iniziale, le passivita finanziare, eccetto quelle rilevate al fair value con
variazioni rilevate a conto economico, sono valutate con il criterio del costo ammortizza-
to usande il metodo del tasso di interesse effettivo. Gli utili e le perdite sono contabilizzati
nel conto economico quando la passivita & estinta, oltre che attraverso il processo di
ammortamento.

I costo ammortizzato & calcolato rilevando lo sconto o il premio sull'acquisizione e gli onorari
o costi che fanno parte integrante del tasso di interesse effettivo. Lammortamento al tasso di
interesse effettivo & compreso tra gli oneri finanziari nel prospetto delfutile/(perdita).

Fanno eccezione le passivita a breve termine, per le quali il fattore temporale risulta tra-
scurabile, che rimangono iscritte per il valore incassato.

CRITERI Di CANCELLAZIONE

Una passivita finanziaria viene cancellata quando lI'ohbligazione sottostante la passivita
& eslinta, annullata ovvero adempiuta. Laddove una passivita finanziaria esistente fosse
sostituita da un'altra dello stesso prestatofe, a condizioni sostanzialmente diverse, op-
pure le condizioni di una passivita esistente venisserc sostanzialmente modificate, tale
scambio o modifica viene trattato come una cancellazione contabile della passivita origi-
nale, accompagnata dalla rilevazione di una nuova passivita, con iscrizione nel prospetto
dellutile/{perdita) d'esercizio di eventuali differenze tra i valori contabili.

FONDI PER RISCHI ED ONERI

CRITERI DI ISCRIZIONE .

| fondi per rischi ed oneri sono costituiti da passivita rilevate quando:

u [impresa ha un'obbligazione attuale (legale o implicita) quale risultato di un evento
passato;

u & probabile che sarad necessario 'esborso di risorse atte a produrre benefici economici
per adempiere I'obbligazione;

2 pud essere effettuata una stima attendibile dell'ammontare dell'obbligazione.

Se queste condizionl non sono soddisfatte, non viene rilevata alcuna passivita.

La voce accoglie gli accantonamenti relativi ad obbligazioni legali o connessi con rabponi
di favoro o contenziosi, anche fiscali, originati da un evento passato per i quali sta proba-
bile l'esborso di risorse economiche per 'adempimento delle obbligazioni stesse, sempre
che possa essere effettuata una stima attendibile del relativo ammontare.

Inoltre, vengono contabilizzate le passivitad potenziali per il personale dipendente.,
Laddove I'elemento temporale sia significativo, gli accantonamenti vengono attualizzati
utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette, ove adeguato, i rischi specifici
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delle passivitd. Laccantonamento pud essere rilevato sia a conto economico nella voce
"Accantonamenti a fondi rischi ed oneri” ed include anche gli interessi passivi maturati
sui fondi che sono stati oggetto di attualizzazione sfa, per alcune particolari tipologie di
fondi, in contropartita ad altre voci di conto economico.

CRITERI D] VALUTAZIONE

Gli importi accantonati sono determinatl in modo che rappresentino la migliore stima
della spesa richiesta per adempiere alle obbligazioni. La stima si determina considerando
i rischi e le incertezze che attengono al fatti e alle circostanze in esame,

In particolare, laddove I'effetto del differimento temporale nel sostenimento dell'onere
sia significativo, 'ammontare dell'accantonamento & determinato come il valore attuale
della miglior stima del costo che si suppone sara necessario per estinguere T'obbligazio-
ne. Viene in tal caso utilizzato un tasso di attualizzazione tale da riflettere le valutazioni
correnti di mercato.

[ fondi accantonati sono periodicamente riesaminati ed eventualmente rettificati per ri-
flettere la migliore stima corrente. Quando, a seguito del riesame, il sostenimento dell'o-
nere diviene improbabile, I'accantonamento viene stornato.

CRITERI DI CANCELLAZIONE

Un accantonamento & utilizzato solo a fronte degli oneri per i quali & stato ariginaria-
mente iscritto.

'accantonamento dell’esercizio, registrato alla voce Accantonamenti a fondi rischi e one-

ri del 26fito economico, include gliincrementi dei foridi dovatial trascorrere deltempoed

& al netto delle eventuali riattribuzioni.

BENEFICI A DIPENDENTI

CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

| benefici per i dipendenti, oltre ai benefici a breve termine quali ad esempio salari e st
pendl, sono relativi a; '

benefici successivi al rapporto di lavoro;

u alirl benefici a lungo termine.

| benefici per i dipendenti successivi al rapporto di lavaro sono a loro volta suddivisi tra

quelli basati su programmi a contribuzione definita e quelli su programmi a benefici defi-

niti, a seconda delle prestazioni previste:

& j programmi a contribuzione definita sono piani di benefici successivi alla fine del rap-
porto di lavoro, in base ai quali sono versati dei contributi fissi, senza che vi sia un‘ob-
bligazione legale o implicita a pagare uiteriori contributi, se non sussistono attivita suf-
ficienti ad enorare tuiti i beneficl;

= i programmi a benefici definiti sono piani per benefici successivi alla fine del rapporto
di lavoro diversi dai piani a contribuzione definita.

In tale contesto, in Italia in base alla Legge n. 296 del 27 dicembre 2006 (Legge Finan-

ziaria 2007):

= il TFR maturando dal 1° gennaio 2007 si configura caome un piano a confribuzione defi-
nita, che non necessita di calcolo attuariale. Le quote maturate possono essere desti-
nate, a scelta del dipendente, () 2 forme di previdenza complementare o (i) lasciate in
azienda e dalla stessa versate al fondo di Tesoretia dell'INPS;

u || TFR maturato alla data indicata al punto precedente permane invece come pianc a
prestazione definita, ancarché |a prestazione sia gia completamente maturata. in con-
seguenza di cid, si rende necessario un ricalcolo attuariale del valore del debito ad ogni
data successiva al 31 dicernbre 2006.
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Gli altri benefici a lungo termine sono benefici per i dipendenti che non sono dovuti inte-
ramente entro i dodici mesi successivi al termine dell'esercizio in cui i dipendenti hanno
prestato [a loro attivita.

CRITERI DI ISCRIZIONE E VALUTAZIONE

il valore di un'obbligazione a benefici definiti & parl al valore attuale dei pagamenti futu-
ri, previsti come necessari per estinguere Fobbligazione derivante dall'attivita lavorativa
svolta dal dipendente nell'esercizio corrente ed in quelli precedenti.

Tale valore attuale & determinato utilizzando il “Metodo della Proiezione Unitaria del Credi-
to”. Tale metodo distribuisce il costo del beneficio uniformemente durante la vita lavorativa
del dipendente, tenuto conto di quanta disposto della legislazione nazionale di ogni Paese.
| benefici per i dipendenti rientranti tra gli altri benefici a lungo termine, quali quelli deri-
vanii da premi di anzianitd che sono erogati al raggiungimento di una predefinita anzia-
nita di servizio, sono iscritti in base alla valutazione alla data di bilancio della passivita
assunta, determinata utilizzando il “Metodo della Proiezione Unitaria del Credito”.

Il Fondo TFR & rilevato tra le passivita nella corrispondente voce “Benefici a dipendenti”,
mentre gli aliri benefici successivi al rapporto di lavoro ed i benefici a lungo termine diver-
si vengono rilevati tra i "Fondi per rischi e oneri”. '

I costi per il servizio del programma (service costs) sono contabilizzati tra i costi del per-
sonale, cosi come gli interessi maturati (interest costs).

I profitti e le perdite attuariali (remeasurements) relativi ai piani a benefici definiti suc-
cessivi al rapporto di lavoro sono rilevati integralmente tra le riserve di Patrimonio Netto
nell'esercizio in cui si verificano, Tali profitti e perdite attuariali vengono esposti nel Pro-
spetto della Redditivith Consolidata Complessiva, cosi come richiesta dallo 1AS 1.

[ profitti e le perdite attuariali (remeasurements) relativi agl altri benefici a lungo termine
sono rilevati integralmente tra i costi del personale nell'esercizio in cui si verificano.

RICONOSCIMENTO DEI RICAVI

| ricavi rappresentano il trasferimenta di beni o servizi al cliente e sono rilevati per un
ammontare pari al corrispettivo che si stima di avere diritto a ricevere in cambio dei sud-
detti beni o servizi e sono rilevati seguendo il modello dei 5 step {identificare il contratto
con il cliente; identificare le obbligazioni di fare {«performance obligation») nel contratto;
determinare il prezzo dell'operazione; allocare i prezzo dell'operazione alle performance
obligation; rilevare il ricavo quando l'entita soddisfa la performance obligation).

| ricavi derivantt da obbligazioni contrattuali con la clientela sono rilevati nel conto econo-
mico qualora sia probabile che I'entita riceva il corrispettivo a cui ha diritto in cambio del
beni o dei servizi trasferiti al cliente. Tale corrispettivo deve essere allocato alle singole
obbligazioni di fare previste dal contratto e deve trovare riconoscimento come ricavo nel
coento econornico in funzione delle tempistiche di adempimento dell'obbligazione.

| ricavi possonoe trovare riconoscimento nel conto ecanomico in uh momento preciso o nel
corso del teinpo, mano a mano che 'entita adempie l'obbligazione di fare. Il corrispettivo
promesso nel contratto con il cliente pud includere importi fissi, importi variabill o entrambi.
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Qualora i'entita riceva dal cliente un corrispettivo che prevede di rimborsare al cliente
stesso, in tutto o in una parte, il ricavo ottenuto, deve essere rilevata una passivita a fronte
dei previsti futuri rimborsi. La stima di tale passivita & oggetto di aggiornamento ad ogni
data di bilancio o situazione infrannuale e viene condotta sulla base della quota parte del
corrispettivo che ['entita si aspetta di non avere diritto.

Nel caso in cui F'entith riceva il pagamento o il pagamento & dovuto dal cliente prima
che gli sia stato trasferfto il controllo dei beni o servizi viene rilevata una passivita con-
trattuale. Le passivita derivanti da contratio sono rilevate come ricavi quando vengono
soddisfatte le ohbligazioni di fare nel relativo contratto (i.e. il controlle dei beni o servizi
& stato trasferito al cliente).

RICAVI DA CONTRATTI CON | CLIENTI E RICAVI DIVERSI

I ricavi di vendita legati ai contratti di servicing per 1l recupero del crediti gestiti In manda-
to vengono rilevati per competenza in base a quanto disciplinato nell'ambito dell'IFRS 15
{di seguito anche lo "Standard").

CRITERI DI ISCRIZIONE

Il modello utilizzato per il riconoscimento dei ricavi di servicing viene allineato al soddi-
sfacimento dell'obbligazione di fare.

In molti casi questo allineamento & gia previsto dal contratto, pertarito:

& $e | commissioni vengono pagate und tantum al finediremunerarela-fornituradiun—— —
servizio che si @ verificato “in un determinato momento”, saranno riconosciute come
ricavi quando sono ricevute;
u se la commissione viene pagata nel corso de! tempo al fine di remunerare un servizio
che viene fornito nel corso dej tempo, essa sara riconosciuta come ricavo al momento
della ricezione.

Tuttavia, nel caso in cui la commissione sia ricevuta in anticipo in cambio di un obbligo
di prestazione che viene fornito nel corso del tempo, lungo diversi periodi di rendiconta-
zione, viene rinviato in bilancio Iimporte complessivo della commissiane e viene ricono-
sciuta come ricavo lungo i periodi di riferimento in cui il servizio & fornito. In questi casi,
la commissione verra rilevata come ricavo in conto economica in proporzione al tempo
(ossia in base a un criterio pro-gueia).

| ricavi di vendita legati ai contratti di servicing per il recupero dei crediti gestiti in man-
dato vengono rilevati per competenza sulla base dell'attivita svolta dal Gruppo tempo
per tempo, tramite l'utllizzo di procedure informatiche gestionali e di complessi processi
di consuntivazione che tengono conto delle differenti specificita contrattuali di ciascun
mandato. | contratti di servicing prevedono articolate clausole di diritti e doveri in capo al
Gruppo nel rapporti con i clienti aderenti.

Nell'ambito delle consuntivazioni, vengono rilevati quindi ricavl maturati nel periodo non
ancora aggetto di una manifestata accettazione da parte del cliente che, a seconda delle
pravisioni contratiuali e dalla prassi consolidata, si pud esplicare tramite I'emissione di
fattura o di esplicita comunicazicne.

CRITERI DI VALUTAZIONE

Lo Standard richiede che per la determinazione del prezzo dell'operazione I'entita debba
tenere conto dei termini def contratto e delle sue pratiche commerclali abituali. |l prezzo
dell'operazione & limporto del corrispettivo a cui V'entita ritiene di avere diritto in cambio
del trasferimento al cliente dei beni o servizi promessi. |l corrispettivo promesso nel con-
tratto con il cliente pud includere importi fissi, importi variabili o entrambi.
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Per determinare il prezzo dell'operazione, I'entita deve considerare l'effetto di tutti gli ele-
menti seguenti:

a) corrispettivo variabile;

b) limitazione defle stime del corrispettivo variabile;

c) esistenza ne] coniratto di una componente di finanziamento significativa;

d) corrispettivo non monetario; e

e) corrispettivo da pagare al cliente.

Nel dettaglio, il corrispettiva del contratto & variabile a sequito di riduzioni, sconti, rimbor-
si, incentivi, crediti, concessioni di prezzo, incentivi, bonus di esecuzione, penalita o aliri
elementi analoghi e pud dipendere dal verificarsi o meno di un evento futuro. In presenza
di corrispettivi variabili, la rilevazione del ricavo nel conto economico viene effettuata
qualora sia possibile stimare in modo attendibile il ricavo e solo se risulta altamente pro-
babile che tale corrispettivo non debba essere stornato dal conto economico, in tutto
o in una parte significativa, quando successivamente sara risolta l'incertezza legata al
corrispettivo variabile.

Nell'arnbito dei principali contratti di servicing del Gruppo, le seguenti tipologie di com-

missioni sono considerate variabili:

a Commissione base, di perfomance e di extra-performance: legata rispettivamente agli
asset in gestione ed al raggiungimenta di target di incasso;

= [ndennita di cessione e indennita del personale; legate al verificarsi dell'evento di ces-
sione di portafoqgli e a discrezionalita del cliente.

Relativamente alla limitazione delle stime del corrispettivo variabile, le commissioni
variabili che dipendono dal verificarsi di un evento futuro non vengono iscritte a conto
economico ptima di essere certe mediante una stima delle stesse in quanto il risolversi
dell'incertezza (ossia il verificarsi dell'evento), potrebbe comportare lo storno completo
del ricavo stimato nel caso fasse stato precedentemente iscritto.

In caso di ricezione di pagamenti anticipati da parte dei clienti esiste una.componente
di finanziamento significativa in considerazione del lagso temporale che intercorre dalla
data nella quale viene incassato il pagamento fatto dal cliente e il trasferimento del ser-
vizio, cosl come dei tassl prevalenti nel mercato. Pertanto, il prezzo di transazione per
questi contratti viene attualizzate, utilizzando il tasso di interesse implicito del contratto
(e.g. il tasso di interesse che riporta il prezzo a prontl dell'attrezzatura al valore pagato in
anticipo}. Questo tasso & commisurato al tasso che sarebbe stato utilizzato in unopera-

zione finanziaria distinta tra il Gruppo ed il cliente alla data di sottoscrizione del contratto..

Il Gruppo applica fespediente pratico per le anticipazioni di breve periodo ricevute dai
clienti. Lammontare del corrispettiva promesso non & Infatti rettificato per tenere conto
di componenti finanziarie significative se il perlodo tra Il trasferimento dei beni promessi
o servizi e il pagamento & inferiore o uguale a un anno.

Relativamente ai punte d), il Gruppo non rileva tra | propri contratti di servicing alcuna
clausola che porti all'individuazione di tali fattispecie.

DIVIDENDI

I dividendi sono rilevati a conto economico nell'esercizio in cui ne viene deliberata la
distribuzione.
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COSTI

| costi sono iscritti contabilmente nel momento in cui sono sostenuti nel rispetio del
criterio della competenza.
Le perdite di valore sono iscritte a conto economice nell'esercizio in cui sono rilevate.

CONTRIBUTI PUBBLICI

I contributi pubblici sono rilevati quando sussiste la ragionevole certezza che essi sa-
ranno ricevuti e che tutte le condizioni ad essi riferiti saranno soddisfatte. | contributi
correlati a componenti di costo sono rilevati come ricavi € ripariiti sistematicamente fra
gli esercizi in modo da essere commisurati al riconoscimento dei costi che intendono
compensare. |l contributa correlato ad una attivita viene riconosciuto come ricavo in quo-
te costant], lungo la vita utile attesa dell'attivita di riferimento.

ALTRE INFORMAZ|ONI

AZIONJ PROPRIE
La movimentazione delle azioni proprie presenti in portafoglio & rilevata in contropartita
diretta del patrimonio, ossia in riduzione di quest'ultimo per it controvalore degli acquisti

& in aumento per il controvalore delle vendite.

Cid Implica che, in caso di successiva cessione, la differenza tra il prezzo di vendita delle
azioni proprie e il relativo costo di riacquisto, al netto dell'eventuale effetto fiscale, & rile-
vata integralmente in contropartita al Patrimonio Netto.

RATEI E RISCONTI

| ratei ed i risconti che accolgono onerl e proventi di competenza del periodo maturati
su attivita e passivith sono iscritti in bilancio a rettifica delle attivita e passivita a cui si
riferiscono.

PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

Si tratta di pagamenti a favore di dipendenti o altri soggetti assimilabili, come corrispetti-
vo delle prestazioni di lavoro o altri servizi/beni ricevuti, basati su azioni rappresentative
del capitale che consistono nell'assegnazione di diritti a ricevere azioni al ragglungimento
di obiettivi quanti-qualitativi.

li costo delle operazioni regolate con strumenti di capitale & determinate dal fair value
alla data in cui l'assegnazione & effettuata. Il fair value dei pagamenti regolati con l'e-
missione di azioni & basato sul loro valore di quotaziene in Borsa. Tale costo, assieme
al corrispondente incremento di Patrimonio Netto alla voce Altre Riserve, & rilevato tra |
Costi per il personale lungo il perioda in cui sone soddisfatte le condizioni relative al rag-
giungimento di obiettivi e/ alla prestazione del servizio. | costi cumulati rilevati a fronte
di tali operazioni alla data di chiusura di ogni esercizio fino alla data di maturazione sono
commisurati alla scadenza del periodo di maturazione e alla migliore stima del numero
di strumenti partecipativi che verranno effettivamente a maturazione. Il costo o ricavo
nel prospetto dell'utile/(perdita) d'esercizio rappresenta la variazione del costo cumulato
rilevato all'inizio e alla fine dell'esercizio.

Le condizioni di servizio o di performance non vengono prese in considerazicne quando
viene definito il fair value del piano alla data di assegnazione. S! tiene perd conto della
probabilita che queste condizioni vengano soddisfatte nel definire la miglior stima del
numero di strumenti di capitale che arriveranno a maturazione. Le condizioni di mercato
sono riflesse nel fair value alla data di assegnazione. Qualsiasi altra condizione legata
al piano, che non comportt un'obbligazione di servizio, non viene considerata come una
condizione di maturazione. Le condizioni di non maturazione sono riflesse nel fair value
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del piano & comportano Iimmediata contabilizzazione del costo del piano, a meno che
nen vi siano anche delle condizioni di servizio o di performance.

Nessun costo viene rilevato per i diritti che non arrivano a maturazione in quanto non ven-
gono soddisfatte le condizioni di performance e/o di servizio. Quando i diritti includono una
condizione di mercato o una cendizione di non maturazione, questi sono trattati come se
fassero maturati indipendenternente dal fatto che le condizioni di mercato o le altre condi-
zioni di non maturazione cui soggiogano siano rispettate o meno, fermo restando che tutte
le altre condizioni di performance e/o di servizio devono essere soddisfatte. '

Se le condizioni del piano vengono modificate, it costo minimo da rilevare & il fair va-
lue alla data di assegnazione in assenza della modifica del piano stesso, nel presupposto
che le condizioni originali del piano siano soddisfatte. Inoltre, si rileva un costo per ogni
modifica che comporti un aurmento del fair value totale del piano di pagamento, o che sia
comunque favorevole per i dipendenti; tale costo & valutato con riferimento alla data di mo-
difica. Quando un piano viene cancellato dalfentita o dalla controparte, qualsiasi elemento
rimanente del fair value del piano viene spesato immediatamente a conto economico.

DEFINIZIONI RILEVANTI Al FINI IAS/IFRS

Siillustrano, qui di seguito, alcuni concetti rilevanti ai fini dei principi contabili internazio-
nali 1AS/IFRS, oltre a quelli gia trattati nei capitali precedenti. : '

COSTO AMMORTIZZATO .

Il costo ammortizzato di un'attivita o passivita finanziaria & il valore a cui questa & stata
misurata al momento della rilevazione iniziale, al netto dei rimbaorsi di capitale, aumentato
o diminuito dall'ammortamento complessivo calcolato utilizzando il criterio dell'interesse
effettivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza e dedotta qual-
siasi svalutazione a seguito di una riduzione di valore o di irrecuperabilita (impairment).
Il criterio dell'interesse effettivo & il metodo di ripartizione degli interessi attivi 0 passivi
lungo Ja durata di un'attivitd o passivita finanziaria. Il tasso di interesse effettivo & il tasso
che attualizza esattamente i pagamenti o incassf futuri attesi lungo fa vita dello strumen-
fo finanziario al valore contabile netto dell'attivita o passivita finanziaria. Esso include
tutti gli oneri e punti base pagati o ricevuti tra le parti di un contratto che sono parte inte-
grante di tale tasso, i costi di transazione e tutti gli aftri premi o sconti.

Tra le commissioni che sono considerate parte integrante del tasso di interesse effettivo
vi sona le commissioni iniziali ricevute per 'erogazione o I'acquisto di un'attivita finanzia-
ria che non sia classificata come vélutata al fair value, quali, ad esempio, quelle ricevute
a titolo di compenso per la valutaziorie delle condizionl finanziarie del debitore, per la
valutazione e la registrazione delle garanzie e, pill in generale, per il perfezionamento
delfoperazione.

1 costi di transazione, a loro volta, includono gli onorari e le commissioni pagati ad agenti
(Inclusi | dipendenti che svolgeno la funzlone di agenti di commercio), consulenti, media-
tori e operatori, i contributi prelevat] da organismi di regolamentazione e dalle Borse valo-
ri, le tasse e gli oneri di trasferimento. | costi di transazione non includene invece costi di
finanziamento o costi interni amministrativi o di gestione.
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Informativa sul fair value | .

LIFRS 13 al paragrafo 9 definisce il fair value come il prezzo che si percepitebbe per la
vendita di un'attivit ovvero che si pagherebbe per il trasferimento di una passivita in una
regolare operazione tra operatori di mercato alla data di valutazione”.

La valutazione al fair value presuppone che l'operazione di vendita di urattivita o di tra-
sferimento di una passivita abbia luogo in un mercato c.d. principale, definibile come il
mercato che presenta i maggiori volumi e livelli di negoziazione per ['attivitd/passivita
oggetto di valutazione. In assenza di un mercato principale, occorre assumere come ri-
ferimento il mercato pili vantaggioso, ovvero il mercato che massimizza Fammontare
che sarebbe incassato nella vendita di un‘attivith o minimizza l'ammontare che verrebbe
pagato net trasferimento di una passivita, dopo aver considerato | costl di transazione.

Con l'intento di massimizzare la coerenza e |la comparabilita delle misurazioni dei fair
value e della relativa informativa, I'lFRS 13 stabilisce una gerarchia del fair value che sud-
divide in tre livelli i parametri utilizzati per misurare il fair value:

Livello 1: il fair value dello strumento & determinato sulla base di prezzi di quotazione

osservatl su rnercati attivi;
= Livello 2: il fair value dello strumento & determinato in base a modelli valutativi che
utilizzano input osservabili su mercati attivi, quali ad esempio:
> prezzi quotati su mercati attivi per strumenti similari;
> parametri osservabili quali tassi di interesse o curve di rendimento, volatilita implici-
te, rischio di pagamento anticipato, tassi di default e fattori di illiquidita;
> parametri non osservabili ma supportati e confermati da dati di mercato;
= Livello 3: il fair value dello strumenta & determinato sulla base di modelll valutativi che
utilizzano prevalentemente input non desumibili dal mercato che pertanto comportano
I'adozione di stime ed assunzioni interne,

Tale classificazione ha l'obiettivo di stabilire una gerarchia in termini di oggettivita del fair
value in funzione del grado di discrezionalitd adottato, dando la precedenza all'utilizzo di
parametri osservabili sul mercato. La gerarchia del fair value & inoltre definita in base ai
dati di input utilizzati nei modelli di determinazione del fair value e non in base ai madelli
valutativi stessi.

LIVELLI DI FAIR VALUE 2 E 3: TECNICHE DI VALUTAZIONE
E INPUT UTILIZZATI

Di seguito si riportano leinformazioni richieste dallIFRS 13 con riguardo ai portafogli conta-
bili valutati al fair value su base ricorrente, Per le attivita finanziarie non valutate al fair value
il Gruppo ritiene che il valore contabile sia un'approssimazione ragionevole del fair value.
Non sono presentf alla data di redazione del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2021
attivitd o passivita valutate al fair value su base non ricorrente.
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Attivita e passivita misurate al fair value su base ricorrente

ASSET BACKED SECURITIES

Gli ABS vengono valutati tramite il modello valutativo discounted cash flow che si basa
sulla stima dei flussi di cassa pagati dal titclo e sulla stima di uno spread per l'attualiz-
zazione,

TITOLI DI CAPITALE

" I titoll di capitale sono assegnati al Livello 1 quando & disponibile una quotazione su un

mercato attivo considerato liquido e al Livello 3 quando non vi sono quotazioni o le quo-
tazioni sono state sospese a tempo indeterminato. Tali strumenti sono classificati come
Livello 2 solo nel caso in cui il volume di attivith sul mercato di quatazione & significati-
vamente ridotto. '

Per i titoli di capitale valutati al costo, un impairment & previsto qualora il costo superi il
valore recuperabile in modo significativo e/o prolungato nel tempo.

FONDI DI INVESTIMENTO

| fondi sono classificati come Livello 1 in caso essi siano quotati su un mercato attivo; in
caso cid non si verifichi, essi sono classificati come Livello 3 e sono valutati attraverso
un credit adjustment del MAV basato sulle caratteristiche specifiche del singolo fondo.

INTEREST RATE SWAPS (IRS)
Per la determinazione del fair value degli IRS & utilizzata la tecnica definita net discounted
cash flow analysis a cul & assegnato il Livello 2.

ALTRI STRUMENTI1 DERIVATI ‘

Il fair value dei derivati non scambiati su un mercato attivo deriva dall'applicazione di tec-
niche di valutazione mark to model. Quando & presente un mercato attivo per i parametri
di input al modello valutativo delle differenti componenti del derivato, il fair value viene
determinato in base alle quotazioni di mercato delle stesse. Le tecniche di valutazione

basate su input osservabili sono classificate come Livello 2 mentre quelle basate su si-,

gnificativi input non osservabili sono classificate come Livello 3.

Descrizione delle tecniche di valutazione

Al fine di valutare posizioni per le quali le fonti di mercato non forniscono un prezzo di
mercato direttamente osservabile vengono utilizzate specifiche tecniche di valutazione
diffuse sul mercato e descritte di seguito. '

DISCOUNTED CASH FLOW

Le tecniche di valutazione basate sul discounted cash fiow, generalmente consistono
nella determinazione di una stima dei flussi di cassa futuri éttesl lungo la vita dello stru-
mento. [l modello richiede |a stima det flussi di cassa e I'adozione di parametri di mercato
per lo sconto: il tasso o il margine di sconto riflette lo spread di credito e/o di finanzia-
mento richiestl dal mercato per strumenti con profili di rischio e dl liquidita simili, al fine
di definire un “valore attualizzato”. |l fair value del contratto & dato dalla somma dei flussi
di cassa futuri attualizzati.

MARKET APPROACH
Tecnica di valutazione che utifizza i prezzi generati da transazioni di mercato che coinvol-
gono attivita, passivith o gruppi di attivita e passivita identiche o paragonabili.
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NAV

I NAV {Net asset value) & la differenza tra il valore totale delle attivita del fondo e le passi-
vita. Un aumento del NAV coincide con un aumento nella misura del fair value. Solitamen-
te per i fondi classificati a Livello 3 il NAV rappresenta una valutazione risk-free, quindi in
questo caso il NAV viene aggiustato per considerare il rischio di default dell'emittente e
lo sconto di liquidita,

GERARCHIA DEL FAIR VALUE

Agli strumenti finanziarl viene associato un certo livello di fair value sulla base dell'osser-
vabhilita degli input utilizzati per la valutazione.

Quando il fair value & misurato direttamente utilizzando un prezzo osservabile e quotato
in un mercato attivo, il processo di attribuzione della gerarchia assegnera il Livello 1.
Quando il fair value deve essere misurato atiraverso un comparable approach o attraver-
so lutilizzo di un modello di pricing, il processo di attribuzione della gerarchia assegnera
il Livello 2 o il Livello 3, a seconda deli'osservabilita di tutti glii input significativi utilizzati
nella valutazione.

Nella scelta fra le diverse tecniche di valutazione viene utilizzata quella che massimizza
I'utilizzo degli input osservabili.

Tutti i trasferimenti trailivellidigerarchia-del fairvalue vengono effettuati con riferimento——

alla data di chiusura del periodo di bilancio.

| principali fattori che contribuiscono ai trasferimenti tra { livelli di fair value (sia tra il Livel-
lo 1 edil Livello 2, che all'interno del Livello 3) comprendono cambiamenti nelle condizioni
di mercato e affinamenti nel modelli valutativi e nei pesi relativi degli input non osservabili
utilizzati nella misurazionhe del fair vaiue.

GERARCHIA DEL FAIR VALUE: ATTIVITA E PASSIVITA
VALUTATE AL FAIR VALUE SU BASE RICORRENTE -
RIPARTIZIONE PER LIVELLI D! FAIR VALUE

La tabella seguente riporta la ripartizione delle attivitd e passivita che sono valutate al fair
value, per livello gerarchico di valuiazione del fair value.

Il Livello 3 della categoria “Attivita finanziarie rilevate al fair value tra le componenti di
conto economico” include principalmente:
1. Il valore delle notes emesse datle sacieta veicolo di cartolarizzazione:
= Romeo SPV e Mercuzio Securitisation, pari al 5% del totale dei titoli;
= Cairo, le cui notes mezzanine sono state acquistate il 5 giugno 2020 in concomitan-
za con ['acquisizione della controllata doValue Greece;
> Mexico, acquistate nel mese di dicembre 2021 e residuanti nel 5% del totale dei titoli
subordinati etessi dal veicolo;
2.le Quote O.L.C.R.: il controvalore dell'importo versata a fronte della sottoscrizione delle
residue 27 quote del fondo di investimento alternativo riservato Italian Recovery Fund
(gia Atlante ll) al netto dei rimborsi;
3.1l fair value deilopzione call su strumenti di capitale della partecipata BidX1, acquisita
in uno con l'acquisto della partecipazione di minoranza pari al 15,2% del capitale della
societa in data 9 novembre 2021.
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. WLivello 3 della categoria “Attivita finanziarie rilevate al fair value con impatto sulla redditivitd
complessiva” include il valore degli strumenti di capitale relativi alla sopraccitata partecipa-
zione di minoranza nella societa BidX1, per la quale il Gruppo applica in sede di rilevazione
iniziale l'opzione per la desfgnazione al fair value con impatto sulla redditivita complessiva.
I fair value di queste attivita finanziarie & stato determinato sulla base dei contratti di acqui-
sizione delle quote societarie e dei parametri economico-finanziari desumibili dai piani plu-
riennali della socleta acquisita. Non trattandosi di parametri osservabili sul mercato (diret-
tamente o indirettamente) tali attivita rientrano sotto il profilo della gerarchia nel Livello 3.
Il Livello 3 della categoria relativa alle "Alire passivita finanziarie” accoglie:
1. FEarn-out rappresentato dal fair value della passivita relativa ad una quota del prezzo di
acquisizione di Altamira;
2, PEarn-out rappresentato dal fair value della passivita legata ad una quota del prezze di
acquisizione di Eurobank FPS (ora doValue Greece), il quale & legato al conseguimento
di taluni target di EBITDA in un orizzonte di dieci anni;
3.il fair value della passivita legata all'opzione per I'acquisto di residue quote di minoran-
za della controllata Altamira Asset Management, con scadenza in esercizi futuri.
Il fair value di queste passivita finanziarie & stato determinato sulla base dei contratti di ac-
quisizione delle quote societarie e del parametri economico-finanziari desumibili dai piani
pluriennali delle societa acquisite. Non trattandosi di parametri osservabili sul mercato (diret-
tamente o indirettamente) tali passivita rientrano sotto il profilo della gerarchia nel Livello 3.
Il Livello 2 delle “Altre passivita finanziarie” accoglie per Fesercizio 2020 il fair value dei
contratti derivati posti a copertura del Facility Loan stipulato per finanziare I'acquisto
della partecipazione in Altamira e per il rifinanziamento dell'indebltamento pre-esistente
della medesima partecipata ed estinti nel corso del 2021 in occasione dell'estinzione del
Facility Loan.
(€/000) 31/12/2021 31/12/2020 RESTATED
Livello 1 Livello 2 Livello 3 Livello 1 Livello 2 Livello 3
Attivita finanziarie rilevate - - 46.465 - - 63.644
al fair value tra le componenti
di contoe economico
Quote OICR - - 25.805 - - 26.857
Titoll di debito - - 18.881 - - 36.741
Titoli di capitale - - 197 - - 46
Derivati non dif copertura - - 1.582 - - -
Attivita finanziarie valtate - - 9.989 - - n
al fair value con impatta
sulla redditivita complessiva
Titoli di capitale - - 9.989 - - -
Totale - - 56.454 - - 63.644
Altre passivita finanziarie - - 45,282 - 454 53.905
Earn-out - - 23.043 - - 22.807
Derivati di copertura - - - - 454 -
Put option su minority - - 22.239 - - 24011
Totale - - 45.282 - 454 53.905
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3.1
Attivo

NOTA 1 — ATTIVITA IMMATERIALI

I movimenti del periodo sonao ripartati nella tabella che segue.”

(€/000) Software Marchi  Immobiizzazioni Avviamento Alfre attivita Totale Totale
incorsoe immateriali 31/12/2021 31/12/2020
acconti - RESTATED
Esistenze iniziali lorde 129.158 46.870 2.807 192,992 440.007- 811.834 499.614
Riduzioni di valore iniziali (108.899) - (9.368) - - (116.107)  (234374) (158.734)
Eslstenze iniziali nette 20.259 37.502 2.807 192.992 323.900 577.460 340.880
Rettifiche esistenze - - - 43.905 {40.554) 3.351 (28.274)
inizlall
Aumentl 15.556 11 9,764 - 35.497 60.828 344.027
Acquisti 13.674 11 11.828 - 35.497 61.010 12.871
Operazioni di - - - - " - - 331.217

aggregazione aziendale
(esistenze lorde)

Altre variazioni 1.882 - (2.064) - - (182) (61)

Diminuzioni (9.416)  (9.007) - - (77.991)  (96.414)  (92.497)
Vendite - - - - (86) (86) {(182)
Operazioni di - ) - - - ‘ - - {20.112)

aggregazione aziendale
(riduzioni dt valore)

Ammortamentl (9.489) (9.007) -
Perdita di valore - -

(57.792)  (76.288)  (49.265)
(3.524) (3.524) -

Altre variazioni 73 - - - (16589)  (16.516)  (22.938)
Eslstenze finali Lorde 144714  46.881 12571  236.897  431.340  §72.403  815.185
Riduzioni di valore finali (118.315)  (18.375) - - (190.488) (327.178)  (251.049)
Esistenze finali Nette 26399 28,506 12.571  236.897  240.852  545.225  564.136

Le Esistenze iniziali sono rappresentate principalmente dal valore dei contratti di servi-
cing plurtennali inclusa nella voce “Altre attivitd immateriali* e dall'avviamento derivanti
dalle acquisizioni effettuate dal Gruppo: a giugno 2019, Facquisizione di Altamira Asset
Management e delle sue controllate e, a giugno 2020, la business combination di Euro-
bank-FPS (ora doValue Greece). | valori relativi a quest'ultima operazione sono stati og-
getto di restatement rispetto alle consistenze finali risultanti dal bitancio 2020, a sequito
delle modifiche intervenute nella valutazione di PPA ai sensi dell'lFRS 3, resa definitiva al
30 giugno 2021, trascorsi 12 mesi dallingresso in consolidamento. Tali variazioni sono
incluse nelle righe "Rettifiche esistenze iniziali* e "Altre variazioni” della tabella sopra
esposta; per ulteriori dettagli si rimanda anche alla sezione Rettifiche Retrospettive del
capttolo delle "Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami di azienda”.
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Lesercizio definitivo di PPA di doValue Greece ha portato all'identificazione di un avvia-

mento di €112,4 milioni, attivit immateriali relative ai contratti di Special e Master Ser-

vicing, per la gestione di portafogli di esposizioni deteriorate, il cui fair value ammonta a

€215,2 rillioni (€160,2 milioni al 31 dicembre 2021 al netto della quota di ammortamento

di competenza del periodo pari a €26,4 milioni). La societa greca contribuisce inoltre alla

voce con software (€4,9 milion} e immeabilizzazioni in corso sempre legate a software

per €8,1 milioni.

Relativamente all'acquisizione di Altamira Asset Management e delle sue controllate, la

cui PPA & stata resa definitiva al 30 giugno 2020, i saldi al 31 dicembre 2021 relativi agli

asset allocati in tale sede, inclusivi di nuovi capex dell'esercizio e al netto degli ammorta-

menti e delle svalutazioni di competenza dell'esercizio sono i seguenti:

= £10,0 milioni relativi a software;

£28,4 milioni relativi al marchio di Altamira;

= £45,1 milioni relativi ad altre attivitd immateriali che includono per €44,1 milioni circa la
valutazione di contratti di servicing attivi di lungo periodo ("SLA") con importanti Ban-
che e socleta e per €1,0 milioni la componente di backleg & database;

= €124,1 milioni relativi all'avviamento.

Tra gli Aumenti dell'esercizio si segnala il valore iscritto tra le “Altre attivita immateriali” a
fronte dei costi sostenuti per l'ottenimenio del contratto di servicing del portafoglio Fron-
tier pari a €35,5 milioni. Come indicato tra i fatti di rilievo del periodo nella Relazione sulla
Gestione di Gruppo, doValue ha infatti stipulato, attraverso la sua controllata doValue

Greece, un nuovo mandato di servicing In relazione ad una importante cartolarizzazione
{"Progetto Frontier™) di crediti deteriorati in Grecia effettuata da National Bank of Greece,
la pil grande Banca greca per totale attivo. |l portafoglio cartolarizzato & stato acquistato
da uno Special Purpose Vehicle, le cui notes mezzanine e junior sono state sottoscritte da
un consarzio composto da societa affiliate a Bain Capital e Fortress Investment Group.
Relativamente a tale portafoglio risuitano inoltre in essere impegni per circa €6,4 milioni
relativi all'adempimento di specifici obblighi contrattuali.

Altri aumenti significativi (€13,7 milioni) si registrano tra i “Software” per sviluppi legati
agli applicativi di business delle posizioni non-performing nonché per l'implementazione
di applicativi gestionali e contabili. Anche la voce “Immobilizzazioni in corso e acconti”,
risente di nuovi sviluppi software (complessivamente €11,9 milioni) a fronte di implemen-
tazioni volte al miglioramento degli applicativi dedicati al recupero crediti e al business
nonché per nuovi portafogli acquisiti in gestione, soprattutto in Grecia, i quali richiedono
investimenti tecnologici in software dedicati ai singoli mandati.

Gli sviluppi tecnologici resi operativi nel periodo sono stati classificati tra | Software per
£1,9 milioni.

Le Diminuzioni con impatto economico del periodo sono ascrivibili per €76,3 milioni alle quo-
te di ammortamento di competenza. Con particolare tiferimento alla componente “altre atti-
vitd immateriali” che incorpora i valori dei contratti pluriennali di servicing derivanti dalla valu-
tazione delle operazioni di acquisizione di Altamira e doValue Greece, si precisa che gli stessi
vengono sistematicamente ammortizzati in base alla curva di marginalita diretta di ogni con-
tratto nel corso della sua intera vita utile, in coerenza con la migliore stima dei flussi finanziari
relativi ad agni singolo contratto. La quota di ammortamento di periodo di ciascun contratto
& stata calcolata in misura corrispondente al margine diretto consuntivato nel periodo.
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Altre diminuzioni con impatto economico per un totale di €3,5 milioni sono relative a
Perdite di valore. ‘ ’

Queste ultime hanno tratto origine dall'esito del test di impairment effettuato sui valori delle
immobilizzazioni immateriali e sul goodwill al 31 dicembre 2027, in coerenza con quanto
previsto dal principio contabile internaziconale |AS 36 “Riduzicne di valore delle attivita”,

A tal fine, in continuita con l'esercizio svolio sui dati al 31 dicembre 2020 e al 30 giugno
2021, sono state utilizzate le Unita Generatrici di Flussi Finanziari (Cash Generating Unit
- CGU) identificate nelle due zone di segmentazione geografica di pertinenza di Alttamira
Asset Management e delle sue controllate e di doValue Greece, ovvero la CGU Iberia (Spa-
gna e Partogallo) e la CGU Grecia e Cipro, e si & provveduto a determinare sulle stesse
l'allocazione delle attivita immateriali e dell'avviamento.

Ai fini dell’'esecuzione de! test & stata considerata l'informativa prospettica determinata in
coerenza con le pilt recenti ipotesi di scenario raccolte dalle controllate e riflesse all'inter-
no del piano industriale 2022-2024 approvato lo scorso 25 gennalo 2022 dal Consiglio di
Amministrazione di doValue, che considera Fandamento della pandemia e la stima degli
effetti che questa ha comportato e comportera in ottica futura in generale per il merca-
to del servicing di NPL. Per quanto riguarda in particolare la controllata Altamira Asset
Management, si & inoltre tenuto conto delle implicazioni conseguenti al mancato rinnove
di un contratto di Servicing, come illustrato nello specifico paragrafo “Fatti di rilievo inter-
venuti dopo la chiusura del perioda” della Relazione sulla gestione del Gruppo, cui si fa
rimando per maggiori dettagli.

Nell'ambito della predetta analisi sono stati quindi coerentemente stimati i valori d'uso
correnti attribuibili ai singoli contratti di servicing attivi, considerando i rispettivi flussi
reddituali attesi lungo l'intero arco della vita utile.

Per quanto riguarda il goodwill, il confronto tra il valore recuperabile e il valore netto con-
tabile complessivi delle CGU alla data del 31 dicernbre 2021, il modello ha confermato
per entrambe |e acquisizioni la capienza del valore recuperabile che conferma I'assenza
di perdite di valore della voce "Avviamento”.

Relativamente invece al test eseguito sulle altre componenti intangibili della voce, I'anali-
si ha fatto emergere alcune evidenze di perdita di valore quali differenze tra il valore d'uso
dei contratti di servicing attivi e il relativo valore contahile depurato dall'ammortamento
di periodo, per complessivi €3,5 milioni, di cui €2,9 milioni con riferimento ad uno dei con-
tratti Altamira (Sareb) e €0,6 milioni relaiivi a due servicing di doValue Greece.

La tabella seguente riassume il risultato del test di impairment sulle attivith immateriali

di Aftamira:
(€/000) Net present value Net book value Impairment
Software 8755 8.755 -
Marchi 33.737 28,431 -
Altre attivitd immateriali - SLAs 38.188 28.926 {2.905)
Altre attivita Immateriali - Database 1.041 1.041 -
Attivitd Immateriali - lberia 81,721 67.153 (2.905)
Software 1.145 1.145 -
Altre attivita immateriali - SLAs 33.281 18.051 -
Aftivita Immateriali - Regione Ellenica 35.026 19.196 -

Totale 116.747 86.349 (2.905)
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o

Si precisa inoltre che il citato evento relativo al mancato rinnovo di un contratto di servi-
cing ha comportato una rettifica dei dati consuntivati per il bilancio 2021 in ordine alla ne-
cessita di aggiornamento delle quote di ammortamento dell'esercizio ditutti gli intangibill _
facenti capo alla CGU spagnola e ad una differente quantificazione del fair value alla data
di riferimenta, a sequito della riesecuzione del test di impairment sulle immobilizzazioni
immateriali ai sensi del principio contabilz IAS 36. Il valore complessivo di tale impatto
risulta quantificato in €7,2 milioni in aumento della voce “ammortamenti e svalutazioni™.

Similmente, di seguito si espone la tabella di sintesi del test di impairment eseguito sul
valore definitivo attribuito agli asset intangibili di doValue Greece.

{€/000) Net present value Net book value Impairment
Attivita Immateriall - Regione Ellenica 367.060 196.359 (618)
Totale 367.060 196.359 (618)

Per guanto attiene alle metodologie utilizzate per |'esecuzione dei test si fa rimando a
quanto illustrato nella sezione “Politiche Contabili — Rischi e incertezze legati all'utilizzo
di stime” al paragrafo dedicato alla stima delle perdite presunte di valore a fronte di atti-
vita immaterfali.
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NOTA 2 - IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

(€/000) Fabbricati  Mobill  Impianti Altre Totale  Totale

elettranie{ 31/12/2021  31/12/2020
Eslstenze imiziali lorde 45.898 2.909 10.500 17.175 76.482 44.474
Riduzioni di valore iniziali (20.290) {2.399) {8.323) {9.349) {40.361) (20.707)
Esistenze iniziali nette 25.608 510 2177 7.826 36.121 23.767
Rettifiche eslstenze iniziali - - - - - 1
Aumenti 9.159 278 1.294 1,934 11.865 33.497
Acquisti 10.269 369 1.317 1.412 13.367 17.610
di cul: Diritti d’'uso : 8.362 - - 811 9.173 14.569
Operazloni di aggregazione aziendale - - - - - 16.404
Spese per migliorie capitalizzate - - - - - 61
Altre variazioni (1.110) {91} (23) (278) (1.502) (578)
Dimimuzion {9.004)  (80) (1.173) (3.490) {13.837) (21.144)
Vendite (168) - - {61) (229) (1.400)
Operazioni di aggregazione azlendale - - - - - (7.324)
Ammortamenti {9.641) (171) (1.196) {3717 {14.725) (13.373)
di cui: Dirttti d'uso (9.113) - - (2766) (11.879) (10.885)
Perdita di valore - - - (30} (30) ‘ -
Altre varlazioni 715 91 23 318 1.147 1.043
Esistenze finali lorde 54.889 3.187 11.794 18.218 88.088 76.482
Riduzioni di valore finali {20.216)  (2.479) (9.496)  (12.748) (53.939) {40.367)
Esistenze finali nette 25.673 708 2.298 5.470 34.149 36.121

Nel corso del 2021 il Gruppo ha rilevato un decremento cor.nplessivc di €2,0 milioni pas-
sando da € 36,1 milioni a € 34,1 milioni. ) '

Gli Aumenti dell’esercizio sono stati pari a €11,9 milioni di cui €9,2 milioni relafivi a nuovi
diritti d'uso in applicazione del principio IFRS 16 - Leasing. In particolare, in questo ambito
assume rilevanza il nuovo contratto di affitto per la sede di Atene di doValue Greece.

Tali incrementi vengono piill che compensati dalla quata degli ammortamenti di compe-
tenza del periodo pari a €14,7 milioni.

Per un dettaglio sulla movimentazione dei diritti d'uso si rimanda alla Nota 19.
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NOTA 3 — ATTIVITA FINANZIARIE

Di seguito si riporta un riepilogo delle attivita finanziarie diverse dalle disponibilita liquide
possedute dal Gruppo.

{€/000) ' 31/12/2021 31/12/2020
Attivith finanziarie non correnti 60,445 64.961
Attivita finanzlarie rilevate al fair value tra le componenti 44,949 63.644
di conto economico

Quote OICR 25.805 26.857
Titoli di debito 18.881 36.741
Titoli di capitale 197 46
Detivati non di copertura 66 -
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 5.507 1.317
Crediti verso clientela 5.441 1.242
Crediti verso banche 66 75
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto 9,989 -
sulla redditivita complessiva

Titoli di capitale 9.989 -
Attivits finanzfarie correnti 1.516 5,898
Attivita finanziarie rilevate al falr value tra le compoenenti ) 1.516 -
di conto economica

Derivati non di copertura - 1.516 B T
Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato - 5.898
Crediti verso clientela - 5.898

Totale 61.961 70.859

Le Attivita finanziarie non correnti rilevate al fair value tra le componenti di conto eco-
nomico, includono quote OICR, titali di debito, titoli di capitale e derivati non di copertura.
Le quote di O.1.C.R. sono relative allimporto versato negli anni ptecedenti a fronte della
sottoscrizione di 27 quote del fondo di investimento alternativo mobiliare chiuso riser-
vato Italian Recovery Fund (gia Atlante 1I). A fronte dei due versamenti effettuati, al 31
dicemnbre 2021 residua una quota minima iscritta tra gli impegni pari ad €1,2 milioni. Il fair
value di tali quote viene determinato attraverso un credit adjustment del NAV hasato sulle
caratteristiche specifiche comunicate dal Fondo.

| titoli di debito registrano una diminuzione complessiva di €17,9 milioni dovuta alla com-
binazione di una cessione e di una nuova sottoscrizione. La prima, che comporta una
riduzione della voce per €20,6 milioni, & relativa alla cessione dei titoli mezzanine e junior
riferiti alla cartolarizzazione Relais; l'incremento dei titoli di debito, in aumento della voce
per €2,4 milioni, si riferisce invece alle notes residue dalloperazione Mexico descritta an-
che nei fatti di rilievo di periodo della Relazione sulla Gestione di Gruppo. In tale contesto
la Capogruppo doValue ha sottoscritto un importo pari a €45,0 milioni di notes Junior e
mezzanine, pati al 95% delle notes emesse dal veicolo e contestualmente venduto ad un
terzo investitore il 90% del totaie delle notes emesse, con il realizzo di una plusvalenza
economica pari a €4,6 milioni; la rimanente quota di notes iscritia in bilancio corrisponde
pertanto al 5% di classe B (mezzanine) e al 5% d! classe C (junior).

Oltre alle nuove notes Mexico, il saldo residuo dei titoli di debito & pertanto rappresentato
per €13,8 dai titoli ABS delle cartolarizzazioni Cairo acquisiti nell'ambito dell'operazione di
acquisizione di Eurobank-FPS (ora doValue Greece) e per £2,7 millont & rappresentato dal
controvalore residuo dei titoli ABS riferibili alle cartolarizzazioni Romeo SPV e Mercuzio
Securitisation. Pammontare sottoscritto da doValue corrisponde al 5% del totale delle
notes emesse dai due veicoli Romeo SPV e Mercuzio Securitisation.
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Ad eccezione delle notes Mexico, per le quali si & mantenuta la valorizzazione al costo in
considerazione della sua realizzazlone in prossimita del fine anno, la valorizzazione delle
altre notes sopra citate & avvenuta tramite la metodologia del Discounted Cash Flow, cosi
come descritta nella sezione delle Politiche Contabili — Informativa sul fair value.

| titoli di capitale classificati al fair value tra le componenti di conto economico sono ri-
conducibili a partecipazioni di minoranza per le quali il Gruppo non ha esercitato l'opzione
prevista dal principio IFRS 9 che consentirebbe di valutare questi‘strumenti al fair value
con impatto sulla redditivitd complessiva senza riciclo a canto econemico.

| derivati non di copertura includono un'opzione legata all'acquisto di tlteriori quote parte-
cipative nella societa BidX1 citata di seguito tra le attivita finanziarie rilevate al fair value
con impatto a conto economico.

La categoria delle Attivita finanziarie non correnti-al costo ammortizzato, accoglie i cre-
diti verso la clientela che registrano un incremento complessivo pari ad €4,2 milioni prin-
cipalmente riconducibile alla controllata doNext (gia ttalfondiario) e derivante dall'impie-
go delle risorse finanziarie originate da un finanziamento limited recourse, destinato ad
uno specifico affare e classificato nelle altre passivita finanziarie. Per maggiori detiagli si
rimanda alla sezione dei rischi finanziari nell'ambito del capitolo relativo alle Informazioni
sui rischi e sulle relative politiche di copertura.

La categoria delle Attivita finanziarie non correnti valutate al fair value con impatto sulla red-

ditivita complessiva accoglie da quest'anno il valore dei titoli di capitale riferiti a due societa:

= €1,5 milioni pari all"11,46% della societa fintech brasiliana QueroQuitar S.A. che opera

nel campo delle digital collection; . : .

= £8,5 milioni pari al 15,2% di BidX1, societa irflandese proptech specializzata nella pro-

‘mozione ed esecuzione di transazioni immobiliari per il tramite di processi di asta onli-
ne in tempo reale. ' ‘

Per tali partecipazioni di minoranza il Gruppo ha esercitato Fopzione prevista dal principio
IFRS 9 che consente di valutare questi strumenti-al fait value con impatto sulla redditivita
complessiva senza "riciclo” (recycling) a conto economica.

Per maggiori informazioni si rimanda a gquanto esposto hei Fatti di rilievo del periodo della
Relazione sulla gestione del Gruppo.

Le Attivita finanziarie correnti accolgono la valorizzazione di un derivato non di copertura
nella categoria al fair value tra le componenti di conto economico. Il derivato, con fair
value positivo per €1,5 milioni, & frutto di un'opzione di acquisto call inclusa nel contratto
di acquisizione della quota partecipativa in BidX1 sopra descritta.

Le Attivita finanziarie correnti al costo ammaortizzato invece registrano un azzeramento
nel 2021 a seguito dello smobilizzo del portafaglio crediti non performing acquistato nel
2019 nellambito di operazioni opportunistiche e non ricorrenti.
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NOTA 4 — IMPOSTE DIFFERITE ATTIVE E PASSIVE

Le voci evidenziano la fiscalita anticipata per differenze temporanee deducibili nei
futuri esercizi.

La voce Imposte differite attive ricomprende le quote relative alle svalutazioni dei credi-
1i e le attivita fiscali anticipate determinate puntualmente sulla base delle consistenze
mantenute delle componenti alle quali si riferiscono (cause, stanziamenti sul personale).
A tal proposito si rappresenta che la Capogruppo ha esercitato I'opzione sul manteni-
mento della possibilita di trasformazicne In crediti di imposta di attivita per imposte an-
ticipate ai sensi dell'art. 11 D.Lgs. n. 59 del 3/5/2016 convertito dalla Legge n. 119 del
30/06/2016. Tale norma ha introdotto if regime opzionale con la finalita di rimuovere le
criticits emerse in sede comunitaria circa |'incompatibilita della disciplina di trasforma-
zlone delle DTA con la narmativa in materia di aiuti di Stato, facendo sl che la convertibi-
Iit3 in crediti d'imposta delle DTA qualificate sia garantita solo a fronte di uno specifico
canone da corrispondersi sull'ammeantare di tali DTA.

Con riferimento alle imposte anticipate di cui alla Legge 214/2071, per espressa previsione
normativa di cui al'art. 56 del Decreto-Legge n. 225 del 29/12/2010, non sono deducibili i
componenti negativi corrispondenti alle attivita per imposte anticipate trasformate in credi-
to d'imposta, procedendo ad annullare prioritariamente variazioni in diminuzione a scaden-
za pill prossima per un ammontare cui corrisponde un'imposta pari alle DTA trasformate.

La legge di Bilancio 2019 (L. 145201 8) ha modificato il regime transitorio previsto
dall'art. 16 commi 3-4 e 8-9 del DL 8372015 in ordine alla deducibilita, sia ai fini IRES sia
IRAR delle perdite su crediti di banche, societa finanziarie ed assicurazioni. La citata leg-
ge sostanzialrmente ha differito al periodo d'impasta in corso al 31 dicembre 2026, sia ai
fini IRES che IRAR la deducibilitd defla quota del 10% dellammontare delle svalutazioni
e delle perdite su crediti versa la clientela iscritti in bilancio a tale titolo, originariamente
prevista per il periodo d'imposta in corso ai 31 dicembre 2018.

Successivamente la legge di Bilancio 2020 (L. 160/2019), all'articolo 1, commi 712-715,
ha disposto il differimento della deduzione dei componenti negativi IRES. Nello specifico,
|a deducibilits, ai fini IRES e IRAP, dello stock di svalutazioni e perdite su crediti per gli enti
creditizi e finanziarl, pari al 12%, originariamente stabilita per il periodo d'imposta in corso
al 31 dicembre 2019, viene rinviata ai periodi d'imposta in corso al 31 dicembre 2022 e ai
tre successivi. Il differimento avviene in quote costanti.

Per effetto di tali disposizioni di legge, 'ammontare delle imposte anticipate iscritie a
bitancio iniziera a "movimentarsi” a partire dal 2023, invece che dal 2022, come previsto
dalla precedente proroga intervenuta con la Legge di bilancio 2019.

Con riferimento a quanto previsto dallo IAS 12, le attivitd per imposte anticipate sono
sottoposte a probability test tenendo conto di proiezioni economiche prevedibili per gli
asercizi futuri e al fine di verificare che vt siano redditi imponibili futuri a fronte dei quali
sia possibile utilizzare le medesime.

il test eseguito sui dati al 31 dicembre 2021 ha tenute conto del Piano industriale 2022-
2024, il quale ha evidenziato una base imponibile capiente che si conferma in grado di
assorbire la fiscalita anticipata iscritta. Al 31 dicembre 2021 sono state iscritte comples-
sivamente ulteriori DTA per €13,7 milioni, di cui €3,8 milioni in relazione ad immobili, im-
pianti e macchinari e €6,8 milioni riferiti ad un risconto passivo relativo a somme fatturate
nel 2021 per lindennizzo refativo al portafoglio Mexico (si veda anche la Nota 17 — Altre
passivitd). Tale incremento & stato parzialmente compensato da minori imposte differite
attive relative agli annulli di imposte anticipate del pericdo per €4,0 milioni.
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i criteri utilizzati per liscrizione della fiscalita differita “attiva” possono essere cosl riassunii:

4 le attivitd per imposte anticipate corrispondono agli importi delle imposte sul reddito
recuperabili negli esercizi futuri riferibili a differenze temporanes;

v presupposto per la rilevazione di tali attiviti per imposte anticipate & la considerazione
che, rispetto alle possibili evoluzioni societarie, si ritiene con ragionevole certezza che
sara realizzato un reddito imponibile a fronte del quale potranno essere utilizzate le
differenze temporanee deducibili.

La fiscalitd IRES ed IRAP & stata calcolata applicando le aliquote di imposta stabilite
dalle disposizioni di legge in vigore in ogni Paese, con applicazione, solo a doNext (gia
Italfondtario) dell'addizionale IRES di 3,5 punti percentuali previsia per gli enti creditizi e
finanziari italiani (Legge 28 dicembre 2015, n. 208), ] _

Per quanto riguarda invece [a determinazione della allquota IRAP italiana, doValue man-
tiene i requisiti di Holding di partecipazione non finanziaria al 31 dicembre 2021. A sequi-
to ditale classificazione doValue determina la base imponibile come le societa ordinarie,
oltre a tener conto della differenza tra gii interessi attivi e proventi assimilati e gli interessi
passivi e oneri assimilati nei limiti previsti fiscalmente e trovando applicazione anche
Faliquota maggiorata (pari al 5,57% salvo diverse disposizioni delle singole regioni com-
petenti), come applicata agli enti creditizi e finanziari.

Imposte differite attive

Composizione

{(€/000) 31/124202) 31/12/2020

’ ' RESTATED
Accantonamenti in contropartita a Conto Economico . 112152 ' 102.325
Svalutazioni su crediti ) 49,370 " 49344
Perdite fiscali riportabili in futuro 17.698 16.821
Accantonamenti fondo rfischi e oneri 9.474 ) 12.309
Immobili, impianti e macchinari / attivita immaterialt 25135 21.369
Spese amministrative 1.393 ' 1.926
Alire attivitd / pasaivita ' 9,182 556
Accantonamenti in contropartita a Patrimonio Netto 488 ) 625
Piani a benefici definiti 488 516
Copertura dei flussi finanzitari - 109

Totale 112.640 102.950
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Variazione
(€/000) Contropartita  Cantropartita Totale _
C.E. PN. 31/12/202% 31/12/2020
RESTATED
Esistenze iniziali 94.077 625 94,702 90.740
Rettifiche esistenze iniziali 8.248 - 8.248 157
Esistenze iniziali rettificate 102.325 625 102.950 90.897
Aumenti ' ' 13.686 z 13.693 14.612
Imposte anticipate rilevate nell'esercizio © 11.534 6 11.540 3.351
- Relative a precedenti esercizi - - - 35
- Altre 11.534 6 11,540 3318
Nuove imposte o increment! di aliquote fiscali - - - 264
Altre variazioni 2152 1 2.153 551
Operazionl di aggregazione aziendale - - - 10.446
Diminuzloni (3.859) {144) (4.003) (2.559)
Imposte anticipate annullate nell'esercizio (2.857) - {2.857) (2.561)
- Rigiri {2.766) - {2.768) (2.548)
- Altre (91) - (91) (13)
Riduzioni di aliquote fiscali (1.001) (1) (1.002) -
Alire variazioni (1) {143) (144) 2
" Totale R ' I [ P17 " 488 1i2.640° ~ 102950

La consistenza iniziale delle imposte differite attive & stata oggetto di restatement rispet-
to alle consistenze finali risultanti dal bilancio 2020, a seguito delle madifiche Intervenute
nella valutazione di PPA ai sensi dell IFRS 3, resa definitiva al 30 giugno 2021, trascorsi 12
mesi dallingressc in consolidamento. Tali variazioni sono incluse nelle righe “Rettifiche
esistenze Iniziali” della tabella sopra esposta; per ulieriori dettagli si rimanda anche alla
sezione Rettifiche Retrospettive del capitolo delle "Operazioni di aggregazione riguardanti
imprese o rami di azienda”. '

Si segnala inoltre che l'esercizio & stato caratterizzato dalla riduzione dell'aliquota fiscale
in Grecia dal 24% al 22% (€1,0 milioni). '

Imposte differite passive

Composizione

(€/000) Ai/12/2021 31/12/2020
RESTATED

Accantonamenti in contropartita C.E 54.330 63.711

Accanionamenti in contropartita PN. 20 20

Totale 54.350 63.731
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Variazione

{£/000) Contropartita  Contropartita Totale Totale

C.E. BN, 31/12/2021 31/12/2020

RESTATED

Esistenze iniziali nette 77.446 20 77.466 24.886

Rettifiche Esistenze inlzlali (13.735) - {13.735) (9.541)

Esistenze iniziali rettificate 63.711 20 63.731 15.345

Aumenti 29 = 29 66,918

Imposte differite rilevate nell'esercizio {1.720} - (1.720) 5.540
- Relative a precedentl eserclzi - - - -
- Dovute al mutamento di criteri contabili - - - C -

- Altre (1.720) - . (1.720) 5,540
Altre variazioni 1.819 - 1.819 -
Operazioni di aggregazione aziendale - - - 61.378
Diminuzioni ) {9.430) = (9.480) {18.532)
Imposte differite annullate nell'esercizio (5.579) - (5.579) (18.532)

- Rigiti - - - .

- Dovute al mutamento di criterl contabili - - - -

- Altre (5.579) - (5.579) (18.532)
Riduzioni di aliquote fiscali {3.900) - (3.900) -
Altre variazioni (1) - m - -
Totale 54.330 © 20 54.350 63.731

Le imposte differite passive derivano principalmente da operazioni di aggregazione azien-
dale ed in particolare risultanc dall'esercizio di Purchase Price Allocation (PPA) come ef-
fetto fiscale complessivo degli aggiustarnenti di fair value apportati ai valori di ingresso
In consolidamento delle societa acquisite negli ultiml due anni ossia Altamira e doValue
Greece entrambe determinate sulla base della PPA definitiva.

La consistenza iniziale delle imposte differite atlive & stata oggetto di restatement rispet-
to alle consistenze finali risultanti dal bilancio 2020, a seguito delle modifiche intervenute
nella valutazicne di PPA ai sensi dell'lFRS 3, resa definitiva al 30 giugno 2021, trascorsi 12
mesi dall'ingresso in consolidamento. Tali variazioni sono incluse nelle righe *Rettifiche
esistenze iniziali” della tabella sopra esposta; per ulteriori dettagli si rimanda anche alla
sezione Rettifiche Retrospettive del capitolo delle “Operazioni di aggregazione riguardanti
imprese o rami di azienda”.

Si segnala inoltre che lesercizio & stato caratterizzato da annulli di imposte differite (€5,6
miliont) e dalla riduzione dell'aliquota fiscale in Grecia dal 24% al 22% (€3,9 milioni).
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NOTA 5 — ALTRE ATTIVITA

Si espone di seguito un dettaglio della composizione delle altre attivita correnti e non correnti.

(€/000) 3151272021 31/12/2020

juita entj 2.013 1.646
Altre attivith carrenti 172,107 16.172
Ratei / Risconti attivi 1.852 2126
Partite relative al personale dipendente 1.274 2171
Crediti per anticipi 10.797 9.154
Crediti tributari 1.898 1.335
Altre partite 1.286 1.386
Totale 19.120 17.818

La voce complessivamente presenta un incremento rispetto al 31 dicembre 2020 di €1,3
milioni principalmente dovuto a maggiori crediti per anticipi spese su portafogli in gestione.
Le altre attivitd non correnti includono prevalentemente depositi cauzional.

'NOTA 6 - RIMANENZE

La voce al 31 dicembre 2021 ammonta a €55 mila e risulta invariata rispetto al saldo del
31 dicembre 2020. Essa si riferisce al portafoglio immobiliare del Gruppo costituito dal
valore di 2 immobili.

NOTA 7 — CREDITI COMMERCIALI

(£/000) 31/1272021 3112/2020
Crediti 7 209,123 176.857
Crediti in maturazione (Fatiure da emettere) 139.201 96.712
Crediti per fatture emesse not) ancora incassate 69.922 80.145
Accantonamenti {2.797) {1.702)
Accantonament| per perdite future attese sui crediti (2.797) (1.702)
Totale 206.326 175.1585

| crediti commerciali derivano da fatiure emesse e da ricavi in maturazione prevalente-
mente conneasi all'attivita di servicing e di servizi immabiliari su mandato e pertanto
principalmente riferibili alla voce di ricavo "ricavi da contratti con clienti”.

La voce evidenzia un incremento netto di €31,2 milioni rispetto al saldo del 31 dicembre
2020 ricanducibile principalmente all'effetto conglunito di minor! crediti per fatture emes-
se da Incassare, e di maggiori stanziamenti effettuati a fatture da emettere a fine periodo.
In percentuale sul totale dei ricavi, ncidenza def crediti passa dal 42% al 37% evidenzian-
do Il costante impegno del Gruppo a migliorare i processi di fatturazione e collection dei
propri ricavi. landamento risulta inoltre particolarmente positivo poiché & stato consegui-
to nonostante gli impatti negativi derivanti dall'epidemia di Coronavirus, a conferma della
resilienza del business model del Gruppo doValue.

Gli accantonamenti per perdite future attese sui crediti s attestano intorno all'1% dei crediti.
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NOTA 8 — ATTIVITA FISCALI E DEBITI TRIBUTARI
Si riporta di seguito la composizione dei debiti tributari.
Attivita fiscali
(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Crediti per imposte correnti 6.392 6977
Iva a credito 32.070 14,897
Totale 38.462 21.874
Lincremento della voce, il cui totale ammonta a €38,5 milioni rispetto a €21,9 milioni dél
31 dicembre 2020, & riconducibile principalmente ad un maggior saldo di credito IVA re-
gistrato dal segmento Regione Ellenica.
Debiti tributari
(€/000) 311272021 31/12/2020
Debiti per imposte correnti 26.553 - 6.538.
Iva a debito 26.291 .17.574
Ritenute d'acconto da versare e altri 5.866 3.971
Totale 58.710 28.083

Anche per i debiti tributari lincremento della voce rispetto al 31 dicembre 2020 (€30,6
milioni) & prevalentemente da riferirsi al segmento Regione Ellenica, in particolare per
maggiori debiti per impaste correntl strettamente correlate al positivo trend registrato da
queste societa nel risultato economico dell'esercizio,

NOTA 9 - DISPONIBILITA LIQUIDE E DEPOSITI A BREVE

Il saldo di €166,7 mifioni, con un incremento di €34,2 milioni rispetio al saldo di €132,5
milioni al 31 dicembre 2020, rappresenta la disponibilita liquida alla data di chiusura dell'e-
sercizio. Per informazioni circa l'evoluzione successiva si rimanda a quanto riportato nella
Relazione sulla gesticne del Gruppo al paragrafo relativo alla Posizione Finanziaria Netta.
Per l'analisi delle variazioni delle disponibilita liquide si rimanda al prospetto del Rendi-
conto finanziario consolidato.
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NOTA 10 — ATTIVITA DESTINATE ALLA DISMISSIONE
E PASSIVITA ASSOCIATE

La tabella rileva i valori relativi alla partecipazione totalitaria nelle quote sociali di tre Spe-
cial Purpese Vehicles (SPV) che il Gruppo sta liquidando o intende cedere a terze parti.

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Attivita Non C ti:

Attivitd immateriali -

Immobili, impianti e macchinari - -
Partecipazioni in societa collegate e jount venture - -
Attivita finanziarie non correnti ’ 30 10
Imposte differite attive - -
Altre attivitd non correnti - -
Totale attivita non correnti 30 _ 10

Attivita fis
Rimanenze - -
Attivita finanziarie correnti - -
Crediti commerciali - -
Attivita fiscali - -
,,, _ _ Altre attivitd.correnti s C e et -
Disponibilita liquide e depositi a breve - -
Totale attivita correntl - -

Totale attivita destinate alla dismissione 30 10

Prestiti e finanziamenti non correnti - -
Altre passivita finanziarie non correnti - -
Benefici a dipendenti - -
Fondi rischi e oneri - -
Imposte differite passive - -
Totale passivita non correntl . ) . - -

il r H
Prestiti e finanziamenti correnti - -
Altre passivita finanziarie correnti -
Debiti commerciali - -
Debiti tributari - -
Altre passivita correnti - -
Totale passivita correnti ) - -

Totale passivita associate ad attivita destinale alla dismissione - -
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3.2

Passivo e Patrimonio Netto

NOTA 11 - PATRIMONIO NETTO

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
’ ' RESTATED
Patrimonio Ne ribuik gl Azionis : ) 156.645 156,011
Capitale sociale 41.280 41.280
Riserva da valutazione (M) (215)
Altre riserve ) 96.300 145.456
Azioni proprie (4.678) {103)
Risultato del periodo attribuibile agll Azionisti della Capogruppo 23.744 (30.407}
Patrimonio Metto attrihulblle ai Terzi 37.358 27.743
Tolale 194.003 . 183.754
Di seguito la composizionie del Capitale sociale:
(£/000) 3122021 31/12/2028
Capitale sociale {in migliaia di euro) 41.280 41.280
Numnero di azioni ordinarie 80.000.000 B0.000.000
Valore nominale azioni ordinarie . 0,52 I 7
Azioni proprie (in migliaia di euro) 4.678 103
Numero di azionl proprie ' | 972339 651.542

Le Riserve da valutazione al 31 dicembre 2021 si attestano ad un valore negativo di -€1
mila, (€215 mila al 31 dicembre 2020) ed includono le componenti della valutazione del
Trattamento di Fine Rapporto ai sensi dello 1AS 19. Al 31 dicembre 2020 la voce acco-
glieva anche la valutazione al fair value dei contratti derivati (Interest rate swap) posti a
copertura dei flussi finanziari relativi al Facllity Loan legato all'acquisizione di Altamira il
quale & stato interamente rimhorsato nel corso dell'esercizia.
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Le Altre riserve risultano cost composte:

(€£/000) a112/2021
Rise ili e, nsione d'imposta 50.864
Riserva legale 8.256
Riserva art. 7 L. 218/90 2.304
Riserva da aggregazioni aziendali 2 2
Riserva da FTA 1AS art. 7 ¢7 D. Lgs. 38/2005 8.780 8.780
Riserva da FTAIASIFRS 9 1.140 1.140
Riserva da utili a nuovo 16.935 29.647
Riserva statutaria acquisto azioni proprie 75 103
Riserva utili riportati a nuovo - Share Based Payments 13.372 10.848
Altre riserve 45,436 84,376
Riserva straordinaria 102.970 102.970
Riserva D.Lgs. n. 153/99 6.103 6.103
Riserva legale a fronte di utili distibuiti 44 4
Riserva art. 7 L. 218/90 4.179 4.179
Riserva da aggregazioni aziendali 1.746 1.746
Rlserva connessa a Share Based Payments 4.689 6.185
Riserva di consolidamento (57.698) (21.333)
_Riserva negativa per iscrizione put option su minority e (16.597) . _(15518)
Totale 96.300 145,456

Nel complesso la voce evidenzia un decremento di circa €49,0 milioni determinato dalla

combinazione dei seguenti principali elementi:

m €12,7 milioni circa di decremento della Riserva da utili a nuovo principalmente in se-
guito alla distribuzione dei dividendi deliberati dallAssemblea degli Azionisti in data
29 aprile 2021 tramite l'utilizzo di riserve generatesi in esercizi precedenti oltre a €7,8
milioni di utile dell’'esercizio 2020 della Capogruppo doValue, per un totale complessivo
di €20,8 milioni di dividendi distribuiti;

= £36,4 milioni di incremento della Riserva negativa di consolidamento principalmente
dovuti ai risultati 2020 delle controllate;

= €1,1 milioni di aumento della riserva negativa legata alliscrizione della passivita finan-
ziaria per 'opzione dI acquisto di interessenze di minoranza ai sensi dello 1AS 32, la
quale passa da -€15,5 milioni a -€16,6 milioni per effetto della quota che eccede I'm-
porto del patiimonio di pertinenza di terzi relativo all'acquisizione Altamira;

= €1,0 milioni di incremento netto delle riserve Share Based Payments contabilizzate ai
sensi dell'lFRS 2 a seguito della politica di remunerazione post IPO che prevede l'attri-
buzione, a talune categorie di manager, di compensi sotto forma di azioni.

Le Azioni proprie, rappresentate a diretta riduzione del Patrimonio Netto, sono pari a
€47 milioni, in incremento di €4,6 milioni rispetto al 31 dicembre 2020 per effetto degli
acquisti effettuati nel periodo.

| Patrimonio Netto consolidato atiribuibile ai Terzi & pari ad €37,4 milioni, comprensivo
del risultato del periodo attribuibile ai Terzi pari a €11,3 milioni, e fa riferimento alla quota
del 20% in doValue Greece detenuta da Furobank. La quota di Fatrimonio Netto attribul-
bile alle minorities di Altamira (€5,6 milioni) viene assorbita dallscrizione della passivita
per “Put option su minority”, che include anche la relativa quota di risultato negativo del
periodo attribuibile ai Terzl pari a €1,9 milioni e che rappresenta 'opzione per l'acquisto
della quota residua di minoranza di Altamira con scadenza prorogata a fine giugno 2023.
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NOTA 12 - PRESTITI E FINANZIAMENT]I

(£/000) Tasso Scadenza 3if2/zon 31/12/2020
Interesse %
Prestiti e finanziament] non correnti 555,224 456.676
Finanziamenti bancari - 203.198
Debiti versi altri finanziator} 3%-5% 31/12/2024 4.365 ' ]
Obbligazione 2020 5% 04/08/2025 255.675 253.472
Obbligazione 2021 3,375% A1/07/2026 295184 ) -
Prestiti e finanziamenti correqt| 17.604 - 86.376
Finanziamenti bancari avista 4 80.998
Scoperti bancari Euribor3m+1,9% avista 7.566 C .
Debiti verso altri finanziatori avista 4 4
Obbligazione 2020 5% 01/02/2022 5.521 5374
0Obbligazione 2021 3,375% 31/01/2022 4.472 -
Totale 572.828 543.052

Il saldo dei Prestiti e finanziamenti al 31 dicembre 2021 accoglie i valori di debita residuo

al costo ammortizzato dei seguenti finanziamenti {quota correite e non corrente): '

" €299,7 milioni per il prestito obbligazionaria senior garantito emesso il 22 luglio 2021
con scadenza 2026, per un importo in linea capitale pari a €300,0 milioni ad un tasso
fisso annuo del 3,375%, utilizzato per rimborsare il Facility Loan conclusa per finanziare
l'acquisto della partecipazione In Altamira e per il rifinanziamerrto dell'indebitamento
preesistente della medesima partecipata; _ '

= €261,2 milioni per il prestito obbligazionario senior'garantito emesso il 4 agqstb 2020
al tasso annuo del 5% per una linea capitale di €265,0 milioni ed utilizzato per rimbor-
sare il finanziamento ponte (bridge) nel contesto dell'acquisizione di doValue Greece.
Le obbligazioni hanno scadenza al 4 agosto 2025, sono state riservate a inveg.titori‘
qualificati e sono quotate sul sistema multilaterale di negoziazione Euro MTF dalla
Borsa del Lussemburgo, ‘

Ai sensi delfIFRS 9, la valutazione del debito avviene in base al criterio del costo ammor-
tizzato e tiene pertanto conto degli oneri connessi alla sottoscrizione del finanziamento
nonché del rateo interessi in corso di maturazione.

La voce Prestiti e finanziamenti non correnti include Debiti verso altri finanziatori per
un importo di €4,4 milioni relative ad un finanziamertto limited recourse destinato ad uno
specifico affare. Per maggiori dettagli si rimanda alla sezione rischi finanziari nell'ambito
del capitolo relativo alle Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura.

La voce Prestiti e finanziamenti correnti accoglie infine gli Scopertl bancari relativi ad
una residua linea di revolving facility della controllata spagnola.
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NOTA 13 — ALTRE PASSIVITA FINANZIARIE

(€/000) a1/12/2021 31/12/202Q —
RESTATED
[ire passivita jarie pon corrent 46.048 24.293
Passivita per leasing 18.255 18.761
Earn-out 5.554 5.318
Put option su minority 22.239 -
Derivati di copertura - 214
Altre passivita finanziarie correnti 25.600 51.772
Passivita per leasing 8111 10,032
Earn-out 17.489 17.489
Put option su minority - 24.011
Derivati di copertura - 240
Totale 71.648 76.065

La Passivita per leasing, suddivisa nella quota corrente e non corrente, é relativa alla rile-
vazione del valore attuale dei rimanenti canoni di leasing futuri a seguito dell'introduzione
dellIFRS 16. Si rimanda alla Nota 19 per la movimentazione del periodo delle passivita
per leasing.

" "Ia passivita per Earn-out iscritta ira 12 alire passivitd finanziare corfenti & legata alla B
quota del prezzo di acquisizione di Altamira (£17,5 milioni) menire quella inscritta tra le
non correnti, €5,6 milioni, fa riferimento al debito derivante dal’acquisizione di doValue
Greece ed & legato al conseguimento di taluni target di EBITDA in un orizzonte di dieci
anni ed i cui eventuali pagamenti non saranno dovuti prima del 2024. ll valore di tale pas-
sivita al 31 dicembre 2020 & stato oggetto di restatement rispetto alle consistenze finali
risuttanti dal bilancio 2020, a sequito delle modifiche intervenute nella valutazione di PPA
al sensi dell'lFRS 3, resa definitiva al 30 giugno 2021, trascorsi 12 mesi dallingresso in
consolidamento.

La Put-option su minority rappresenta |a passivita legata all'opzione per I'acquisto della
residua quota di minoranza di Altamira con scadenza prorogata alla fine di giugno 2023
tramite un accordo siglato il 6 luglio 2021 il quale prevede la definizione di alcuni parame-
tri di calcolo nonché il diritto di esercizio dell'opzione solo al termine del biennio.

Per effetto di tale rinegoziazione e proroga, la valorizzazione della put-option al 31 di-
cembre 2021 rientra tra le altre passivitd finanziarie non correnti, mentre nell'esercizio
precedente era rappresentata nella categoria corrente.

La valutazione dell'opzione include l'effetto atiualizzazione ed & aggiornata rispetto alla
situazione contabile di Altamira al 31 dicembre 2021 nonché tiene conto dej risultati pre-
vigionali de| piano industriale 2022-2024,




E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

1 Gé doValue Relazioni e Bilancio Consolidato 2021

Indebitamento finanziario netto _

Secondo quanto richiesto dalla comunicazione Consob del 28 luglio 2006 e in conformita
con la Raccomandazione del CESR del 10 febbraio 2005 “Raccomandazioni per I'attua-
zione uniforme del regolamento della Gommissione Europea sui prospetti informativi®, si
riporta I'lndebitamento finanziario netto del Gruppo al 31 dicembre 2021. .

(€/000)
Note ‘ 3112/2021 : 31/12/2020
RESTATED
9 A Cassa ’ ' '3 ' 5
9 B Conti correnti e depositi a breve ’ 166.665 132.481
D Liquidita (AH-{B)+(C) L 166.668 132.486
3 E  Attivita finanziarle correnti . 1518 5.898
12 F Debitl bancari comrenti ; {7.566) - ; -
12 G Parte corrente dell'indebitamento non corrente 41) (80.9598)
12,13 H  Altri debiti finanziari correnti {25.604) (51.776)
I Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)#(H) (33.211) (132.774)
J Paosizione finanziaria netta corrente (I)+(E}+(D) 134.973 5.610
12 K Finanziamento bancarlo, non corrente - .{203.198)
12 L Obbligazioni emesse (560.852) (258.846)
12,13 M Aliri debiti non correnti (50.413) (24.299)
N Indehitamento finanziario non corrente (K)+(L)+(M) {611.265) (486.343)
O  Indebitamento fmanziario netto (J}+(N) {476.292) {480.733)
Rispetto alla Fosizione finanziaria netta, pari a €401,8 milioni, esposta nella Relazione
sulla gestione del Gruppe, a cui si rimanda anche per informazioni circa 'evoluzione suc-
cessiva, in questo prospetto sono incluse le voci di cui alle lettere E, H e M per un totale
di €74,5 milioni.
Di seguito si espone una tabella di riconciliazione tra le due diverse rappresentazioni:
{€/000) :
311272021 31/12/2020
RESTATED
A Indebitamento finanziario netto (476.292) (480.733)
Altri debit finanziari correnti 25.604 51.776
Altri debiti non correnti 50.413 24.299
Attivita finanziarie corrent {1.516) (5.898)
B Elementi esclusi dalla Posizione finanziaria netta 74.501 70177

C Posizione finanziaria netta (A)+(B) (401.791) (410.556)
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NOTA 14 — BENEFICI Al DIPENDENTI

All'interno del Gruppo, sono presenti piani a benefici definiti, ovvero piani per I quali la
prestazione & legata al salario ed all'anzianita del dipendente.

| piani a benefici definiti delle societa italiane includono prevalentemente ii “Trattamento
di fine rapporto” coerentemente con la narmativa applicabile, nonché altri fondi di natura
contrattuale. Per |a Grecia esiste invece un piano a benefici definiti su base obbligatoria.
In accordo con lo 1AS19 le obbligazioni dei piani a benefici definiti sono determinate con
il metodo della “Proiezione Unitaria del Credito”. Tale metodo prevede che venga ricono-
sciuto come costo d'esercizio il valore attuale dei benefici maturati da ogni partecipante
al piano nell'esercizio stesso, considerando sia incrementi retributivi futuri che la formula
di allocazione benefici. Il beneficio totale che il partecipante prevede di acquisire alla data
di penslonamento & suddiviso in unita, assoclate da un lato all'anzianita lavorativa matu-
rata alla data di valutazione e dall'atro all'anzianita futura attesa fino al pensionamento.

Le seguenti ipotesi demografiche sono state utilizzate nella valutazione delle passivita e
dei benefici previsti dai piani del perimetro ltalia:

Tasso di sconto 0,80%

Tasso di incremento salariale 2,60%

Tasso di inflazione 1,30%

— ——"Mortalitd P = - —PSRS————— —

Invalidita Social Security Rates (INPS)

Anticipazione del TFR 1,5% annuo in aggiunta ai tassi

dI turnover utilizzati

Eta di pensionamento In accordo ai requisiti previsti

dal'Assicurazione Generale Obbligatoria

Pensionamento anticipato ) In accordo ai requisiti previsti

dall'Assicurazione Generale Obbligatoria

Per le societd con sede in Grecia invece di seguito le principali ipotesi demografiche applicate:

Tasso di sconto ) ‘ 0,42%

Tasso di incremento saiariale 1,25%

Tasso di inflazione 2,00%
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1 Benefici a favore del dipendenti rideterminati per 'applicazione dello 1AS 19, risultano
cost movimentati nel corso dell’esercizio.

(€/000) 3171272021 31/12/2020

RESTATED
Eslstenze iniziali 16.341 8.544
Rettifiche esistenze Inizlali ‘ 124 : -
Esistenze iniziali retfificate 16.465 8.544
Aumenti - 128 10.956
Accantonamento dell'esercizio 525 : 777
Altre variazioni 203 10.179
Decrementi (6.929) {3.035)
Liquidazioni effettuate (842) (1.758)
Altre varlazieni (6.087) {1.277)
Esistenze finali 10.264 16.465

La consistenza iniziale & stata oggetto di restatement rispetto alle consistenze finali ri-
sultanti dal bilancio 2020, a seguito delle modifiche intervenute nella valutazione di PPA
della controllata doValue Greece ai sensi dell'lFRS 3, resa definitiva al 30 giugno 2021,
trascorsi 12 mesi dall'ingresso in consolidamento. Tali variazioni sono incluse nelle righe
“Rettifiche esistenze iniziali® della tabella sopra esposta; per ulteriori dettagli si rimanda
anche alla sezione Rettifiche Retrospettive del capitalo delle “Operazioni di aggregazione
riguardanti imprese o rami di azienda”.

Complessivamente la voce evidenzia una diminuzione di circa €6,2 milioni rispetto al 31
dicembre 2020; tale decremento & originato per €3,5 milioni da una diversa classificazio-
ne di alcune poste meglio riconducibili ai debiti verso il personale all'interno della voce
“altre passivitd”, mentre per €2,5 milioni la diminuzione deriva da una modifica della mo-
dalita di calcolo del trattamento di fine rapporio per la controllata doValue Greece.
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NOTA 15 — FONDI RISCHI E ONERI

(€/000) Fondl in contropartita Fondi In contropartita
alla voce "Accantonamenti a FRQ" ad altre vocl
di conto economico di conta economico
Controversie Controversie Fondisu TotaleFondiin  Passhvita Controversle Altra Totale Totale Totale
legali e stragludiziall afoi corrapartita  potenzlall fiscall fandiin  3TH2/2021 3171272020
fiscall ealtri impegni allavoce peril corropariita RESTATED
fondi  eclre “Accantonament personale adaltrevodi
rischi garanzie aFRO"diconto diconto
rlasciate economico economico
Esistenze iniziall 8.852 6.159 3 15.014 6.112 33.984 - 40.096 55110  25.669
Rettifiche esistenze - - - - - - 32736 32.236 32.236 4,636
iniziali
Esistenze iniziali 8.852 6.159 3 15.014 6.112 33.984 32236 72.332 87.346  30.305
rettificate
Aumenti 2892 A371 = 7.263 258 898 12422 13.578 20841 73,964
Accantonamento 2.899 3728 - 6.627 255 205 12422 12.882 19.509 37.454
dei periodo
Varlazioni dovute (7) 4 - (3} 3 - - 3 . (48)
al passare del
tempe
e a modifiche del
tasso di sconto .
Operazioni dl - - - - - - - - - 356.319
aggregazione
aziendale o
Altre varlazionl - 639 - 639 - 693 - 693 1.332 239
Diminuzioni (a.280)  (2,239) - {6519) (5.640) (32,981) (18.812) (57.433) (63.952) (16.923)
Rilasclo eccedenze (1.970) (789) - (2.759) {135) - (18812) (18.947)  (21.706) (3.384)
del periodo
Utilizzo (2.144) (1.450) - (3.594) (3.101)  (32.981) - (36.082) (39.676) (13.255)
nell'esercizio per
pagamenti
Altre variazioni (1686) - - (166) (2.404) - - {2.404) {2.570) (284)

Esistenze finali 7.464 8.291 3 15.758 730 1901 25846 28.477 44,235 87.346
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Le esistenze iniziali sono state oggetto di restatement rispetto alle consistenze finali ri-
sultanti dal bilancio 2020, a seguito delle madifiche intervenute nella valutazione di PPA
della controllata doValue Greece ai sensi dell'lFRS 3, resa definitiva al 30 giugno 2021,
trascorsi 12 mesi dafl'ingresso in consolidamento. Tali variazioni sono incluse nelle righe
“Rettifiche esistenze iniziali” della tabella sopra esposta; nello specifico, & stato stanziato

il “Fonde in contropartita alle altre voci di conto economico - Altre” che al 31 dicembre

2021 & pari a residui €25,8 milioni e fa riferimento alla provision stimata in sede di PPA
definitiva pari ad iniziali €34,5 milloni determinata in seguito ad una pit puntuale inter-
pretazione di alcune clausole previste dal Service Level Agreement siglato tra doValue
Greece e Eurobank connesse ad una particolare tipologia di fee (¢.d. "Curing Fee") ed in
applicazione di quanto disciplinato dal principio contabile IFRS15 relativamente ai corri-
spettivi variabili. Per ulteriori dettagli si rimanda anche alla sezione Rettifiche Retrospet-
tive del capitolo delle “Operazioni di aggregazione riguardanti imprese o rami di azienda”.

Lavoce Controversie legali e fiscali, con contropartita econotnica nella voce “accantonamen-

1ia FRO", contiene principalmente il fondo a presidio dei rischi per cause passive rinvenienti

dallattivita core del Gruppo in diminuzione di €1,4 milieni a fronte del maggior impatto della
definizione di alcune cause rispetto ad accantonamenti a fronte di nuove controversie,

La voce Controversie stragiudiziali e altri fondi rischl incrementa di €2,1 milioni passan-

do da €6,2 milioni del 31 dicembre 2020 a €8,3 milioni al 31 dicembre 2021 e comprende
principalmente stanziamenti effettuati a fronte di rischi per i quali non sono attivate al
momento azioni legali. E

La voce Passivita potenziali per il personale accoglie gli stanziamenti contabilizzati necessa-
ri a finanziare eventuali premi che non rispondono ad accordi preesistenti o a meccanismi di
quantificazione determinabili. 1l saldo iniziale di tale voce accoglie anche i premi MBO.,

Il dimensionamento di questa cormiponente risente anche delle politiche retributive che

prevedono, per selezionate categorie di manager, tha differente modulazione della retri-

buzione variabile, che tiene conto di differimenti temporali ed assegnazione di strumenti
di capitale. Il decremento del periodo pari a complessivi €5,6 milioni & riconducibile prin-
cipalmente all'utilizzo degli accantonamenti stanziati nell'esercizio precedente e al nuovo
processo interno di determinazione dei sopraccitati compensi variabili per il personale
dipendente, come previsi dalla nuova Politica di Remunerazione per il 2021 approvata
dalfAssemblea dei Soci nella seduta del 29 aprile 2021, che ne comporta la rilevazione
tra le Altre passivita correnti. )

La componente Contraversie fiscali, rientrante tra i fondi in contropartita ad altre voci,
si riduce di €33,0 milioni per effetio della chiusura del Tax Claim Altamira avvenuta lo
scorso 5 luglio con it pagamento della cifra pattuita cen 'Autorita fiscale spagnola e con
la contestuale presentazione delle dichiarazioni integrative per gli anni 2016-2017-2018.
La dinamica della voce Altre evidenzia Faccantonamento e il rilascio a conto economico
delle rispettive quote di competenza dell'esercizio dei corrispettivi variabili connessi alle
ad una particolare tipologia di fee (c.d. “Curing Fee") ed in applicazione di quanto discipli-
nato dal principio contabile IFRS15.

RISCHL CONNESSI Al CONTENZIOSI LEGALI IN ESSERE

Il Gruppo opera in un contesto legale e normativo che lo espone ad una vasta tipologia
di vertenze legali, connesse al core business relativo all'attivita di servicing di recupero
crediti in mandato, a eventuali irregolaritad amministrative e alle liti giuslavoristiche.

| relativi rischi sono oggetto di periodica analisi al fine di procedere ad effettuare uno
specifico stanziamento al “Fondo rischi ed oneri®, qualora ['esborso sia ritenuto probabile
o possibile sulla base delle informazioni di volta in volta disponibili, come previsto da
specifiche policy interne in argomento.

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2021 | Informazioni sullo Stato Patrimoniale Consolidato

RISCHI CONNESSI Al CONTENZIOSI FISCALI IN ESSERE .

Neli'ambito di un'ispezione fiscale condotta dall'amministrazione finanziaria spagnola
sulla controllata Altamira Asset Management (“AAM”) e sulla precedente contrellante As-
set Management Holding ("AAMHN") per gli esercizi 2014 e 2015, in data 24 marzo 2021
AAM & stata informata dai Funzionari spagnoli circa un diverso approccio da parte delle
aurtorita fiscali nel calcolo delta hase imponihile, rispetio a quello seguite a suo tempo
dalla Societa in base alla normativa vigente, principalmente per quanto riguarda la dedu-
cibilita fiscale delle spese e degli oneri finanziari sostenuti da Altamira e AAMH a seguito
dell'acquisizione di Altamira da parte di AAMH da Banco Santander.

Lautorita fiscale spagnola, nel corso del mese di marzo 2021 ha dato disponibilita al rag-
giungimento di un accordo per la definizione completa delle pendenze fiscali (anche riferite
alle annualitd 2016-2017-2018 per le quali i medesimi oneri finanziari sono stati dedotti
e che in caso di accordo si regolarizzeranno mediante presentazione delle dichiarazioni
fiscali integrative entro il 5 luglio 2021) senza applicazione di sanzioni, il cui impaito in
termini economico finanziari & stato quantificato complessivamente in circa €34 milioni.
AAM ha ritenuto nel proprio interesse il raggiungimento di un accordo con l'Autorita in tali
termini e ha provveduto al’adeguamento del fondo stanziato a fronte di tale verifica fiscale
registrando un impatto sul conto economico 2020 di €29,2 milioni. Si ricerda che nel 2019
il fondo in questione era pari ad originarl €4,6 milioni (aggiornato nel 2020 in €4,8 milioni
per la capitalizzazione dei relativi interessi) e che la quota prevalente di tale importo, pari
ad €4,1 milioni, rimane a carico del venditore di Aitamira in base alle clausole previste nelle
Share Purchase Agreement a titolo di aggiustamento di prezzo dell'acquisizione.

" "Nel corso del mesé diaptile 2021 Tautoritd {iscale spagnola ha formalizzato ad AAMH e~ —
alla controllata AAM la proposta di accordo, quantificando puntualmente le somme do-

vute in misura sostanzialmente in linea con le stime precedentemente effettuate, confer-

mando pilt che capiente lo specifico fondo stanziato. Le due societd hanno provveduto,

alla fine del mese di aprile, a sattoscrivere in accordo tale proposta.

SI precisa che gli oneri fiscali rilevati in base a tale accordo derivano dalla struttura origina-

riamente posta in essere nel 2013 e 2014 per l'acquisizione di AAM da parte dei precedenti

soci (Apollo, CCPIB e Adia) e che al momento dell'acquisizione di AAM da AAMH, doValue

ha coperto il rischio di passivita potenziali, comprese quelle fiscali, ottenendo dichiarazioni

e garanzie dal venditore e integrandale con una specifica copertura assicurativa.

Alla fine del mese di giugno l'assicurazione ha provveduto al rimbaorso di €726 mila, relativi

a parte del debito fiscale generato dall'accertamento riferito ad alcune spese riclassificate

dall'Autorita come indeducihili, al netio della quota parie, pari a €4,1 milioni, a titolo di aggiu-

stamento di prezzo dell'acquisizione, che & stata pagata ad inizio luglio dal venditore AAMH

in base alle clausole previste nello Share Purchase Agreement.

In data 5 luglio 2 stato pagato il Tax Claim da parte di AAM e AAMH (in quanto nel periodo

di accertamento le societd appartenevano al medesimo Gruppo ed erano in regime di

consolidato fiscale) e sono state presentate le dichiarazioni integrative per gli anni 2016-

2017-2018.

Per ulteriori informazioni si rimanda anche alla Relazione sulla gestlone dei Gruppo nella
sezione dei Fatti di rilievo del periodo.



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

174 doValue Relazioni e Bilancio Caonsolidato 2021

NOTA 16 - DEBITI COMMERCIALI

(€/000) 31H12/201 31/12/2020
Debiti verso fornitori per fatture da ricevere - 49274 . 30.262
Dehitl verso fornitorl per fatture da liquidare 24.436 21.562

Totale ' 73.710 51.824

Il dato del 2021 rileva un incremento di €21,9 milioni rispetto a quello rilevato al 31 dicem-
bre 2020 principalmente riconducibile ai debiti per fatture da ricevere (+63%) mentre i
debiti per fatture da liquidare evidenziano un aumente meno significativo (+13%).

NOTA 17 - ALTRE PASSIVITA CORRENTI

(€/000) . 31/12/2021 . 311272020
RESTATED

Alire passivit non carrenti . 20.836 : -
Somme da riconoscere a terzi 29.668 -
Risconto di contributi pubblict in conto capitale 168 , -
Alire pagsivith correntl 75.052 71.164
Somme da riconoscere a terzi ) 1.398 3.488
Debiti relativi al personale 32.484 7.959
di cui dipendenti 31.126 C 7.900

di cul Amministrator] e Sindacl ' ' 1.358 " 59
Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale g 5.830 4,266
Partite in corso di laverazione 19.412 20.096
Risconto di contributi pubblici in conto capitale 121 To-
Altri ratei / risconti passivi : 13.932 33.318
Altre partite 1.875 ) 2.037
Totale : 104.988 71.164

Al 31 dicembre 2021 la voce si attesta a €104,9 milioni contro €71,2 milioni del 2020, con
un incremento complessivo di €33,7 milioni. '

Relativamente alle Altre passivitd non correnti, I'incremento di €29,7 milioni della voce
“Sormme da riconoscere a terzl® include passivita nei confronti di clienti connesse ad in-
dennizzi ricevutl dal Gruppo a fronte di cessioni di portafoglio e subordinati a determinate
condizioni di performance. '

Per quanto concerne le Altre passivita correnti, I'aumento complessivo di €3,9 milioni
deriva principalmente dall'effetto combinato di un incremento di €24,5 milioni dei debiti
relativi al personale per il compenso variabile {(stanziato nella voce “fondi rischi e oneri’
nel 2020), incentivi all'esodo, ferie maturate e tredicesima da liquidare é, dalla riduzione
dei ratei/risconti passivl per €19,4 milioni sostanzialmente conseguente al rilascio della
quota riferita al periodo del risconto passivo registrato a fine 2020 pari a €31 milioni, in
applicazione del principio contabile IFRS15 e riferibile alla contabilizzazione del paga-
mento anticipato di commissioni di servicing fisse di competenza dell'esercizio 2021.

Al 31 dicembre 2021 si rileva inoltre la presenza di €289 mila, suddivisi tra le passivita
correnti € non correnti, 'Iegati al risconto passiva dei proventi iscritti a fronte dei contributi
pubblici in conto capitale relativi credito di imposta innovazione Legge 160/2019 calcola-
to per gli investimenti sostenuti nellanno 2020 e dichiarati nella dichiarazione IRES 2021
di daValue. Il credito in oggetio & utilizzabile in tre quote annuali nelle dichiarazioni del
redditi a partire da quella riferita all'esercizio 2021.
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NOTA 18 — PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

La Relazione sulla Politica in Materia di remunerazione 2021 {di seguito "La Politica”) e

sui compensi corrisposti 2020 di doValue S.p.A. applicabile agli Amministratori, ai Diri- -

genti con Responsabilita Strategiche e ai Componenti degli Organi di Controllo & stata

approvata dall'Assemblea degli Azionisti di doValue il 29 aprile 2021,

La Palitica prevede sistemi di remunerazione in taluni casi tramite l'utilizzo di

propri strumenti finanziari.

In particolare, si tratta delle seguenti tipologie di remunerazione:

= una parte della remunerazione fissa e l'intera componente variabile derivante dal Siste-
ma di incentivazione annuale di tipo Management By Objectives (MBO) dell’Ammini-
stratore Delegato viene corrisposta in azioni;

= una parte della remunerazione variabile dei Dirigenti con Responsabilita Strategiche (di
seguito, "DIRS") ossia quella derivanie dal piano di incentivazione a lungo termine (LTI)
viene corrisposta in azioni. Il Piano LTI prevede un premio annuale (Piano "rofativc™)
interamente basato sul valore delle azioni di doValue ("Azioni di performance”) ed &
basato su un‘assegnazione con un periodo di vesting di tre anni (2021-2023). 11 piano
conferisce ai beneficiari il diritto a ricevera, su base rotativa, azioni gratuite della so-
ciet se risulta rispettato un determinato insieme di condizioni di rendimento al termine
del periodo di vesting.

La componente variabile della remunerazione del’Amminstratore Delegato sopra indica- _
4 viene corrisposta”in parte up-front e in"parte in via-differita: La parte up-front viene ~~ ~ 0 v
riconosciuta dopo I'approvazione, da parte dell'Assembiea degli Azionisti, del bilancio di

esercizio riferito al periodo di maturazione dellincentivo (accrual period) ed entro il mese

successivo all'approvazione. La guota variabile differita & invece dilazionata pro-quota

sul triennio successivo all'assegnazione della qucta variabile up-front.

Lerogazione delle quote differite della componente variabile dell’Amministratore Delega-

to & soggetta alla verifica di un Gate di accesso e di alcune condizioni di malus, misurati

al 31 dicembre dell'anno precedente la maturazione.

Per le azioni attribuite ai DIRS a fronte dei piani LTl & previsto un periodo di retention di
1 anno per 1l 50% delle azioni maturate, mentre per 'Amministratore Delegato, le azioni
ricevute potranno essere vendute per un importo massimo, su base trimestrale, non su-
periore al 25% delle azioni assegnate.

Per le citate tipologie di remunerazione il Gruppe utilizza azioni proprie in portafoglio.

Il prezzo di riferimento per il calcolo del numero di azioni da assegnare quale valore
equivalente della retribuzione variabile del plano di incentivazione LT| & determinato
utilizzando la media dei prezzi di chiusura nei 30 giomi precedenti il giorno in cui il
Consiglio di Amministrazione approva ciascun ciclo di assegnazione.

Al fine di riflettere i livelli di performance e di rischio effettivamente assunti, nonché
tener conto dei comportamenti individuali, il Gruppo prevede 'applicazione di mecca-
nismi di correzione ex post {(malus e claw-back) definiti in accordo con quanto pre-
visto dai contratti collettivi nazionali di riferimento, ove applicabili, o degli eventuall
coniratti/mandati individuali.

Per un maggior deitaglio sulle modalita e termini di attribuzione delle azioni, si rin-
via alla documentazione informativa pubblicata sul sito internet del Gruppo doValue
www.doValue.it (sezione "Governance/Remunerazione”).

La quota imputata a conto economico per |a parte di competenza del 2021 & pari a €2,0
milioni ed & riflessa in contropartita ad una spectiica riserva di Patrimonio Netto.
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NOTA 19 - LEASING
Il Gruppo ha contratti di leasing in essere aventi ad oggetio immobill ed autovetture che
sono usati nelle attivita operative o assegnati ai dipendenti. | leasing riferiti ad immodhili
hanno generalmente durata originaria di 6 anni, mentre quelli riferiti alle autovetture han-
no generalmente una durata originaria di 4 anni. Le passivita riferite a questi confratti di
leasing soho garantite dal titolo di proprieta del locatore sui beni locati. Generalmente, il
Gruppo non pud concedere a sua volta in leasing a terzi i beni locati. La maggior parte dei
contratti di leasing includono opzioni per rinnovo e cancellazione, tipiche dei contratti di
locazione immobiliare, mentre non sono previsti pagamenti variabili.
Di seguito si fornisce informativa sui valori di bilancio delle attivita per diritto d'uso e i loro
movimenti nel periodo:
(€/000) Fabbricati Mohili Impianti  Altre attivita Totale Totale
alettronici material  31/12/2021  31/12/2020
Esistenze iniziall 24.238 - - 5.092 29.330 17.840
Rettifiche esistenze iniziali - - - - - -
Esistenze iniziali rettificate 24.238 5.092 29.330 ' 17.840
Aumenti 8,362 - - 219 921 22,803
Acquisti 8.362 - - a11 9.173 14.569
Altre variazioni - - - 108 108 8.234
Dimlauzian] {9.675) - - (2912) {12.587) 11.313)
Ammortamenti {9.113) - - (2.766) (11.879) (10.885)
Altre variazioni {562) - - (146) {708) (428)
Eslstenze finali 22,925 - - 3.099 26.024 29.330
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Di seguito si fornisce informativa sui valori di bilancio delle passivita per leasing (incluse
niella voce “Altre passivita finanziarie™) e i loro movimenti nel periodo:

(€/000) 31M12/2621 31/12/2020
Esistenze iniziali ' ‘ ' 28.793 18.028
Rettifiche esistenze iniziali : - -
Esistenze iniziali rettificate 28:793 18.028
Aumentl 7,833 20,112
Nuove passhvita 1.369 11.142
Oneri finanziari 674 580
Altre variazioni 5.790 8.391
Decrementi {10.260) 348
Pagamenti (8.639) (7.819)
Altre variazioni (1.621} (1.529)
Esistenze finali 26.366 28.793
di cui: Passivita per leasing non correnti 18.255 ' 18.761
di cui: Passivita per leasing correnti 8.111 10.032

Di seguito gli importi iscritti nel prospetto di conto economico:

(£/000) 3171272021 31/12/2020
Ammortamenti dei diritti d'vso (11.879) (10.885)
Onerl finanziari sulle passivita per leasing (674) (580)
Totale (12.553) {11.465)

Il Gruppe inoltre detiene alcuni contratti di leasing aventi ad cggetto impianti elettronici
(hardware), immobili ed autovetture, la cui durata & uguale o inferiore ai 12 mesi o il cui
valore & modesto. Il Gruppo ha scelto per questi contratti di applicare le esenzioni previ-
ste dall'IFRS 16 riguardo i leasing di breve durata o di modesto valore per i quali si riporta
di seguito una tabella di sintesi con riferimento ai costi sostenuti nell'esercizio:

{(€/000) 3111212021 31/12/2020
Costi per leasing a breve termine (entro 12 mesf) (59) (89)
Costi per leasing di attivitd di modesto valore - (249)

Totale (59 (338)
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NOTA 20 - RICAVI DA CONTRATTI CON I CLIENTI

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020

Servizi di servicing su mandato ) 270.050 ] 209.489

Servizi di servicing per operazioni di cartolarizzazione ’ : 183.658 113.498

Servizi immobiliari su mandato ' 70,657 ’ 56,6035

Totale

524.365  379.502

La voce, complessivamente, registra un incremento del 38% rispetto al “Restated” del
2020, grazie all'apporto di doValue Greece, acquisita a giugno 2020, mentre a parita di pe-
rimetro, ossia escludendo l'apporto della societa sia nel 2021 che nel 2020, I'incremento
registrato dalla voce & del 14,5%. Tal voce, nell'ambito dei Servizi di servicing su mandato,
ricomprende, in linea con il passato e con l'ordinaria operativitd, anche componenti di -
cavo legate ad indennizzi, a fronte di cessioni di portafoglio gestito intervenute su alcune
entita del Gruppo.

In particolare, il contributo di doValue Greece ne] 2021 rispetto alla voce Servizi di ser-
vicing su mandato, ammonta a €99,1 milioni e la voce registra complessivamente un
incremento del 29% rispetto al 2020, mentre con riferimento alla voce Servizl di servicing
per operazioni di cartolarizzazione il suo apporto & pari a €75,1 milioni.

| Servizi immobiliari su mandato derivano quasi esclusivamente dalle societa del gruppo
Altamira ed evidenziano un incremento di fatturato pari al 25% conseguente ad un mag—
gior volume di masse gestite.

Obbligazioni di fare

SERVIZI DI SERVICING SU MANDATO E PER OPERAZIONI

DI CARTOLARIZZAZIONE

| servizi di servicing comprendono le attivita di amministrazione, gestione e recupero del
credito in via giudiziale e stragiudiziale per conto e su mandato di terzi, su portafogli di
crediti prevalentemente non performing.

Tali servizi di norma comprendono un‘obbligazione di fare che viene adempiuta nel corso
del tempo: il cliente infatti riceve e utilizza simultaneamente | benefici del servizio di recu-
pero e la prestazione svolta migliora il credito che il cliente controlla.

Per la rilevazione del ricavi il Gruppo applica un metodo di valutazione basato sugli output
rappresentati sia dalle masse gestite che dagli incassi su ciascuna posizione in mandato,
cosl da rilevare ricavi per un importo pari a quello per cui ha il diritto di fatturare al cliente.
il Gruppo, in seguito ad una pili puntuale interpretazione di alcune clausole previste dal
Service Level Agreement siglato tra doValue Greece e Eurobank connesse ad una partico-
lare tipologia di fee (c.d. “Curing Fee") ed in applicazione di quanto disciplinato dal princi-
pio contabile [FRS15 relativamente ai corrispettivi variabili, ha allineato [a relativa medali-
ta dirilevazione dei ricavi, che vede in contropartita la costituzione di uno specifico fondo
rischt e oneri a fronte delle possibili penalties sui portafogli ristrutturati di stock e flusso.
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SERVIZI IMMOBILIARI SU MANDATG

Sitratta del complesso di aitivita di gestione di asset immobiliari per conto e su mandato
di terzi, tra cul la gestione delle garanzie immohiliari, lo sviluppo e la gestione degli immo-

hili oggetto di mandato.

Come per | servizi di servicing sopra citati, vi & un'obbligazione di fare adempiuta nel cor-
so del tempo perché il cliente riceve e utilizza simultaneamente | benefici del servizio di

gestione e/o vendita dell'immobile.

Per la rilevazione dei ricavi il Gruppo applica un metodo di valutazione basato sugli output
delle attivita di gestione degli immobili e dalle vendite su ciascuna posizione gestita, cosi
da rilevare ricavi per un importo pari a quello per cui ha il diritto di fatturare al cliente.
Di se&_;uito & riportata la suddivisione dei ricavi da contratti con i clienti del Gruppo:

Di seguito & riportata la suddivisione dei ricavi da contratti can i clienti del Gruppo:

(€/000)

Esercizio 2021 Italia Reglone Iberia Elisloni  Consolidato
Ellenica infrasettore

Servizi dl servicing su mandato 46,208 128.166 110.496 (14.820) 270.050

Servizi di servicing per operazioni 107.078 76.580 - - 183.658

di cartolarizzazlane '

——————————S8erviziimmobiliar-su-mandato -~ 12693 68.679——(10.715)

Totale ricavi 153.286 217.439 179.175 (25.535) 524.365

Esercizio 2020 RESTATED Italia Regione Iberia Elisioni  Consolidato
Ellenica infrasettore

Servizi di servicing su mandato 40.711 82.264 103.756 (17.242) 209,489

Servizi di servicing per operazioni di 92.249 21.249 - - 113.498

cartolarizzazione

Servizi immobiliari su mandato 10.076 56.281 (9.752) 56.605

Totale ricavi 132.960 113.589 160.037 (26.994) 379.592

70657 — . .
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NOTA 21 ~ RICAVI DIVERSI
(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Servizi amministrativl / Corporate Services Provider 10.299 5.254
Servizi informativi 4.655 4733
Recupero spese 1.363 1.133
Due diligence & Advisory 2.618 ' 8.810
Servizi immobiliar ancillari 18.990 7 18375
Altr ticavi 2.849 3713
Totale 40.774 42.018
La voce Ricavi Diversi rileva una variazione in diminuzicne del 3% rispetto all'esercizio
precedente in gran parte dovuto all'effetto di minori attivith di due diligence & advisory
parzialmente compensate da maggiori praventi su recupero spese, servizi immobiliari
ancillari e sopratiutto suila categoria dei servizi amministrativi/CSP | quali sono principal-
mente svolti dalla Capogruppo doValue e includono la nuova linea di business "Master
Legal” con proventi pari a €6,4 milioni contro €0,7 milioni del 2020 quando l'attivita era
appena iniziata. ’ o ’
NOTA 22 - COSTI DI SERVIZI RESI -
(€/000) 311242021 31/12/2020
Costl per gestione pratiche in mandato (34.564) (28.739)
Spese di brokeraggio (21.176) {15.875)
Costl per servizi vari (940) K (968)
Totale " (56.680) (45.582)

Lavace, che accoglie le competenze del network dedicato al recupero, evidenzia un incre-
mento del 24% rispetto all'esercizio precedente imputabile sia ail'allargamento dell'area
di consolidamento a doValue Greece (+17% a parita di perimetro), sia al maggior ricorso
verso il network da parte di tutti i segmenti geografici per 'aumento delle masse gestite,

NOTA 23 - COSTO DEL PERSONALE

(€/000) 1122001 31/12/2020

RESTATED
Personale dipendente (224.481) (177.555)
Amminlstrator] e sindaci {(4.986) (4.479)
Altro personale (2114) {1.386)

Totale

(231.581) (183.420)

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

NUMEROQ MEDIO DEI DIPENDENTI PER CATEGORIA

311272021 31/12/2020

Personale dipendente 3.156 2.863
a) Dirigenti 146 133

b) Quadri direttivi 1.043 995

¢} Restante personale dipendente 1.967 1.735
Altro personale 82 56
Totale 3.238 2.919

La voce registra un incremento del 26%, mentre, a parita di perimetro, ossia escludendo
doValue Greece, I'aumento & del 17%. Tale trend & principalmente giustificato dal fatto
che nel 2020, a causa della pandemia in corso, il Gruppo ha scelto di non stanziare la
quota variabile delle retribuzioni (MBO), ripristinata invece nel 2021, nonche dal fatto che
nel precedente esercizio il Gruppa ha beneficiato di misure di sostegno poste in atto dai
vari Governi nazionali per fronteggiare I'emergenza epidemiologica.

In termini di forza lavoro il numero medio dei dipendenti sale dell'11% e, tenuto conto che
doValue Greece contribuisce nell'esercizio per 1.046 unita, a parita di perimetro, il nume-
ra medio dei dipendenti diminuisce del 6% soprattutto per effetto della cessione a Dock
Joined in tech (controllata da IBM) del ramo di azienda di doSolutions per la gestione dei
* sistemi IT e Back Office del Gruppo (circa 140 unita). '

1l costo del personale include oneri legati ad incentivi allesodo (complessivamente €10,2
milioni in Italia, nel perimetro Altamira e doValue Greece) che vengono erogati al perso-
nale dipendente che ha aderito ai piani avviati dal Gruppo, in linea con gli obiettivi del
Business Plan 2022-2024. .
Rispetto al dettaglio del costa per i benefici a dipendenti incluso all'interno della voce si
rimanda a quanto esposto nella Nota 14 - Benefici a dipendenti.
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- NQOTA 24 - SPESE AMMINISTRATIVE
(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
Consulenze esterne (33.234) (30.455)
Information Technology (34.935) (29.918)
Servizi Amministrativi e logistici {5.386) - (6.279)
Fittf, inanutenzione immobili e sorveglianza (8.806) {3.622)
Assicurazioni (2.410) (2.067)
Imposte Indirette e fasse (2.467) . {(2.564)
Servizi postali, cancelleria (1.378) (1.776)
Spese indirette relative al personale {2.782) (1.734)
Recupero crediti (772) (604)
Utenze {1.924) {1.760}
Pubblicita e marketing (4.495) {3.595}
Altre spese {642) (1.801)
Totale (99.231) {86.175)
La voce rileva un incremento del 15% rispetto all'esercizio precedente, (12% escludendo
doValue Greece), il quale & principalmente legato a servizi [T connessi agli sviluppi capi-
talizzati, nonché ad un maggiore Impatto di servizi amministrativi e logistici per effetto .
dell'estemalizzazione alla societa parte del gruppo IBM, Dack Joined in tech. Nell'ambita
delle consulenze esterne incidono inoltre alcuni costi one-off legati all'acquisizione di
doValue Greece nonché per due diligence a fronte di potenziali future operazioni di aggre-
gazione aziendale. '
NOTA 25 — ONERI/PROVENTI DIVERSI DI GESTIONE
(€/000) 3171272021 3n 2!2029
Recupero di spese 726 -
Contributl pubblici 165 -
Insussistenza di aitivitd (3.378) 205
Altri oneri (6.190) (141)
Aliri proventi 81 -
Totale (8.596) 64

La vece presenta nel 2021 un saldo negativo significativo che deriva sostanzialmente
dalla voce Insussistenza di attivith la quale include per €3,3 milioni il riconoscimenta
di un “Net Economic Benefit” alla controparte venditrice nellambito delloperazione di
acquisizione di doValue Greece e dalla voce Altri oneri che comprende per €6,1 milioni
indennizzi corrisposti a clienti a seguito di controversie contrattuali.

I contributi pubblici, per €165 mila, si riferiscono alla quota di competenza dell'esercizio
derivante dal credito d'imposta per innovazione di cui alla L. 160/2019.

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I



E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

Bilancio Consalidato al 31 dicemhbre 2021 | informazioni sul Conto Economico Censolidato

NOTA 26 — AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020
RESTATED

Attivita immaterlali {79.812) (65.940)
Amrortamenti (76.288) (65.940)
Perdita df valore (3.524) -
Immobili, impianti e maechinari (14.755) (13.373)
Ammortament| (14.725) (13.373)
Perdita di valore {30) -
Altivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 54 13
Rettifiche di valore {43) {13)
Riprese di valare 97 26
Crediti commerciali (1.750) (1.038)
Rettifiche di valore (1.750) (1.038)
Totale (96.263) (80.338)

La vece registra un incremento deil’20% rispetto al dato “restated” del 2020, che include
gli effetti economici dei valori delle attivith immateriali determinati in sede di Purchase
_ Price Allocation (PPA) definitiva di doValue Greece.

| dati del 2021 includono la quota di ammortamento di ciascun contratto di servicing, iscrit-
to tra le “altre attivita immateriali®, e derivante sia dalla valutazione dell'operazione di acqui-
sizione di Altamira, sia dalla valutazione, ora definitiva, dell’acquisizione di doValue Greece.
La perdita di valore delle attivitd immateriali pari a €3,5 milioni deriva dagli effetti del test
di impairment condotto sui saldi contabili al 31 dicembre 2021 e siriferisce per €2,9 milio-
ni al perimetro Iberia, mentre per €£0,6 milioni al segmento Regione Ellenica {per magglorl
dettagli sT rimanda anche alla Nota 1 - Attivitd immateriali).

La voce & inoltre influenzata dagli effetti dello standard IFRS 16 per gli ammortamenti sui
diritti d'uso che, per il 2021 incidono per un importo pari a €11,9 milioni.
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NOTA 27 - ACCANTONAMENTI NETTI
Al FONDI PER RISCHI E ONERI

(€£/000) /122021 31/12/2020
Accantonamenti Rilascio Totale  Accantonamentf Rilascio Totale
eccedenze eccedenze

Controversie legali e fiscali (2.892) 1.970 ' (922) (1.712) 1.325 (397)
di cul: Controversia (318) 171 (147) (340) 31 (309)
def personale

Coniroversie stragiudiziali (3.732) 789 (2.943) {3.113) 1171 (1.942)

e altri fondi rischi : :

Totale (6.624) 2.759 (3.865) {4.825) 2.496 (2.329)

La voce & costituita dalle variazioni operative dei fondi per accantonamenti, esclusi quelii

per benefici per dipendenti (classificatl nel costo per il personale) e quelli per i contenzio-

si fiscali (classificati nelle imposte sul reddito), stanziati per adempiere alle obbligazioni

legali e contrattuali, che si presume richiederanno I'impiego di risorse economiche negli

esercizi successivi,

Al 31 dicembre 2021 la voce evidenzia un saldo negativo di €3,2 milioni (€2, 3 milioni al 31

dicembre 2020), per I'effetto congiunto del rilasci per accantonamenti di anni precedentl

valutati non pit sussistenti e degli accantonamenti prudenziali relatlvi sia a controversie

legali che a rischi operativi e altri oneri.

In particolare gli accantonamenti del 2021 per controversie stragludlziall e altri fondi ri-

schi risuftano principalmente riferibili a:

= rischi conseguenti agli obblighi di indennizzo rivenienti da uno specifico Setttement
Agreement commerciale stipulato nel corso del 2019 per €1,1 milioni;

= rischi riferibili a controversie con i ¢lienti di contratil di servicing per €1,3 milioni;

# subordination fees legate all'andamento di alcuni contratti di servicing sia in Italia che
all'estero per €0,6 milioni. '

I rilasci (€2,8 milioni) emergono principalmente a seguito della liberazione di pregressi ac-
cantonamenti che fronteggiavano possibili rischi venuti meno in assenza di azioni giud iziali.

I
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NOTA 28 — (ONERI) / PROVENTI FINANZIARI

(€/000) 31/12/2021 2471272020 —
/' RESTATED
Proventi finanziari 92,198 599
Proventi da attivitd finanziarie valutate al FV con impatto a CE 8.846 429
Proventi da attivitd finanziarie valutate al costo ammortizzato : 133 a5
Altri proventi finanziari 219 135
Onerl finanziari (32.843) {24.814)
Oneri da passivitd finanziarle valutate al costo ammortizzato (31.220) (17.878)
Oneri da derivati di copertura ) (507) {323)
Altri oneri finanziari {1.116) (6.609)
Variazione hetta di valore delle attlvita e passivita finanziarie 1.308 (1.997)
valutate al fair value con impatto a CE
Titol; di debito ' 1,200 {1.425)
Quote O.1.C.R. ' 99 (572)
Totale (22.337) (26.208)

| Proventi finanziari da attivitd finanziarie valutate al fair value con impatto a conto eco-
nomico includono prevalentemente l'utile di €40 milioni realizzato per la cessione del
titoli della cartolarizzazione Relais e quello pari a €4,6 milioni ricavato dalla vendita dei

titoli Mexico; la restante parte & rappresentata dai proventi derivanti dai titoli ABS Romea "
& Mercuzio, in diminuzione rispetto al 2020 in dipendenza del progressivo rimberso del
valore outstanding. '

Gli Oneri finanziari (€328 milioni) comprendono gli interessi passivi connessi al finan-
ziamento Senior Facility Loan per l'acquisizione di Altamira (£10,5 milioni) che includono
€4,7 milioni di costi inizialmente capitalizzati sul finanziamento e rilasciati a conto econo-
mico deli'esercizio per effetto della chiusura dello stesso e contestuale rifinanziamento
tramite I'emissione del bond per €300,0 milioni a luglio 2021. Gli oneri finanziari includono
inoltre, per complessivi €20,4 milioni, gli interessi passivi maturati sull'obbligazione citata
nonché quelli derivanti dai bond emesse il 4 agosto 2020 per far fronte all'acquisizione di
doValue Greece e quelli relativi all'utilizzo di una revolving facility da parte della control-
lata spagnola.

Gli "altri aneri finanziari” includono essenzialmente la quota di interessi calcolati ai sensi
dell'lFRS 16, mentre nel 2020 la voce includeva anche un importo pari a €4,0 milioni rela-
tivamente agli oneri finanziari connessi al contenzioso fiscale della conirollata Altarnira,
il quale & stato liquidato e definito nel corso dell'esercizio.

La Variazione netta di valore delle attivita e passivita finanziare valutate al fair value con
impatto a CE & attribuibile al delta fair value positivo relativo alle notes delle cartolarizza-
zioni Cairo (€0,9 milioni), dei titoli Romeo SPY (£0,3 milioni) e, per a rimanente parte, delle
quote O.1.C.R. di ltalian Recovery Fund.
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NOTA 29 - IMPOSTE SUL REDDITO

Ogni Paese in cui opera il Gruppo doValue & dotato di un sistema fiscale autonomo nel
quale la determinazione della base imponibile, il livello delle aliquote d'imposta, la natura,
la tipologia e la tempistica degli adempimenti formali differiscono tra loro.

Attualmente, per l'esercizio 2021, in tema di aliquote fiscall e con riferimento ai Paesi in
cui opera il Gruppo, l'imposta sul reddito delle societa & stabilita nella misura nominale
del 25% In Spagna, del 21% in Portogallo (a cui si deve aggiungere I'1,5% per la “Municipal
Surtax” e una ulteriore "State surtax” del 3%, 5% o0 9% a seconda della fascia di reddito
imponibile), del 22% in Grecia e del 12,5% a Cipro.

In Italia, laliquota standard dell'imposta sui redditi per le societa (IRES) & pari al 24%, a cui
va aggiunta ur'addizionale del 3,5% applicabile esclusivamente agli enti creditizi e finan-
ziari (Legge 28 dicembre 2015, n. 208), tra cui rientra la controllata ltalfondiario.

Qltre all'lRES In lalia si deve aggiungere I'lmposta Regionale sulle Attivitd Produttive
(IRAP). Al 31 dicembre 2021, per |a determinazione della aliquota IRAP della Capogrup-
po doValue, & stato verificato il mantenimento dei requisiti di Holding di partecipazione
non finanziaria con |a conseguente applicazione dell'aliquota prevista per gli enti creditizi
e dell'estensione della base imponibile anche agli cneri e proventi finanziari; laliquota
nominale per gli enti creditizi e finanziari & pari al 4,65% (alla quale ogni Regione pud au-
tonomamente aggiungere una maggiorazione dello 0,92% fino ad un‘aliquota teorica del
5,57% pili un ulteriore 0,15% per le Regioni con deficit sanitario).

(€/000) 31/12/2021 31/12/2020

RESTATED
Imposte correnti {31.255) (10.633)
Variazione imposte esercizi precedenti (1.116) {24.906)
Riduzione delle imposte correnti dell'esercizio - 394
Variazlone imposte anticipate 7.676 4.473
Varlazione imposte differite 11.199 (741)
Totale {13.496) {31.413)

Le imposte sul reddito del periodo risultano quantificate per competenza in €13,5 milioni,
registrando una diminuzione di €17,9 milioni principalmente per effetto dellimpatto one-
off nel 2020 del contenzioso fiscale relativo alla controllata Altamira che incideva nella
voce per €25,2 milioni.

Di seguito viene esposta una tabella che dettaglia I'effetta imposte sulle component del
conto economico complessivo.

(€/000}) 31/1272021 3111272620
Piani a benefici definiti 40 101
Copertura dei flussi finanziarl (109) 21

Totale (69) 122
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Di seguito si riporta la riconciliazione tra I'onere fiscale iscritto in bilancio consolidato e
l'onere fiscale teorice, determinato sulla base delle aliquote teoriche vigentiin ltalia:

(£/000) 31/12/2021 31/12/2020

: RESTATED

RISULTATO ANTE IMPOSTE DELLE ATTIVITA IN FUNZIONAMENTO 46.669 (2.377)

Tasso tearico applicablle ' 24% 24%

[mpaste teoriche {11.201) 570

- Aliquote fiscali differenti dall'aliquota teorica 2.452 1.216

- Ricavi non tassabili - differenze permanenti (3.690) (1.869)

- Costi non deducibifi - differenze permanenti (2.602) (3.428)

- IRAP {528) (680)

- Anni precedent] e cambiamenti di aliquota 1.511 (25.420)

- Rettifiche nella valutazione e hon iscrizione della fiscalita 1.028 (2.594)
anticipata/differita )

- Altre differenze . {466) 792

Imposte sul reddito registrate in conto economlco (13.496) (31.413)

NOTA 30 - UTILE PER AZIONE

B 7011 “31/12/2021— - 311122020
RESTATED
Risultato del petiodo attribuibile agli Azionisti della Capogruppe [A] 23.742 (30.407)

Numera medic ponderato delie azioni in circolazione ai fini
del caleolo dell'utile (perdita} per azione

base [B] 79.156.795 79.049.423

diluito [C] 79.156.795 79.049,423
Utile (perdita) per azione (in euro)

base [A/B] 0,30 (0,38)

diluita [A/C] 0,30 {(0,38)

L'utile base per azione & calcolato rapportando il risultato economico attribuibile ai pos-
sessori di strumenti ordinari di capitale della Capogruppo doValue al numero medio pon-
derato delle azioni In circolazione al netto delle azioni proprie.

L'utile diluito per azione & pari a quelio base in quanto non esistono altre categorie di azio-
ni diverse da quelle ordinarie e non esistono strumenti convertibili in azioni.
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PREMESSA

Il Gruppo doValue, in linea con le normative ad esso applicabili e le best practice di ri-
ferimento, si & dotato di un Sistema dei Controlli Interni, che & costituito dall'insieme di
strumenti, strutture organizzative, norme e regole aziendali volte a consentire, attraverso
un adeguato processo di identificazione, misurazione, gestione e monitoraggio dei rischi
aziendali, una conduzione dell'impresa sana, cotretta e coerente con gli obiettivi prefissa-
ti di performance e la salvaguardia del patrimonio aziendale nel suo complessa.

Il Sistema dei Controlli Interni del Gruppo si fonda su organi e funzieni di controllo, flussi

Infarmativi e modalita di coinvolgimento tra i soggetti coinvolti e meccanismi di gover-

nance di Gruppo. In particolare, il Gruppo ha strutturato il proprio modello organizzativo

dei controlli interni perseguendo l'esigenza di garantire ['integrazione ed il coordinamento
tra gli attori del Sistema dei Conitrolli Intemi, nel rispetto dei principi di integrazione, pro-
porzionalitd ed economicita, nonché di garantire I'attendibilita, Iaccuratezza I‘aff dabilita

e la tempestivita dell'informativa finanziaria. :

Nel corso degli ultimi due anni le attivita di revisione del sistema dei controlli interni sono

state volte ad accompagnare |'evoluzione organizzativa e la crescita internazionale del

Gruppo. In particolare nel corso del 2021 si & pienamente attuata una revisione della

struttura organizzativa che ha portato al complessivo riassetto delle attivita in aree ge-

ografiche omogenee (i.e. regioni) ed alla costituzione di funzioni di Gruppo responsabili

di garantire il coordinamento trasversale delle attivita in taluni ambiti (e.g. definizione ed

implementazione delle strategie di sviluppo del business, gestione di processi corporate,

etc.) ed il loro costante allineamento con gli obiettivi strategici del Gruppo.

In tale contesto, | principali impatti sul sistema dei controlli interni del- Gruppo hanno

riguardato, in continuita con il rodello operativo introdotto in italla nel 2019, la costituzio-

ne, a decorrere dal Gennaio del 2021, delle sequenti Funzioni di Gruppo:

a Group Control Oifice, con riporio  gerarchico al Consiglio di Amministrazione della
Capogruppo, responsabile di coordinare a livello di Gruppo, per glt ambiti di propria
competenza, le attivita di controllo volte a garantire una costante ed indipendente va-
lutazione del complessivo sistema di controlli intemi e di gestione dei rischi, dandane
periodica informativa agli Organi Aziendali, nonché di assicurare I'adozione di omoge-
nej approcci metodologici e modelli operativi da parte delle funzioni di Internal Audit
ed Antiriciclaggio del Gruppo nel rispetto del requisiti di indipendenza ed autonomia
previsti dalle normative locali;

= Group Internal Audit, con riporto gerarchico al Chief Group Control Officer, responsabile
di definire una comune metodologia di esecuzione delle attivitd di revisione interna,
strumenti comuni per lo svolgimento dei controlli, una comune reportistica destinata
agli Organi ed al Management delle diverse componenti del Gruppo e di assicurarne
l'adozione da parte delle diverse funzioni di Internal Audit locali che ad essa riportano
funzionalmente;

= Group AML, con riporto gerarchico al Chief Group Control Officer, responsabile di ema-

nare linee guida e palicy di Gruppo in materia di prevenzione del rischio di riciclaggio,

di sviluppare un comune approccio metodologico alla gestione di tale rischio ed una

comune reportistica destinata agli Organi ed al Management delle diverse componenti

del Gruppo, supervisionandone l'adozione da parte delle diverse funzioni Antiriciclag-
gio istituite a livello locale che ad essa riportano funziohalmente;

Compliance & Global DPQ, con riporto gerarchico al General Counsel di Gruppo, respon-

sabile di sviluppare un framework uniforme di compliance a livelio di Gruppa al fine di

assicurare la conformita rispetto alle normative in perimetro {es. Market Abuse, Parti

o
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Correlate, Normative Consob, Anticorruzione, Privacy) attraverso la definizione di linee

guida e policy cornuni, il monitoraggio normativo e limplementazione degli interventi

necessari a assicurare la conformita alle normative applicabili nonché lintroduzione di

appositi flussi Infarmativi infragruppo; —
= Group Administration & Internal Control for Financial Report, con riporto gerarchico alla

Funzione Group Finance, al cui interno la strutiura Internal Gontrol for Financial Report

a responsabile di supportare il Dirigente Preposto ex. L.262/2005 nell'assolvimento

delle proprie responsabilita con riferimento all'emittente ed all'insieme delle societa del

Gruppo incluse nel consolidamento.

Al netto delle suddette modifiche organizzative il Sistema dei Controlli Interni del Gruppo
doValue continua ad essere cosl strutturato:
= la responsabilitd primaria della completezza, adeguatezza, funzionalita e affidabilita
& rimessa agli organi di governo, ed in particolare al Consiglic di Amministrazione, cui
. spettano compiti di pianificazione strategica, gestione, valutazione e monitoraggio de!
complessivo Sistema dei Controlli Interni, in ¢id supportato dal Comitato Rischi, Ope-
razioni con Parti Correlate e Sostenibilita. In tale coniesto, il Chief Executive Officer, in
forza di specifica delega attribuita dal Consiglio di Amministrazione, sovrintende alla
funzionalita dei sistema dei controlli interni e di gestione dei rischi, ai sensi del Codice
di Corporate Governance di Borsa ltaliana. € compito invece del Collegio Sindacale vigi-
lare sulia completezza, adeguatezza e funzionalita del Sistema dei Controlli Interni ac-
certandosi dell'adeguatezza delle funzioni aziendali coinvolte, il corretto svolgimento
" deéi compiti e l'adeguato coordinamentc delle medesime nonché promovendo eventuali
interventi correttivi;
1 controlli di terzo livello sono mirati a valutare periodicamente la completezza, |a fun-
zionalita, I'adeguatezza e l'affidabilita in termini di efficienza ed efficacia del Sistema
dei Controlli Interni in relazione alla natura e all'intensita dei rischi delle esigenze azien-
dali, individuando, altresi, eventuali violazioni delle misure organizzative adottate dal
Gruppo. Nell'ambito del Sistema dei Controlli Interni e di gestione dei rischi delineatosi,
alle Funzioni Internal Audit istituite presso la Capogruppo e le principali societa control-
late (i.e. Altamira Asset Management, doValue Greece e Altamira Cyprus} & attribuita la
gestione diretta delle attivita di revisione interna, in un'ottica di controllo di terzo livello
ed in coerenza con | principi e gli standard metodologici definiti a livello di Gruppo, fer-
me restando le competenze e le responsabilita dei rispettivi Organi Aziendal;
= | controlli di secondo livello hanno l'obiettivo di assicurare la corretta attuazione del
processo di gestione dei rischi, di verificare il rispetto dei limiti assegnati alle varie
funzioni operative, di controllare 1a coerenza dell'operativita delle singole aree produt-
tive con gli obiettivi di rischio-rendimento assegnati nonché di garantire la conformita
dell'operativita aziendale alle norme, incluse quelle di autoregolamentazione. Lassetto
organizzativo ed i perimetri di competenza delle funziont che allinterno del Gruppo
sano preposte al presidio dei suddetti ambiti & direttamente influenzato dalla struitura
dei processi di business implementati nelle diverse realta che lo compongono e dalla
natura e rilevanza dei rischi ad essi associati nonché dalla presenza di specifici requi-
siti regolamentari in tnateria di governo dei rischi. i controlii di primo livelle sono diretti
ad assicurare il corretto svolgimento delle operazioni e sono in capo alle funzioni azien-
dali cul competana le attivita di business/operative le quali sono chiamate, nellambito
dell'operativita giomaliera, ad identificare, misurare, monitorare ed attenuare i rischi
derivanti dallordinaria attivita aziendale in conformita con il processo di gesticne dei
rischi e le procedure interne applicabili.

]
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In tale contesto le Funzioni Aziendali di Controllo di Gruppo (Funzione Internal Audit, An-
tiriciclaggio e Dirigente Preposto) sono indipendenti dal punto df vista organizzativo e
nettamente separate dalle altre unita organizzative, dispongono dell’autoritd, delle risorse
economiche e fisiche, nonché delle competenze necessarie per lo svolgimento dej loro
compiti e riportano gerarchicamente al Consiglio di Amministrazione o allAmministrato-
re Delegato della Capogruppo doValue S.p.A. )

E previsto che le Funzioni Aziendali di Controllo includano nei rispettivi piani di attivita,
ciascuna per la propria mission, verifiche e/o attivita di consulenza a livello consolidato
volte ad accertare la rispondenza dei comportamenti delle Controllate in relazione agli
indirjzzi impartiti dalla Capogruppo nell'ambito della direzicne e coordinamento nonché
delle normative specifiche lora applicabili, ’

L'adozione di un sistema dei contralli interni e di gestione dei rischi & altresi coerente con
quanto previsto dal Codice di Autodisciplina di Borsa ltaliana cul la Capogruppo doValue
ha ritenuto di aderire successivamente alla sua quotazione presso il Mercato Regolamen-
tato Italiano (MTA), nella consapevolezza che uno degli snodi cruciali della governance di
una societa quotata & proprio rappresentato dal sistema dei controlli interni.

Consiglio di Amministrazione, Comitato Rischi, Operazioni

con Parti Correlate e Sostenibilita

Le linee di indirizzo del Sistema dei Controlli Interni e di gestione dei rischi sono definiti
dal Consiglio di Amministrazione della Capogruppo in coerenza con gli indirizzi strategici
e la propensione al rischio dal medesimo stabiliti. In tal medo il Consiglio assicura che i
principali rischi siano correttamente identificati, misurati e monitorati in modo adeguato
anche tenuto conto della loro evoluzione ed interazione.

If Consiglio di Amministrazione effettua le valutazioni ed assume le decisioni in materia
di sistemna dei controlli interni e gestione dei rischi avvalendosi del sipporto del Comitato
Rischi, Operazioni con Parti Correlate e Sostenibilita. _

Nell'ambito delle proprie competenze, il Consiglio di Amministrazlone approva la costitu-
Zione delle funzioni aziendali di controllo, i relativi compiti e responsabilit3, le modalita di
coordinamento e collaborazione, i flussi informativi tra le stesse e tra queste ¢ gli organi
aziendali, nominandone e revecandone i relativi responsabili, sentito il Collegio Sindacale,
su proposta del Comitato Rischi, Operazioni con Parti Correlate e Sostenibilité.'_

Collegio Sindacale

it Collegio Sindacale vigila sulla completezza, adeguatezza e funzionalita del Sisterna dei
Controlli Intemi nonché dei pracessi di gestione e controllé dei rischi, accertando 'ade-
guatezza delle funzioni aziendali coinvolte, Il corretto svolgimento dei compiti e 'adegua-
1o coordinamento delle medesime nonché promuovendo gli eventuali interventi correttivi
delle carenze e irregolarita rilevate.

Almedesimo scopo il Collegio Sindacale, avvalendosi delle funzioni aziendali di controllo,
effettua verifiche, atte ad assicurare la regolarita e la legittimita della gestione, parteci-
pando, tra ['altro, ai lavori de! Consiglio di Amministrazione. ) '

[l Collegio Sindacale della Capogruppo opera in stretto rapporto con i corrispondenti or-
gani delle socleta da essa controllate e ha, altres], il compito di informare senza indugio
le Autorita di Vigilanza di tutti gli atti o fatti di cul venga a conoscenza nell'esercizio delle
proprie attivitd, che possano costituire un'iregolarit nella gestione del Gruppq.
Secondo il modello di governance adottato dal Gruppo aj Collegio Sindacale della Capo-
gruppe sano attribuite anche le funzioni di Organismo di Vigilanza ex D.Lgs. 231/2001.
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Direzione Controlli Interni
La Direzione Controlli Interni assicura il coordinamento a livello unitario del gaverno dei rischi
— in coerenza con le linee di sviluppo strategico della Capogruppo — e garantisce nel conti-
nuo una valutazione di sintesi ed al tempo stesso prospettica dell'adeguatezza dei conirolli
implementati nei processi e nei sistemi aziendali sul perimetro del Gruppo doValue in ltalia.
1l Responsahile della Direzione Controlli Intemni viene nominato dal Consiglia di Ammi-
nistrazione della Capogruppo, cui riporta in via sia gerarchica che funzionale al fine di
assicurarne la piena indipendenza. Nell'ottica di assicurare i presidio accentrato ed il
coordinamento delle attivita di controllo nonché della pianificazione ed esecuzione delle
verifiche, oltre che di fornire linee di indirizzo per il governo dei rischi, sono poste a diretto
riporto del Responsabile deila Direzione Controlli la Funzione Internal Audit e la Funzione
Antiriciclaggio, volte a presidiare rispettivamente:
I'adeguatezza, funzionalitd, affidabilitd e conformita deil processi aziendali di business
¢ di supporto e 'adeguatezza dell'assetio organizzativo, amministrativo e contabile;
= il rischio di riciclaggio e finanziamento del terrorismo.

Funzione Internal Audit

Nel contesto del modello organizzativo accentrato adottato dal Gruppo in italia, la funzio-
ne Internal Audit istituita presso la Capogruppo assolve il ruclo di funzione di revisione
interna per conto sia della Capogruppo sia delle societa controllate italiane e provvede ad
assicurare una costante, indipendente ed obiettiva valutazione del complessivo sistema

dei controlli intemi, affinché ne siano garantite le relative finalita e sia perseguito ii mi-

glioramento dellefficacia ed efficienza dell'organizzazione. La Funzione Internal Audit di

Gruppo & incaricata di:

= assicurare, in un'ottica di controlli di terzo livello, un'azione di sorveglianza costante ed
indipendente sul regolare andamento dell'operativita e dei processi della Capogruppo
e delle Centrollate, con |'obiettivo di prevenire o rilevare finsorgere di comportamenti o
situazioni anomale e rischiose;

a valutare la completezza, I'adeguatezza, la funzionalita e 'affidabilita della struttura or-
ganizzativa e delle altre componenti del sistema dei controlli interni, de! processo di
gestione dei rischi e deg|i aliri processi aziendali;

e valutare l'efficacia del framework procedurale e di controllo posto a presidio dell’ac-
curatezza, affidabilita e tempestivitd dellinformativa finanziaria, ivi incluse le attivita
di verifica effettuate dal Dirigente Preposto, | relativi esiti nonché la metodologia da
questi utilizzata;

a gvolgere verifiche di conformita con la normativa esterna di riferimento tempo per tem-
po applicabile, dei processi aziendali di derivazione normativa o regolamentare (e.g.
market abuse, privacy, usura, reclami, salute e sicurezza nei luoghi di lavoro, etc.) affe-
renti le diverse Societa non vigilate del Gruppo;

= supportare la governance aziendale e assicurare una tempestiva e sistematica infor-
mativa sullo stato del sistema dei controlli e sulle risultanze dell'attivita svolta agli Or-
gani aziendali;

= supportare direttamente 'Organismo di Vigilanza ai fini dell'espletamento dei propri com-
piti di vigilanza sul funzionamento e sull'osservanza del Sistema dei Controlli Interni.

'Nel contesto del complessivo Gruppo doValue, sono istituite Funzioni di Internal Audit

anche presso le principali controllate estere (i.e. Altamira Asset Management, doValue
Greece e Altamira Cyprus). Il loro coordinamento unitario, ivi compresa la medesima fun-
zione di Capoaruppo, & assicurato attraverso linee di riporto funzionale alla Funzione di
Group Internal Audit che ha la responsabilith di supervisionare fa puntuale applicazione
dei principi metodologici comuni atlottati a partire dal 2021,
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Funzione Antiriciclaggio

Il modello organizzativo adottato dal Gruppo doValue, prevede la presenza di Funzioni Anti-
riciclaggio presso la Capogruppo e le afire societa controllate destinatatie della normativa
di settore emanata dalle rispettive autorita di vigilanza nazionali. In tale contesto dunque, la
Funzione Group AML collocata pi'esso la Capogruppo, con il supporto della Funzione Antiri-
ciclaggio di doValue, & responsabile della definizione di standard comuni per la gestione del
tischio di riciclaggio a livello dell'intero Gruppo nonché della supervisione ed monitoraggio
della coerente adozione di tali standard da parte delle sue diverse comporienti.

Tali funzioni, in coordinamento con le Funzioni Antiriciclaggio collocate presso le con-
trollate, individuano le soluzioni organizzative idonee ad assicurare il rispetto delle dispo-
sizioni applicabili in relazione ai diversi ambiti di operativitd ed esercitano un'attivita di
supervisione affinché fa gestione dei rischi tenga conto ditutii gli elementi di valutazione
e misurazione in possesso delle singole Societ. Esse assicurana inoltre che le procedure
presso le controllate italiane e le societa del Gruppo con sede in Paesi terzi sfano allineate
agli standard del Gruppo e consentano la condivisione delle informazioni a! suo interno.
La Funzione Antiriciclaggio (AML) sovraintende le attivita di prevenzione e gestione del
rischio di riciclaggio e finanziamento al terrorismo, verificando nel continuo l'idoneita del-
le procedure interne in materia anche per le finalita di cui al D.Lgs. 231/2001. La funzione
Antiriciclaggia supporta direttamente [‘attivita di controllo dell’ Organismo di Vigilanza,
monitorando nel tempo l'efficacia delle regole e dei principi di comportamento indicati nel
Sistema di Contrallo Interno e collaborando, insieme alle altre funzioni per quanto di loro
competenza, all'aggiornamento del Sistema di Controllo Interno, per quel che concerne in
particolare la gestione dei rischi in materia di antiriciclaggio e di finanziamento al terrori-
smo. Porta altresi all'attenzione dell'Organismeo di Vigilanza eventuali criticita riscontrate
nel corso delle proprie attivita di verifica di secondo livello, con particolare riferimento
a quelle potenzialmente connesse a profili di rischio di commissione di reati rilevanti,
nonché monitorando che le funzioni competenti portino a termine le azioni di mitigazione
individuate a fronte di tali criticita.

Dirigente Preposto
Il Dirigente Preposto ha la responsabilitd, prevista dalla normativa esterna, di definire ed

implementare un idoneo sisterna di controllo interno sull'informativa finanziaria nell'am-

bito del Gruppo e di predisporre adeguate procedure amministrative e contabili per la
formazione del bilancio d'esercizio e del bilancio consolidato, nonché di ogni altra comu-
nicazione di carattere finanziario.

Il Dirigente Preposto comunica periodicamente ai competenti Organi Az:endalr delle So-

cietd del Gruppo le attivita svolte con evidenza di eventuali punti di attenzione e delle
azioni intraprese per il loro superamento.

|l Dirigente Preposto comunica — nell'ambito della propria relazione annuale - il perimetro
delle societa e dei processi sensibili oggetto di test svolti, specificando le eventuali valu-
tazioni quantitative e qualitative che hanno portato ad una variazione degli stessi rispetto
alla puntuale applicazione delle regole metodologiche.

Comunica inoltre gli esiti delle valutazioni di affidabilita ed adeguatezza del sistema dei
controlli interni sull'informativa contabile e finanziaria, funzionali alle attestazioni richie-
ste dalla normativa.

Il Dirigente Preposto rilascia inolire, unitamente all’Amministratore Delegato, un'attesta-
zione in merito al bilancio di esercizio della Capogruppo, al hilancio consolidato ed alla
relazione finanziaria semestrale consolidata concernente I'adeguatezza e 'effettiva ap-
plicazione delle procedure amministrative e contabill sopra indicate nel corso del periodo
cui si riferiscono tali documenti contabili, nonché attendibilita dei dati ivi contenuti ¢ la
loro conformita con i principitontabili di riferimento.

Infing, tale Funzione verifica e attesta, tramite apposita dichiarazione, la corrispondenza
alle risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili degli atti ¢ defle comunicazioni
della societa diffusi al mercato e relativi allinformativa contabile anche infrannuale.
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A tal fine, il Gruppo doValue ha previsto che il Dirigente Preposto sia supportiato da un

teamn di risorse dedicato allo svolgimento dell'atiivitd, al fine di coprire tutte le entita del

gruppo. |l Team di lavoro & cosi composto:

= Regponsabile delle Attivita Presso la Controllata per il Dirigente Preposto (RACDP), ove
nominato da delibera del Consiglio di Amministrazione della singola entita, di norma
identificato, se presente, nello Chief Financial Officer (CFO) dell'entita rappresentata,
che svolge a livello locale, per 'entitd rappresentata ed eventuali ulteriori societa con-
trollate dirette ed indirette specificatamente selezionate, le attivita di coordinamento e
di attestazione previste in capo al Dirigente Preposto;

a Manadement 262 (ltalia), che provvede a svolgere i controlli previsti per le attivita 262
in Italia e per il consolidamento;

= Management 262 (Territoriale), ove nominato, che provvede a svolgere i controlli previ-
sti per le attivita 262, in base al praprio perimento di competenza.

Altre Funzioni Aziendali con compiti di controlio

Rientrano nel perimetro delle Funzioni Aziendali di Capogruppo coinvolte nella gestio-
ne del sistema dei controlli interni a presidio di specificl ambiti normativi/di rischio, e in
questottica di seguito rappresentate, le funzioni Operational Risk Management e Com-
pliance & DPO di Capogruppo.

Compliance & DPO & responsabile del corretto presidio del rischio di non conformita del
Gruppo nonché del coordinamento delle Compliance locali collocate nelle diverse legal
entities del Gruppojrefativamente alle norme negli ambiti di propria competenza {e.g. pro-
tezione dei dati personali, anticorruzione), fomendo consulenza e supporto alle strutture
operative e di business, nonché predisponendo la necessaria informativa periodica agli
Organl Aziendali.

Operational Risk Management

La Funzione ha il compito di presiedere la gestione dei rischi rilevanti cu sono esposte e
attivita della Capogruppo, con particolare rifetimento ai rischi operativi, attraverso la de-
finizione delle relative linee guida nonché |'identificazione ed il monitoraggio dei predetti
rischi, avvalendosi a tale scopo di approcei metodologici, procedure e strumenti idonei e
garantendo fopportuna informativa agli Organi Aziendali.

Per maggiori dettagli informativi sull'articolazione del Sistema di controllo interno e di ge-
stione dei rischi del Gruppo doValue si fa rimando allo specifico capitolo della Relazione
sul Governo Societario.
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Rischi finanziari

RISCHIO DI CREDITO

Il rischio di credito & il rischio che una controparte non adempia ai propri cbblighi legatiad .

uno strumento finanziario o ad un contrattc commerciale, portando quindi ad una perdita
finanziaria. Tale rischio discende principalmente da fattori economico-finanziari, ovvero
dalla possibilita che si verifichi una situazione di default di una controparte.

Il Gruppo & esposto al rischio di credito derivante prevalentemente dalle sue attivita ope-
rative, ossia da crediti di natura commerciale e, pill limitatamente, dalle sue attivita di
finanziamento, depositi presso primarie banche e istituti finanziari ed altri strumenti fi-
nanziari, nonché a ridotte pasizioni a sofferenza di proprieta.

Con riferimento ai crediti di natura commerciale, caratterizzati da una vita di brevissimo
termine che si estingue con il saldo della fattura, si evidenzia che risultano sostanzial-
mente riconducibili alla sottoscrizione di contratti di servicing, ai sensi dei qual, le so-

cieta del Gruppo maturano dei crediti verso le controparti le quali potrebbero rendersi

inadempienti a causa di insolvenza, eventi economici, mancanza di liquidita, deficlenza
operativa o per altre ragioni. '

Al fine di limitare tale rischio il Gruppo effettua il meonitoraggio delle posizioni dei singoli
clienti, analizza i flussi di cassa attesi e quelli consuntivati al fine di intraprendere tempe-
stivamente eventuali azioni di recupero.

Ai sensi dell'lFRS 9, a ogni data di bilancio, tali crediti sono sottoposti ad una valutazione
volta a verificare se esistano evidenze che possano far ritenere non interamente recupe-
rabile i valore di iscrizione delle attivita stesse.

Al 31 dicembre 2021, le principali controparti commerciali si riferiscona a Banche ed im-
portanti Fondi di investimento caratterizzati da un elevato standing creditizio oltre che da
Societa Veicolo costituite ai sensi della Legge n. 130 del 1999.

Per un'analisi quantitativa si rimanda alla nota sui crediti commerciali.

Per quanto riguarda la componente associata alle singole posizioni a sofferenza, ricon-
ducibili ad un numero marginale di pasizioni acquistate nel corso del tempo, le logiche
di processo e gli strumenti a supporto dell’attivita delle strutture di worlout consentono
sempre ai gestori delle posizioni di predisporre accurate previsiont circa gli ammontari e
le tempistiche dei recuperi attesi sui singoli rapporti, in funzione del relativo stato di avan-
zamento nel processo gestionale di recupero. Tali valutazioni analitiche tengono conto di

tutti gli elementi oggettivamente riferibili alla controparte e sono in ogni caso effettuate

dai gestori della posizione nel rispetto del principio di una sana e prudente gestione.

Per quanto riguarda il rischio di credito relativo a rapporti con Banche e istituzioni finan-
ziari il Gruppo ricorre solo ad interlocutori di elevato standing creditizio.

RISCHIO DI LIQUIDITA

Il rischio di liquidita si pud manifestare con l'incapacita di reperire, a condizioni economi-
che sostenibili, le risorse finanziarie necessarie per 'operativita del Gruppo.

L due principall fattori che determinano la situazione di liquidita del Gruppo sono da una

parte le risorse generate o assorbite dalle attivita operative e di investimento, dall'altra le
caratteristiche di scadenza e di rinnovo del debito o di liquidita degli impieghi finanziari-e
le condizioni di mercato. _ 7

H Gruppo ha adottato una serie di politiche e di processi volti a ottimizzare la gestione
delle risorse finanziarie, riducendo il rischio di liquidita.
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La Capogruppo doValue identifica e monitora il rischio di liquiditd in un'ottica attuale e
prospettica. In particolare, la valutazione prospettica tiene conto del probabile andamen-
to dei flussi finanziari connessi con I'attivita del Gruppo.

Uno dei principali strumenti di mitigazione del rischio di liquidita &, inoftre, costituito dalla
detenzione di riserve di attivita fiquide e linee revolving. La riserva di liquidita rappresenta
I'importo delle attivita liquide detenute dal Gruppo e prontamente utilizzabili in condizioni
di stress e ritenute adeguate in relazione alla soglia di tolleranza al rischio definita.

Il management ritiena che i fondi e le linee di credito attualmente disponibili, oltre a quelli
che saranno generati dall‘attivita operativa e di finanziamento, consentiranno al Gruppo
di'soddisfare i suoi fabbisogni derivanti dalle attivita di investimento, di gestione del capi-
tale circolante e di rimborso dei debiti alla lore naturale scadenza.

(£/000) Avista Meno di 3 DaZai2 Dala’ >5anni  31/12/2021 31/12/2020
mesi mesi anni RESTATED
Prestiti e finanziamenti 7.566 10.034 4 555.224 - 572,828 543.052
Finanziamentl bancari 7.566 41 - - - 7.607 284,196
Debiti versi altri finanziatorl - - 4 4365 - 4389 11
Obbligazioni - 9.993 - 550.859 - 560.852 258.846
Altre passiviia finanziarie 22 783 24.823 41.687 4.333 71.648 76.065
Passivita per leasing 22 783 7.334 14.938 3.289 26.366 28.793
Earn-out - STTTi74897 7 Tasi00 0 1044 T 23043 22807
Put option su minority ‘ - - - 22.239 - 22239 24.011
Derivati di copertura - - - - - - 454
Debitl commerciali 2.778 42,522 28.410 - - 73.710 51.824
Altre passivita 4.043 17.682 20.836 62.327 - 104.888 71.164
Totale 14.409 71.021 74.073 659238 4.333 823.074 742.105

RISCHIO D} MERCATO - RISCHIO DI TASSO D'INTERESSE

Il rischio di mercato @ il rischio che il fair value def flussi di cassa futuri di uno strumento
finanziario si modifichera a causa delle variazioni nel prezzo di mercato. Il prezzo di mer-
cato comprende tre tipologie di fischio: il rischio di tasso, il rischio di valuta e altri rischi di .
prezzo, come, ad esempio, il rischio di prezzo sui titoli rappresentativi di capitale (equity
risk). Gli strumenti finanziari toccati dal rischio di mercato includono prestiti e finanzia-
mentl, depositi, strumenti di debito e di capitale e strumenti finanziari derivati.

Il Gruppo, che utilizza risorse finanziarie esterne sotto forma di debito e impiega le liqui-
dita disponibili in depositi bancari, & esposto al rischio di tasso di interesse, che rappre-
senta il rischio che il fair value o i flussi di cassa futuri di uno strumento finanziario si
madificheranno a causa delie variazioni nei tassi di interesse di mercato. Lesposizione
del Gruppo al rischio di variazioni nei tassi di interesse di mercato & correlata all'indebita-
mento di lungo periodo con tasso di interesse variabile.

Al fine di neutralizzare I'esposizione al rischio di variazione dei tassi d'interesse il Gruppo
durante I'esercizio ha fatto ricorso alla sottoscrizione di Interest Rate Swaps (IRSs), dove
il Gruppo concorda di scambiare, ad intervalli definiti, la differenza di ammontare tra il tas-
so fisso e il tasso variabile calcolata facendo riferimento a un importo concordato di ca-
pitale noziorale. Questi swap sono designati a copertura dellindebitamento sottostante.
| delta fair value degli strumenti derivati al 31 dicembre 2021, pari a positivi €345 mila,
sono stati rilevati direttamente nel prospetto delle alire componenti di conto economico
complessivo ed includono l'effetto della chiusura del derivato a fronte del rimborso del
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finanziamenito a cui erano correlati a luglio 2021. Il tasso di interesse oggetto di copertura
& I'Euribor 6M ed il dettaglio degli strumenti finanziari oggetto di copertura é riportato in
Nota 12 “Prestiti e Finanziamenti”, mentre il dettaglio degli strumenti di copertura & ripor-
tato in Nota 13 "Altre passivita finanziarie”. h

OPERAZIONI DI CARTOLARIZZAZIONE

[1 30 settembre 2016 & stata perfezionata la cessione del portafoglio non-performing del-
la Capogruppo doValue al veicolo di cartolarizzazione Romeo SPV S.r.. ("Romeg”) costi-
tuito ai sensi della Legge 130/1999. Successivamente, nel corso del secondo trimestre
2017, & stata trasferita la quota di portafoglio unsecured a favore del veicolo Mercuzio
Securitisation S.r.l. ("Mercuzic”) e contestualmente & stata portata a termine 'emissione
dei titoli ABS da parte di entrambe le SPV con un unico tranching di titoli.

La Capogruppo doValue, in qualita di originator, ha sottoscritto una quota nominale di
notes pari al 5% del totale titoli emessi al fine di rispettare quanto previsto dalla retention
rule di cui al Regolamento UE 575/2013 (CRR). '

In entrambe le operazioni il Gruppo doValue svolge it ruolo di Servicer e di Administrative
Services Provider,

Contestualmente alloperazione di acquisizione di Eurobank FPS, a giugno 2020 sono
state sottoscriite notes mezzanine delle 3 cartalarizzazioni Caliro (Calro |, Cairo ll e Calro
llN), i cui titoli sono assistiti da garanzie statali ("Asset Protection Scheme"). Loriginator

di questa operazione & Eurobank che ha ceduto €7,4 miliardi di crediti tra performing e

non-performing.

Nel mese di dicembre 2020 sono stati inoltre sottoscritti titoli ABS mezzanine e junior
della cartolarizzazione Relais che riguarda crediti leasing ceduti da UniCredit. Tali notes
sono state tuttavia cedute nel mese di febbralo 2021, mentre il Gruppo ha mantenuto
nell'operazione i ruoli di Master Servicer (svolto da doNext) e di Special Servicer (svolto
da doValue). ‘
Nella seconda meta del 2021, relativamente alloperazione Mexico descritta anche nei
fatti di rilievo di periodo della Relazione sulla Gestione di Gruppo, la Capogruppo doValue
ha sottoscritto un importo pari a €45,0 milioni di notes junior e mezzanine, pari al 95%
delle notes emesse dal velcalo e contestualmente venduto ad un terzo investitore il 90%
del totale delle notes emesse, con il realizzo di una plusvalenza economica pari a €4,6 mi-
lioni; fa rimanente quota di notes iscritta in bilancio corrisponde pertanto al 5% di classe
B (mezzanine) e al 5% di classe C (junior). [l Gruppo & servicer del portafoglio tramite la
controllata doValue Greece.

PATRIMONI DESTINATI

Patrimonio Destinato “Vitruvian”

In data 16 marze 2021 la controllata doNext {gia Italfondiario) ha incassato i fondi deri-
vanti da un contratto passivo di finanziamento destinato ad unao specifico affare, sotto-
scritto con [a Vitruvian Investments SA e disciplinato dagli articoli 2447 - bis, comma 1
lett. B e 2447 - decies del codice civile.

In considerazione della caratteristica limited recourse di tale finanziamento, emerge che
il rischio di credito assunto da doNext sia sostanzialmente nullo.
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In particolare, lo specifico affare oggetio del finanziamento destinato, erogato da parie del-
la Vitruvian a doNext e pari ad €4,4 milioni, & finalizzato a consentire l'intervento di erogazio-
ne di nupva finanza prededucibile ai sensi dell'art. 182quater Regio Decreto 16 marzo 1942,
n. 267 da parte di doNext nella procedura di ristrutturazione avviata ai sensi dell'art. 182his
Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 267 dal soggetto prenditore, e in particolare:

& erogazione di finanziamento a medio-lungo termine di importo pari ad €1,7 milioni, con

rimborso in rate trimestrali entro dicembre 2024;
x |'apertura di credito fino a complesslvi €2,5 milioni, con scadenza al 31 dicembre 2023,

Sulla linea di credito a medio lungo termine maturano interessi attivi al tasso fisso pari a
500 bps {(5%), mentre sull'apertura di creditc per anticipo fatture maturano interessi attivi
al tasso fisso pari a 300 bps (3%).

Sul finanzlamento destinato maturano invece interessi carrispettivi per un importo cor-
rispondente a quanto incassato da doNext relativamente all'affare a titolo di interesse a
valere sulla nuova finanza.

Ai sensi e per gli effetti dell'art. 2447decies c.c., copia del contratto di finanziamento de-
stinato & stata pubblicata presso il Registro delle Imprese.

Per la strutturazione iniziale dell'operazione, doNext ha gia incassato una commissione
pari a €40 mila.

Al 31 dicembre 2021 risulta erogato il finanziamento a medic lungo termine di €1,7 milioni
e completamente utilizzata |'apertura di credito.

Di seguito si espone il deitaglio delle voci di Stato Patrimoniale al 31 dicembre 2021 riferi-
te atale finanziamento destinato, il cui riflesso a conto economico & pari a zero grazie alla
completa compensazione di interessi attivi e passivi rilevati entrambe nella voce "(oneri)/
proventi finanziari”.

(£/000) 32,2021
Ativits ti:

Attivita finanziarie non correnti : 4.365
Totale attivita non correnti 4.365
Attivits ti:

Altre attivitd correnti 1
Totale attivita correnti - - 1
Totale attivita 4.366
Passivits i

Prestiti e finanziamenti non corrent 4.365
Totale passivitad non correnti 4,365
Altre passivita carrenti 1
Totale passivita correnti . o T 7 1
Totale passivita 4.366

Totale Patrimonio Netto e passivita ’ 4.366
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Rischi operativi

Si definisce rischio operativo il rischio di subire perdite derivanti dall'inadeguatezza o
dalla disfunzione di procedure, risorse umane e sistemi interni, oppure da eventi esogeni.
Rientrana in tale tipologia, tra l'altro, le perdite derivanti da frodi, errori umani, interruzioni
dell'operativita, indisponibilita dei sistemi, inadempienze contrattuali, catastrofi naturali.
Nel rischio operativo (inclusa la sua componente informatica) & compresao il rischic lega-
le, mentre rnon sono Inclusi quelli strategici e di reputazione.
doValue adotta un complesso di presidi, principi e di regole per gestire il rischio operativo
In ambito organizzativo, alinterno della Direzione Operations Country [taly & istituita la
struttura Operational Risk Management, con fobiettivo di contribuire alla realizzazione
della mission complessiva di tale Direzione, garantendo un monitoraggio costante ed una
gestione proattiva dei rischi riconducibili ai processi di business e di supporto e dei loro
possibili impatti in termini di accantohamenti e perdite operative.
La Funzione ha dunque il compito di presiedere |a gestione dei rischi rilevanti cui sono
esposte le attivita della Capogruppo, con particolare riferitmento ai rischi operativi, attra-
verso la definizione delle relative linee guida nonché lidentificazione ed il monitoraggic
dei predetti rischi, avvalendosi a tale scopo di approcci metodologici, procedure e stru-
menti idonei, e garantendo ['opportuna informativa agli Organi Aziendali, coerentemente
con F'approceio delineato nell'ambito del pitt ampio Sistema dei Controlli di doValue.

La struttura di Governance, in tema di rischi operativi, pre\iede oltre al diretto coinvolgi-

mento dell'Alta Direzione anche il Comitato Rischi Operativi, che ha la responsabilita sul

perimetro doValue di proporre interventi sui rischi rilevati, di esaminare I report sul rfischi
operativi, di proparre procedure di controllo e limiti sui rischi operativi & di monitorare le
azioni di mitigazione dei rischi.

Per quanto concerne la gestione dei rischi, doValue si & dotata di un insieme strutturato

di processi, di funzioni e di risorse dedicate;

& alla raccolta, registrazicne, verifica (prima dell'approvazione) e monitoraggio delle se-
gnalazioni di rischio operativo provenienti dalle strutture di workout e da altre strutture
aziendali;

1 allanalisi dei movimenti dei fondi rischi ed ener;

u alla definizione ed implementazione di indicatori di rischio operativo sulle aree d| mag-
gior rilievo per I'attivita aziendale.

Con riferimento a tal ultimo processo, gli indicatori sono una componente prospettica
che riflette con tempestivita il miglioramento o if peggioramento del profilo di rischio, a
sequito delle variazioni intervenute nel segmenti di operativita, nelle risorse umane, tec-
nologiche ed organizzative nonché nel sistema dei controlli interni. A tale riguardo, sono
statj creati appositi indici che vengono monitorati mensilmente e confrontati con it mese
precedente per giustificare le principali variazioni in positivo o negativo, allo scopo di evi-
denziare eventuali fenomeni di rischio nei processi aziendali nonché un piane di azione
per gli indicatori che non rientrano tra i range stabiliti.

Infing, la Capogruppe doValue ha predisposto un sistema di reportlng, con cadenze e
livelli di sintesi diversificati, che assicura informazioni tempestive in materia di rischi ope-
rativi agli Organi Aziendali e ai responsabili delle funzioni organizzative interessate.
Similarmente, nella controllata doNext (gia Italfondiario), iscritta all'Albo degli interme-
diari finanziari di cui all'art. 106 del TUB nonché all'Albo degli istituti di pagamento di cui
allart. 114 — septies TUB (pur non avendo ancora iniziato ad operare come-fstituto di
pagamento), & in essere un framework di risk management compliant con la Circolare n.
288 del 3 aprile 2015 di Banca d'ltalia, che prevede per la gestione del rischio operativo
processi di rilevazione non dissimili da quelli della Capogruppo.
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5.3

Gestione del capitale

Ai finl della gestione del cépitale del Gruppo, si & definito che questo comprende il capi-
tale sociale emesso e tutte le altre riserve di capitale attribuihbili agli azionisti della Capo-
gruppo. Lobiettive principale della gestione del capitale & massimizzare il valore per gli
azionisti, salvaguardare la continuitd aziéndale, nonché supportare lo sviluppe del Grup-
po medesimo.

[l Gruppo intende pertanto mantenere un adeguato livello di capitalizzazione, che permet-
ta nel conternpo di realizzare un soddisfacente ritérno economico per gli azionisti e di
garantire l'efficiente accessibilita a fonti esterne di finanziamento.

Il Gruppo monitora costantemente l'evoluzione del livello di indebitamenta da porre in rap-
porto al Patrimonio Netio e tenendo in considerazione la generazione di cassa derivante
dai business nei quali opera.

Non esistono al momento covenants finanziari legati ad un gearing ratio, ossia al rappor-
to esistente tra il debito netto e il totale del capitale piti il debito netto di seguito esposto.

(£/000) : ’ 31/12/2021 31/12/2020
S e ... . . RESTATED—— |
Prestiti e finanziamenti (Nota 12) 572.828 543.052
Altre passivita finanziarie (Nota 13) ' 71.648 76.065
Debiti commereiali (Nota 16} 73.710 51.824
Altre passivita (Nota 17) : 104.888 71.164
Meno: disponibilita liquide e depositi a breve (Nota 9) (166.668) (132.486)
Debito netto {A) 656,406 609.619
Patrimonio Netto - ‘ ‘ 156.645 156.011
Capitale e debito netto (B) 813.051 765,630
Gearing ratio (A/B) . 81% 80%

Il gearing ratio del 2021 & sostanzialmente stabile rispetto a quello del 2020.

Di seguito viene riportata una tabella che riconcilia il dato del Debito netto esposto nella
tabella precedente con F'Indebitamento finanziario netto presentato in Nota 13 delle In-
formazioni sullo stato patrimoniale consolidato.

(€/000) 31/12/2621 31/12/2020

. RESTATED
Indebitamento finanziarie netto (Nota 13) T 476.292 480.733
Dehiti commerciali (Nota 16) 73.710 51.824
Altre passivita (Nota 17) | 104.888 71.164
Attivita finanziarie correnti (Nota 3) 1.516 5.898

Debito netto (A) . 656,406 609.619
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Linformativa di Settore & stata preparata in accordo con PIFRS 8 come ripartizione dei

ricavi per Regione, intesa come localizzazione della fornitura dei servizi,

Ai fini gestionali, il Gruppo & organizzato in business. unit in base alle aree geografiche

della zona sud europea in cui opera a seguito delle ultime acquisizioni societarie in ambi-

to europeo (Altamira a fine giugno 20319 e doValue Greece - gia Eurobank FPS - a giugno

2020), illustrati di seguito; .

@ Italia: comprende le societd che operano nel territario italiano, ossia la Capogruppo
doValue, doData e doNext (gi3 ltatfondiario); '

a Regione Ellenica: comprende doValue Greece, doValue Greece RES, con sede in Gregia,
e societd de] gruppo Altamira con sede a Cipro; .

= Iberia: comprende le societa con sede in Spagna e Portogallo, ossia rispettivamente
Altamira Asset Management e doValue Portugal.
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(€/000)

Esercizlo 2021 italla Regloﬁe Iberia Elisloni
Ellenica infrasettore

Ricavi da contratti con i clienti 153.287 217.438 179.175 {25.535) ,524.365 -
Rica\{i divergi 7 23.8572 1 1608 B 22.}?6 (6.862_) 40.77{4

-Totale ricavi 177.139° - 219.046 201.351 (32.397) 565,130
Costi dei sarvizi resi {10.703) {8.235) (37.888) 146 {56.680)
Caosto del personale {97.680) (68.565) (61.283) {4.053) {231.581)
Spese amministrative {48.619) (24.082) (36.564) 10.034 (99.231}
{Oneri)/Proventi diversi di gestione (2.493) 57 (6.165) 5 (8.596)
Ammortamenti e svalutazioni (12.766) (32.145) {61.413) 10.061 {96.263)
Accantonamenti a fondi rischi e oneri (2.671) - (1.194) - {3.865)
Totale costi (174.932)  (132.970) = (204.507) 16.193  (496.216)
Risultato operativo 2.207 86.076 (3.156) (16.204) 68.923
{Oneri)/Proventi finanziari {14.730) (2.246) (8.592) 3.231 (22.337)
Utili (Perdite) da partecipazioni 83 - - - 83
Dividendi e proventi simili 10.008 521 11.739 (22.268) -
Risultato ante imposte (2.432) 84.351 (9 (35.241) 46.669
Imposte sul reddito 356 (17.338) 377 3.109 (13.49¢6)

_ Risultato netto derivante dall'atfivita {2.076) 67.013 368 (32.132) 33173 —

di funzionamento
Risultato del periodo (2.076) 67.013 368 (32.132) 33.173
Totale attivita (800.918) - (505.993)  (261.656) 473.931 (1.184.636)
Totale passivita 672,771 '308.158 239.785 (230.081) 990.633

| ricavi intra-settoriali sono eliminati a livello di consolidato e sono riflessi nella colonna

“Elisioni infrasettore”.
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Operazioni realizzate durante il periodo

In questa sezione sono fornite informazioni di dettaglio su operazioni di aggregazione
aziendale riguardanti im[ifese e rami d'azienda, Tealizzate con controparti esterne al
Gruppo, contabilizzate in base al purchased method cosi come previsto dal principio con-
tabile IFRS 3 "Aggregazioni aziendali”.

Si considerano quindi anche le operazicni di aggregazione aziendale con oggetto societa
o rami d'azienda gia controllati direttamente o indirettamente da doValue, nell'ambito
quindi di riorganizzazioni interne del Gruppo. Tali operazioni, prive di sostanza econo-
mica, sono contabilizzate nei bilanci del cedente e dell'acquirente in base al principio di
continuita dei valori.

Nel 2027 non si rilevano operazioni di aggregazione aziendale esterne, ma un'operazione
interna di fusione tra due societa incluse nel perimetro di consolidamento.

OPERAZIONI DI AGGREGAZIONE INTERNE

Fusiol er i orazi oValue Hellas in doVal _

A sequito dell'approvazione di Bank of Greece, in data 4 agosto 2021 & stata perfezionata
la fusione per incorporazione di dovalue Hellas Credit and Loan Servicing Société Anony-
me in doValue Greece Loans and Credits Claim Management Société Anonyme. Con que-
sta operazione doValue ha inteso razionalizzare |a propria presenza in Grecia con un uni-
co marchio e realizzare sinergie di costo legate all'eliminazione di alcuni costi corporate e
all'onboarding del portafoglio in gestione di doValue Hellas sui sistemi di doValue Greece.
Il totale attivo di doValue Hellas incorporato in doValue Greece ammonta a €4,3 milioni,
mentre il totale passivo & pari a €3,2 milioni.

corpore di rame d'azienda di ira Asset Mal in Adsolum Real Estale
Il 12 novembre 2021, con efficacia 1° gennalo 2021, & stato perfezionato lo scorporo del
ramo d'azienda REO dalla controllata spagnola Altamira Asset Management alla newco
Adsolurn Real Estate.
Lo spin-off & avwenuto con l'obiettivo di creare nuovi flussi di crescita e di sviluppare
in maniera pil strutturata e mirata il business dello sviluppo RE. [n aggiunta a questo,
l'applicazione del quadro giuridico spagnole implica alcune responsabilita e rischi per gii
sviluppatori RE, che richiedono un'organizzazione specializzata nella gestione del rischio
e nella conformita.
Il totale attivo scorporato in Adsolum al 31 dicembre 20621 ammonta a €36,2 milioni e si
compone principalmente dI attivita immateriali e crediti commerciall legate ai contratti di
servicing REQ. Il totale passivo scorporato ammonta a €22,4 milioni ed é sostanzialmente
rappresentato da dehiti per anticipi legati ai contratti di servicing REO.
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7.2

Operazioni realizzate dopo
la chiusura del periodo

Dopoil 31 dicembre 2021 il Gruppo doValue non ha effettuato operazioni di aggregazione
aziendale.

7.3

Rettifiche retrospettive

Nel corso del 2021 sono state applicate rettifiche retrospettive ad operazioni di aggrega-
ziohe aziendale condotte in esercizi precedenti.

In particolare, le rettifiche retrospettive hanno riguardato i valori relativi allacquisizione
perfezionatasi il 5 giugno 2020 dell'80% del capitale sociale di Eurobank Financlal Plan-
ning Services (FPS}, ora doValue Greece, il cui fair value & stato reso definitivo ad un anno

Tali rettifiche retrospettive sono riflesse all'interno degli “aggiustamenti restatement” allo
stato patrimoniale e al conto economico del 31 dicembre 2020, Il cul raccordo con quanto
pubblicato rispettivamente nel Bilancio Consolidato 2020 viene di seguito esposto.
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(€/000) . 31/12/2020 AGGIUSTAMENTI 81/12/2020
RESTATEMENT RESTATED
Ricavi da contratti con 1 clienti 377.300 2292 379.592
Ricavi diversi ' 42.018 - . 42.018
Totale ricavi 419318 2292 " 421.610
Costi del servizi resi (45.582) - - (45.582).
Costa del personale (183.430) 10 {183.420)
Spese amministrative (86.175) - (86.175)
(Oneri)/Proventi diversi di gestione 64 B 64
Ammortamenti e svalutazion (63.663) {16.675) (60.338)
Accantonamenti a fenda rischi e oneri (2.329) - {2.329)
* Totale costi (381.115). (16.665) (397.780)
Risultato operativo 38.203 (14.373) 23.830
(Oneri)/Proventi finanzlari (26.471) ] 263 (26.208)
Utili (Perdite) da partecipazioni 1 - 1
Risultato ante imposte 11.733 (14.110) {2.37D
Imposte sul reddito (34.877) 3.464 (31.413)
Risultato netto derivante dallattivita (23.144) (10.646) (33.790)
di funzionamento
Risultato del periodo (23.144) (10.646) (33.790)
di cui: Risultato del periodo attribuibile (21.943) (8.464) (30.407)
agli Azionisti della Capogruppo
di cui: Risultato del periodo attribuibile

ai Terzi

(1.201) (2.182) © (3.383)
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(€/000) 31/12/2020 AGGIUSTAMENTI

: RESTATEMENT

Attivita immateriali 577.460 (13.324)

Immobili, impiant] & macchinari 36.121 -

Attivita finanziarie non correnti 64.961 - 64967
Imposte differite attive 94.702 8,248 102.950
Altre attivita non correnti 1.646 - 1.646
Totale altivita non correnti : 774.890 {5.076) " 769.814

ivith corr:
Rimanenze 55 - 55
Attivita finanziarie correnti 5.898 - 5.808
Crediti commerciali 175.155 - 175.155
Attivita fiscali 21.874 - 21.874
Altre attivita correnti 16.172 - 16.172
Disponibilita liquide e depositi a breve 132.486 - 132.486
Totale attivita correnti 351.640 - 351.640
Attivita destinate alla dismisslone 30 - 30
Tolale attivita 1.126.560 (5.076) 1.121.484
. PpatrimonioNette __ ____ e o I _

Capitale sociale 41,280 - 41.280
Riserva da valutazione (215) - {215)
Altre riserve 145.377 79 145.456
Azioni proprie {103} - (103)
Risultato del periodo attribuibile agli Azionisti (21.943) (8.464) (30.407)

della Capogruppo

Patrimanio Netto attribuibile agli Azionisti 164.396 (8.385) 156.011
delia Capogruppo

Patrimonio Netto attribuibile af Terzi 41.264 (13.521) 27.743
Totale Patrimonio Netto 205.660 {21.906) 143.754

Passivita non correnti

Prestiti e finanziamenti non correnti 456.676 - 456.676
Altre passivita finanziarie non correnti 31.380 (7.087) . 24,293
Benefici ai dipendenti 16.341 124 16.465
Fondi rischi e oneri 55.110 32.236 87.346
Imposte differite passive 77.466 (13.735) 63.731
Totale passivita non correnti 636.973 11.538 - 648.511
Pagsivita correnti

Prestiti e finanziamenti correnti 86.376 - 86.376
Altre passivita finanziarie correnti 51.772 - 51.772
Dehiti commerciali 51.824 - 51.824
Debiti tributari 28.083 - 28.083
Altre passivita correnti 65.872 5.292 71.164
Totale passivita correnti - 283,927 5.292 289.219
Totale passivita 920.500 16.830 937.730

Totale Patrimonio Netto e passivita 1.126.560 (5.076) 1.121.484
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Eurohank FPS (ora doValue Greece)

Il 5 giugno 2020 il Gruppo ha acquisito '80% delle azioni con diritto di voto di Eurobank
Financial Planning Services (FPS), ora doValue Greece. Tale acquisizione & avvenuta per il
tramite di una societa — doValue Greece Holding -partecipata al 100% da doValue $.p.A.,
la quale & stata successivamente incorporata nella partecipata nel mese di dicembre
2020, tramite un'aperazione di fusione inversa. '

Di sequito si espone i fair value definitivo, determinato al 20 giugno 2021 a distanza di un
anno dalla data di acquisizione, delle attivita nette di doValue Greece alla data di acquisizione.

(€/000) Fair value riconosciuto in sede di acquisizione
Attivita non correnti
Attlvita immateriali . . 215384
di cui Altre attivitd immateriali 215.188
contratti di servicing (SLA) . 215.188
di cui Software 196
Immohili, impianti @ macchinari 9.080
Attlvita finanziarle non carrenti 175
Imposte differite attive 12.892
Altre attivitd non correnti 315
Totale attivita non correnti ' ‘ - : 1. 237.846
Altivita ti
Crediti commerciali ] 13.441
Attivita fiscali ; o 5039
Altre attivita correnti ' ' 523
Disponibilita liquide e depositi a breve ‘ o ) 3.518
Totale attivita carrenti ' - ' N " 22821
Totale attivita ' 260.367
Passivita enti
Altre passivita finanziarie non correnti - 782
Benefici a dipendent 6.122
Fondi rischi e oneri . . " 35.083 .
Imposte differite passive ) . 53.579
Totale passivith non correnti o . o ) 101.966
Altre passivita finanziarie correnti ) 1.209
Debiti commerciali ) . 5.887
Debiti tributari . _ : 3.672
Altre passivita correnti ) 11.384
Totale passivita correnti . - . 22152
Totale passivita ' ' ‘ © 124118
Totale attivita nette identificabili al fair value ' 136.249
Interessenze di minoranza valutate al fair value ' ’ {27.250)
Awviamento derivante dall'acquisizione T 112.3m
Corrispettivo dell'acquisizione ‘ 221.390
Earn-out {5.182)

Corrispettivo pagato dellacquisizione _ 216.208
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Il processo di raccolta e analisi delle informazioni utili al fini valutativi & stato completato
a giugno 2021, a distanza di un anno dalloperazione ed entro i termini previsti dai principi
contabili internazionali.

La tabella di sequito riassume i risultati derivanti dell'esercizio definitivo di Purchase Pri-
ce Allocation (PPA) secondo ['approccio del partial goodwill:

(£/000)

Partial Goodwill - Purchase Price Allocation

Corrispettiva dell'acquisizione (80%) 221,390
{-) Patrimonio Netto (80%) (425)
Eccedenza corrispettive dell'acquisizione 220.965
Fair value attivitad immateriali identificabili 215.188
() DTL (51.645})
) Agglustamenti di fair value delle passivita (36.612)
DTA 8.787
Totale attiviti nette identificabili al fair value 135.718
Avviamento dopo PPA 112.391
Interessenza di minoranza 27.144

Con l'esercizio di Purchase Price Allocation {PPA) definitivo sono state identificate:

e attivita immaterlali relative ai contratii di Special e Master Servicing, per la gestione dei
portafogli di esposizioni deteriorate;

@ una passivita potenziale esistente alla Data del Closing relativa al rimborso dalla doVa-
lue Greece a Eurobank di una particolare tipologia di commissione {c.d. “Curing Fee")
potenzialmente dovuta sullo stock relativo a crediti acquisiti alla Data del Closing, come
previsto dallo Service Level Agreement (SLA) con Eurobank. Pertanto, & stato stanziato
un fondo per tenere conto di eventuali future penalty connesse a tale rimborso;

e workforce, considerata parte dell'avviamento ai sensi dell'lFRS 3R. Tale valore & stato
calcolato al fine di identificarne il contributo relativamente ai contratti di Special e
Master Servicing.

Le altre attivita immaterialj, iscritte in bilancio della Socieia alla data di riferimento, fanno
riferimento a licenze software per computer, a cui non & stato attribuito un fair value in
quanto acquisite e non generate internamente.

i fair value definitivo delle aftivita immateriali legate ai contratti di servicing ammonta a
-€215,2 milioni ed & riconducibile a 7 contratti.

La determinazione del fair value definitivo dei contratti & il risultato della valorizzazione
tramite il metodo *Multi-Period Excess Earnings Method (MEEM)" che prevede I'attua-
lizzazione del valore dei flussi di cassa netii attribuibili specificatamente a tali contratti
attivi. Il tasso di attualizzazione, corrispondente al costo medio ponderato del capitale
(Weighted Average Cost of Capital “WACC"), che esprime il rendimento atteso delle risor-
se finanziarie impiegate nella Societa (a titolo di capitale di rischio e debito) sulla base
della struttura finanziaria presa a riferimento, & a pari al 10,6% dove il costo del debito &
pari a 2,55% ed il costo dell'equity & pari a 8,04%.
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Di seguito si espone una tabella di confronto tra i valori prowisori esposti al 31 dicembre
2020 e i valori definitivi aggiornati al 30 giugno 2021 e rendicontati nella tabélla precedente.

(€/000) : Fair value Nuova valutazlone Fair value di
. di acquisizione . _ acquisizione definitiva
provvisorio esposto . esposto al 30 giugno
al 31 dicembre 2020 2021
Attivits ti 7 ‘ ]
Attivita immateriali 255,937 (40.553) 215.384
di cul Altre attivita immateriali 255.741 (40.553) 215.188
contratti di servicing (SLA} 255.741 (40.553) ) 215.188
di cui Software _ 196 - ) 196
Imrmobili, impianti e macchinari 9.080 ) - ; 9.080
Attivita finanziarie non comenti | 210 . . (35 175
Imposte differite attive ' 2.199 10.693 - 12.892
Altre attivita non correnti ) 315 ) - ) " 315
Totale attivita non correnti 267.741 (29.895) 237.846
Creditl commerciali 14.520 (1.079) 13.441
Attivita fiscali 5.039 s - 5.03¢9
Altre attivitd correnti 537 (14) 523
Disponibilita liqulde e depositi a breve 3.518 - 3.518
Totale attivita correnti 23.614 {1.093) 22.521
Totale attivita 291.355 (30.988) 260.367
Passivita non correntj
Altre passivita finanziarle non correnti 8.391 (1.209) 782
Benefici a dipendenti 9.927 (3.805) : 6.122
Fondi rischi e onert 555 34.528 35.083
Imposte differite passive ) 61.378 ('_1.799) 53.579
Totale passivita non correntl 80.251 - 21.715 ) 101.966
Altre passivita finanziarie correnti - 1.209 o 1.209
Debiti commerciali : 5.561 326 5.887
Debiti tributari ) 4,053. (3a1) 3.672
Altre passivita correnti . 3.445_ . 2,939 ) 11.384
Totale passivita correnti - 18.059 4.093 , 22152
Totale passivita 98.310 25.808 124.118
Totale attivita nette identificabili al fair value 193.045 ~ (56.796) 136.249
Interessenze dl minoranza valutate al fair value (38.609) ’ 11.359 (27.250)
Avviamenta derivante dall'acquisizione 68.486 42.905 112.391 -
Corrispettivo dell'acqulsizione 232922 . (1.532) 221.390
Earn-out (12.006) 6.824 (5.182)

Corrispettivo pagato dell'acquisizione 210916 5.292 216.208
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In sintesi, I'esercizio di PPA definitiva ha comportato, rispetto alla situazione rappresen-
tata con riferimento alla data del 31 dicembre 2020 e riflessa nel bilancio consolidato a
tale data;

¥ una variazione in diminuzione di circa €40,6 milioni per i valori delle attivitd immateriali
a vita utile definita, ed una variazione in aumento di circa €43,9 milioni del valore del
goodwill, in dipendenza sostanzialmente di una pili accurata stima delle componenti di
costo inerenti la gestione del portafoglio oggetto di servicing;

# una variazione in diminuzione di circa €9,7 milioni nella fiscalita differita passiva con-
nessa ai contratti di servicing {anche in questo caso legata principalmente ad un pit
accurata stima delle componenti di costo che influiscono sui risultati prospettici ogget-
to di osservazicne) e una variazione in aumento di 11,4 mi negli interessi di minoranza;

=@ ['iscriztone di una provision per circa £34,5 milioni, e relativa fiscalita differita attiva per
£8,3 milioni, in seguito ad una pill puntuale interpretazione di alcune clausole previste
dallo SLA siglato tra doValue Greece e Eurobank connesse alle ¢.d. “Curing Fee” ed
in applicazione di quanto disciplinato dal principie contabile IFRS15 relativamente ai
corrispettivi variabili.

| costi della transazione pari a €5,2 milionj sono stati spesati nel conto econormice conso-
lidate al 31 dicembre 2020 nella voce spese amministrative.

La tabella che segue espone i flussi di cassa definitivi dell'acquisizione.

(€/000)
Analisi dei flussi di cassa dell'acquisizione
Disponibilita nette acquisite con la controllata 3.518
Corrispettivo pagato (210.916)
Price adjustment {5.291)
Flusso di cassa complessive dell'acquisizione (212.690)

Il price adjustment di €53 milioni che incrementa il prezzo complessivo della doValue
Greece & stata determinato in applicazione di quanto previsto dallo Share Purchase Agre-
ement che prevede che qualsiasi Net Economic Benefit debba essere pagato da una par-
te all'altra sulla base delle modalita di calcolo previste dall'accordo stesso. Tale varia-
zione, in sede di PPA definitiva, & stata calcolata sulla base della migliore stima del Net
Economic Benefit. La successiva diversa definizione delf'importo avvenuta nel corso del
secondo semestre 2021 ha portato al riconoscimento economico di un onere pari a €3,3
milioni (si veda anche la Nota 25 — Oneri/Proventi diversi di gestione).

E inoltre previsto il pagamento di un prezzo differito (Earn-out) legato al conseguimento
di taluni target di EBITDA in un orizzente temporale di dieci anni. Gli eventuali pagamenti
dell’Earn-out non saranno dovuli prima del 2024 e saranno legati al raggiungimento di
performance supetiori alle attuali aspettative di business plan.

La quota di Earn-out, ¢che al 31 dicembre 2021 ammonta ad €5,6 milioni (di cui oneri finan-
ziari per €0,2 milioni), & iscritta al fair value tra le altre passivita finanziarie come descritto
nella Nota 13; si segnala che anche tale valore & stato rivisto in oceasione della definizio-
ne della PPA suila base delle migliori stime dei risultati attesi per i periodi di osservazione.
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PREMESSA

Ai fini dellinformativa sulle parti correlate trova applicazione il testo dello IAS 24 che
definisce il concetto di parte correlata ed individua il rapporto di correlazione tra questa -
e l'entita che redige if bilancio. C

Ai sensi della 1AS 24, le parti correlate significative per il Gruppo doValue, comprendono:

a |a societa controllante;

a le societa collegate e le joint venture nonché le loro controllate;

u | ditigenti con responsabilita strategiche;

a | familiari stretti dei dirigenti con responsabilita strategiche e le societa controllate, anche
congiuntamente, dal dirigenti con responsabilita strategiche o da loro stretti familiari.

In ottemperanza alla delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010, doValue ha adottato la
“Policy per la gestione delle operazioni con parti correlate e delle operazioni in conflitto di
interessi del Gruppo doValue”, pubblicata sul sito istituzionale di doValue (www.doValue.it),
volta a definire principi e regole per il presidio del rischio derivante da situazioni di possibile
conflitto di interesse determinate dalla vicinanza di taluni soggetti ai centri decisionall.

Per la gestione delle operazioni con parti correlate doValue ha istituito it Comitato Rischi
e Operazioni con Parti Correlate - composto da un minimo di 3 (tre} ed un massimo di 5
(cingue) componenti scelti tra i componenti del Consiglio di Amministrazione, non ese-
cutivi e per la maggioranza in possesso dei requisiti di Indipendenza - organo al quale &
affidato il compito di rilasciare, nelle ipotesi disciplinate dalla procedura, pareri motivati al
Consiglio di Amministrazione in merito alle operazioni con parti correlate.
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INFORMAZIONI SUI COMPENSI DEI DIRIGENTI
CON RESPONSABILITA STRATEGICHE

Di seguito si forniscono le informazioni sui compensi ai dirigenti con responsabilita stra-
tegiche riferiti all'esercizio 2021.

La definizione di dirigenti con responsabilita strategiche, secondo lo 1AS 24, comprende quei
soggetti che hanno il potere e la responsabilita, direttamente o indirettamente, della pianifi-
cazione, della direzione ¢ del controllo delle attivita della Societd. Rientrano in questa cate-
goria, i componenti del Consiglio di Amministrazione, compreso 'Amministratore Delegato, il
Direttore Generale, i Sindaci delfa Capogruppo e di tutte le societa controllate, nonché gli altri
dirigenti con responsabilita strategiche individuati nell'ambito “Personale Rilevante”.

(€/000)

Dettaglio dei compensi 3171272021
Beneficl a breve termine per | dipendenti 7.875
Benefici successivi alla fine del rapporto di lavoro 249
Indennita per [a cessazione del rapporto di lavoro 350
Pagamenti basati su azionf 2.087

Totale

10.561
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INFORMAZIONI SULLE TRANSAZIONI
CON PARTI CORRELATE :

Nel corso del periodo sono state realizzate operazioni con parti correlate di importo esi-
guo, di natura ordinaria e di minor rilevanza, relative principalmente a contratti di presta-
zione di servizl. :
Tutte le operazioni con parti correlate compiute nel corso del 2021 sono state concluse
nell'interesse del Gruppo e a condizioni di mercato o standard.

Nel prospetto che segue sono indicate le attivith, passivita e le garanzie e gli impegni in
essere al 31 dicembre 2021 ofire che le voci di conto economico, distintamente per le
diverse tipologie di parti correlate ai sensi dello 1AS 24.

{£/000) .
Vacl di Stato Societa Societa Societad Joint  ‘Dirigenticon  Altre parti Totale
Patrimoniale controllante  contrallate  collegate veniures  responsabilith carrelate
non strateglche
consolidate
irmmabil, implanti - - - - - 90 90
e macchinari ‘
Attivita finanziarie ' 2755 2.755
non correnti : ’ :
Crediti commerciali - - - : - - 11.249 11.249
Totale attivita - - - - - 14.094 14.094
Debiti commerciali - ) - - - . R 58 58
Altre passivita - - - - - 117 117
finanziarie correnti
Totale passivita - - - - - 175 " 175
(€/060)
Voci di Conto Soclatd Socletd Societd Joint Dirlgenti  Altre parti Totale
Economico confrollante  controllate callegate ventures con carrelate
non responsabilita
consolidate strategiche
Ricavi da contratti - - - - - 37.926 37.926
con clienti
Ricavi diversi - - - - - 5.209 5.209
Spese amministrative - - - - - (321) (321)
Spese del personale - - - - - 273 273
(Oneri)/Proventi - ' - - - - 482 482
finanziari
Armmortamenti - - - - - (1.082) (1.082)

e svalutazioni
Totale - - - - - 42.487 42.487
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Con i 25,05% delle quate, la societd controllante, come azionista di riferimento, & Avio S.2
r.l., una societa di diritto lussemburghese affiliata al Gruppe Fortress a sua volta acquisito
da Softbank Group Corporation nel dicembre 2017.

l-azionista di riferimento Avio 5.4 r.l. non esercita nei confronti di doValue Fattivita di Di-
rezione e Goordinamento cosi come definita dagli artt. 2497 e sequenti del Codice Civile.

I principali rapporti con le altre parti correlate sono relativi a;

e SPV di cartolarizzazione: il Gruppo svolge attivita di “Master Servicing e Strutturazio-
ne”, ossia servizi amministrativi, contabili, di cash management e reporting a supporto
di veicoli di cartolarizzazione di crediti; servizi di strutturazione di operazioni di car-
tolarizzazione, regolate dalla legge 130/1999, oltre all'esercizio del ruclo di "sogget-
to incaricato” nellambito di operazioni di carfolarizzazione. Alcuni di quasti veicoll, In
particolare quelll collegati a Softhank, rientrano nel perimetro delle parti correlate e per
il 2021 r'ammontare dei ricavi da contratti con clienti verso questa categoria di clienti
ammonta a €37,7 milioni, mentre i ricavi diversi sono parl a €2,6 milioni con corrispon-
denti crediti commerciali per €9,8 milioni al 31 dicembre 2021; per i veicoll Romeo SPV
e Mercuzio Securitisation di cui il Gruppo possiede notes ABS, risultano inoltre iscritti
£2,8 milioni di attivita finanziarie e €508 mila a fronte di proventi finanziari;

Torre SGR S.p.A.: la societa offre al Gruppa il servizio di affitte di alcuni immobili per
una delle principali sedi territoriali presenti a Roma. Tale contratto & contabilizzato ai
sensi dell'iFRS 16 con ammortamenti per €1,1 milioni e oneri finanziari per €26 mila; nel
periodo si registrano anche spese amministrative legate a tali immobili per €321 mitla.

o

mila), tra le altre passivita finanziarie (€117 mila);

¥ FIG LLC: doValue svolge attivita di due diligence nel confronti della societa e nel
2021 ha maturato ricavi per €557 mila, oltre ad avere crediti commerciali per €682
mila a fine periodo;

= Reoco: doValue svolge attivita di gastione del patrimonio immobiliare per alcune Reoco
rilevando ricavi da contratti con i clienti e ricavi diversi nel periodo per complessivi €2,0
milioni e crediti commerciali per €597 mila.
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COMPENS! CORRISPOSTI ALLA SOCIETA D] REVISIONE:
INFORMAZIONI Al SENSI DELLART. 149-DUODECIES
DEL REGOLAMENTO EMITTENTI CONSOB

©® ,
Tipolegia di servizi . doValue S.p.A. Societé controllate
Soggetto che ha Corrlspettivo Soggetto Corrispettivo
erogato il servizio dellesercizio - che ha erogato dell'esercizio
in Euro (IVA il servizio in Euro (IVA _
e spese escluse) e spese escluse)
Revisione contabile EY S.p.A. 216.000 BDO, Network EY ® 341.586
Servizi di attestazione EY S.p.A . 9.000 BDQ, Network EY (**). 46.300
Alri servizi ) EYS.p.A. 120.000 -
di cui Dichiarazione 30.000 . ) -
Non Finanziaria ‘
Totale : 345.000 : - 387.886
(*) BDQ per €25.500

(*+) BOO per €4.000
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EROGAZIONI PUBBLICHE Al SENSI DELLA L.124/2017

La legge 4 agosto 2017, n.124 introduce all'articolo 1, commi da 125 a 129 alcune rnisure
finalizzate ad asslcurare la trasparenza nel sistema delle erogazioni pubbliche che si in-
seriscono in un contesto normativo di fonte europea, oltre che nazionale.

Da segnalare, inolire, la circolare Assonime 5 Attivita d'impresa e concorrenza, pubblicata
in data 22 febbraio 2079, che contiene alcuni orientamenti ed evidenzia i punti di maggior
incertezza, auspicando un intervento normative da parte delle autorits competenti che
garantisca un corretto e uniforme adempimento degli obblighi da parte delle imprese,
oftre alla non applicazione delle sanzieni contenute nella norma stessa.

Cid premesso, si riportano di sequito i principali ctiteri adottati da doValue S.p.A. e dalie
proprie societa contrallate con sede in Halia in linea con la circolare di Assonime prece-
dentemente richiamata. Sono state considerate le sovvenzioni, i contributi e i vantaggi
economici di qualunque genere ricevuti dal 1° gennaio al 31 dicembre 2021.

Di sequito si espongono in forma tabellare le informazioni presenti nel Gruppo.

(®

Tipo di contributo Importo

_Fondo accupazione o 62.880 _
Sgravi esanero contributiva per assunzioni o stabilizzazioni a tempa indeterminato {L.190/2014) 103.513

Credito d'imposta per innovazione tecnologica (L 160/2019) 202.058

Totale 368.451
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- Dichiaraziona de! Dingente Praposto Lo daoVelue

Attestazione del Bilancio consolidato ai sensi dell’art.81-
ter del Regolamento Consob n.11971/99 e successive
madifiche e integrazioni

1. I sottoscritti:

= 5ig. Andrea Mangonl in qualita di Amministratore Delegato;

» Slg.re Elena Gottardo in qualitd di Dirigente Preposto alla redazione dei
documenti contabili socletari di doValue;

attestano, tenuto anche conto df quanto previske dall‘art, 154-bis, commi 3 e

4, del decreto legislativo 24 febbralo 1998, n. 58:

~ |'adeguatezza In relazicne alle caratteristiche dellimpresa e

~ l'effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la
formazione del bllancio consolidate, nel corso dell’anno 2021.

2. La valutazione dell’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per
la fermazione del Bilancio conseolldato 2021 & basata su un modelle definito da
doValue S.p.A., in coerenza con |"Internal Control - Integrated Frameworic
(Co50)” & con il "Control Objective for IT and Related Technolagies (Coblt)®, che
rappresentano standard di riferimento per I sistema di controllo intermo e per il
financial reporting, generalmente accettat a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilanclo consolidato 2021

a) & redatto In conformitd ai principi contabili internazionali applicabili
riconosciutl nella Comunitd europea al sensi del regolamento {CE) n.
1606/2002 del Parlamento europeo e del Conslglio, del 19 luglio 2002;

b) corrisponde alle fisultanze de] librl e delle scritture contabili;

c) & idonec a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della
sftuazione pattimonlale, economica e finanziaria dell’emittente &
delf'insiemme delle imprese incluse nel cansolidamento;

3.2 la relazione sulla gestione comprende un‘analisi attendibile dell'andamento
e del risulato della gestione, nonché della situazione dell’emittente e
dell'insleme defle imprese incluse nel conselidamento, unitamente alla
descrizione del principali rischl e Thcertezze cui sono esposti.

Roma, 17 marze 2022

Elena Gottarda

Dirigente Preposto alla redazione def
documenti centabill so
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Relazione della societd di revisione indipendente
ai sensi del"art, 14 del D. Lgs. 27 gennalo 2010, n. 39 e
dell‘art. 10 de{ Regolamento (UE) n. 537/2014
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi dellart. 14 del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e dell’'art. 10 del
Regolamento (UEY n, 537/2014

Agll Azlonlsti di
doValue 5.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato
Giudizio

Abbiamo svolto la revislone contabile del bilancio consolidato del Gruppo doValue {di seguito “il
Gruppe™), costituite dalie stato patrimonlale al 31 dicembre 2021, dal conto economico, dal prospetto

——— ——-delfaredditivita-cornplessiva;-dal- prospeito-delle varlazioni del patrirnonio nettor-dai rendlconto
finanzlario per I'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappreseniazione veritlera ¢ corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo doValue al 31 dicembra 2021, del risultato economlcoe e
del flussi di cassa per I'esercizlo chiuso a tale data, In conformita agli infernational Financlal Reporting
Standards adottall dall'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione deli’art. 9 del D.
Lgs. 28 febbralo 2005, n, 38 e dell'art. 43 del D. Lgs. 18 agosto 2015, n. 136.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revislane contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA [talla). Le
nostre responsabilita ai sens! di tali princlpl sono ulteriormente descritte nella sezione Respansabilité
delta socletd df revisione per Ia revislone contabile del bilancio consolidato della presente relazione.
Siamo indlpendenti rispetto a doValue S.p.A. In conformita alle narme e al principi In materla di etica e di
Indlpendenza applicablli nell‘ordinamento itafiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver
acquisito elementi probatlvl suificient! ed appropriati su cui basare il nostro giugizio.

Aspetti chiave della revislone contabile

Glt aspetti chiave della revisione contablle sono guegll aspetti che, seconde il nostro gludizio
professionale, sono stati maggiormente significativi neliambito della revislone contablle del bilanclo
consolidato dell'esercizic in esame. Tali aspetti sono stafi da not affrontati nell'amblte della revisione
contabile ¢ nelia formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidato nel sue complesso; pertanto, su
tall aspetii non esprimlamo un gludizio separato.
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Abblama dantificato | sequent| aspetti ¢chiave della revisione:contablle:

Aspetti chlave

Rispaste di revisione

Stima della quota in maturazione dei ricavi
relativl af contratti di servicing e dei connessl
obblighl contrattuali

il Gruppo opera nella gestiona e recupero di
crediti, prevalentemente non performing, a
favore di banche e istituzioni finanzlarie ed 1
relativi ricavi vengono rilevat] per competenza,
tramite ('utilizzo di procedure informatiche
gestionali e di complessi processi di
consuntivazione defll'attivita svolta, tenendo
conto delle differanti specificlty contrattuali di
ciascun mandato. -

Tali ricavl, lscritt) nel conto economico
consolldato alla voce Ricavi da contrakti con|
ciientl, sono riconduclpill per circa I} 52% del
totale a servizl di gestione & recupero crediti su
mandati, per circa il 35% all'attivity di servicing
per operazionl di cartolarizzazione e per la
porzione residua ai servizl Immebiliari su
mandato. | suddett contratti prevedono altres
articolate clausole di dirittl e dovert in capo al
Gruppo nel rapparti con le controparti, che
possono generare anche passivita potenziali
derivantl da eventuali mancati assolviment] di
obblighl contrattuali.

A fine eserdlzlo, parte dl tali ricavi & determinata
dagli Amministratori con un complesso
procedimento di stima delle competenze
maturate nel periodo, considerande le articolate
pattylzioni contrattuali, [a dinamica del recuperd
effetlivamente operatl, nonché le aventuall
indennita contrattuali da riconoscere in
relazione a particolari eventi o specifiche
circostanze. Alla data di chiusura dell’esercizia,
Ia quota di ricavl di servicing privl di una
manifasta accettazione della controparte
amimonta al 34% del totale fatture da emettere e
all' 8% rispetto all'aggregato Tatale Ricavi del
conto economice consolldate,

Per tali raoloni, [a stima def ricavl relativi al
contratfi di servicing e dei connessl obblighi
contratbuali & stata da nol ritenuta un aspetto

Le nostre procedure dl revisione In risposta
all'aspetto chiave hanno Incluso, tra altro:

la comprenslone del processo df
determinazione del ricavl da contratti di
servicing con i clienti e degli oneri previstl
contrattualmente e dei relatlyl controll
chiave;

l'affettuazione dl sondaggi di conformlia sul
processo di determinazione dei ricavi e
conseguente fatturazione; :

la veriflca dell'appropriatezza della
metodologia e dellz ragionevolezza delle
assunziont valutative utilizzate, nonché lo
svolgimento di procedure di conformits sui
controlli ¢hiave delia relativa stima contabile
delle competenza maturate;

lo svolgimento di procedure di validita
aventi per oggetto la corretta applicazione
della metodologia di stima e delle relative
assunzioni nel determinare | ricavl, sfa per
la componente fissa che varlablie;

il confronto deile stime dell"esercizio
pracedente con | datf successivamenta
consuntivati e I'analis! degli scostament! al
fine di supportare Fattendibilita de)
pracesso di stima.

Infine, ahblamo esaminate l'adeguatezza -
dellfinformativa fornita nefla nota integrativa.
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chiave al finl dellattivita di revislone.
L'informativa di bilancio relativa alle
commisstoni di gestione e recupere di crediti e
afle modalita adottate per la foro stima &
ciportata nelle parti *Politiche contabill”,
“Informazioni sulio stato patrimonlale
consolidato” e "Informazioni sul conto
economico consolidato” della nota integrativa
consolidata.
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impairment test dell'ayviamento e delle altre
attivita Immateriali relative ai contratti di
servicing

Le attivith immateriall Iscritte stato
patrimaniale del bilancio ¢consolidato al 31
" icembre 2021 includond il valare riferibile ad

Le nostre procedure di revisione in risposta
all'aspetto chiave hannoe incluso, tra l'altro:
« |3 comprensione dellé'modalita dl

avvlamanti per Euro 237 milioni e alkre attivita
Immateriall per Euro 240,9 milioni, relativi al
valore dei contratti di servicing pluriennall, che
sono state contabllizzate a seguito delle
acquisizioni dl Altamira Asset Management
effettuata nel 2019 e di Eurobank-FPS {ora
doValue Greece) nel giugno 2020, che operano
entrambe nel settore del servicing di crediti
deteriorati con contratti di Special e Master
Servicing con primarie controparti.
L'avviamento, non assoggettato ad
ammortamento sistetnatico, ed anche {e altre
attivita immateriall, che sono sistematicamente
ammortizzate, come previsto dal principio
contabile Internazionale 1AS 36 “Riduzione d!
valore delle atilvitd", sono sottoposte almeno
annualmente alla verifica di recuperabilita
(impairment test) mediante confronto tra |
valor] contabili delle CGUY, inclusivi
dell'avviamento e delle altre attivita inmateriali
relativi ai contratti di servicing, e il relativa
valore recuperahile rappresentato dai flussi
futuri stimati dei contratti di servicing.

La direzione della Capogruppo ha Individuato
nel c.d. “valore d'uso"” la configurazione di
valore recuperabile delle CGU da utllizzare ai
fini dell'impairment test, determinato mediante
un procedimento che prevede I'attualizzazione
dei Flussi di cassa attesi (giscounted cash flows)
e assunzionl che per loro natura implicana il

determinazione def valore recuperabile
adottate dalla Capogruppo nell’amblto del
processo di Impairment test approvato dal
Consiglie di Amministrazione, e dei relativi
controlli chiave;

il confronto tra [ dati utilizzati per la
conduzione dell'impairment test e quelli
presentat] nel plano industriale 2022-2024
@ delle altre previsioni del flussl relativi ai
contratti di servicing, al fine di verificarne
il sostanziale allineamento;

I'analisi della ragionevolezza delle
previsioni economiche incluse nel suddetto
piano industriale e prevision! deij flussi
relativl ai contratti di servicing e utilizzate

" nell'ambito dell'impairment test

dell'avviamento;

con I'ausilio d1 nostri esperti in valutazioni
d"azienda, la valutazione
dell'appropriatezza della metodologia e
della ragionevolezza delle assunziont
utilizzate dagli Ammintstratori per la
determinazione del valore recuperahile,
nonché la verifica dell’accuratezza
matematica del calcoli e I‘analisi di
sensitlvita sulle assunzioni chiave,

Intine, abbiamo esaminato l'adequatezza
dell'informativa fornita nella nota integrativa.
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rlcorso al giudizio degli Amministratari.

In Lale ambito, al fini della stima del flussl
Hnanziari futuri, 1a direzlone azlendsle ha
utilizzako | datl di plano Industriale 2022-2024
@ considerato | rispettivl flussk reddituall attesi
per | singoll contratti di servicing, come
approvatl dagli Amministratori il 25 gennaio
2022, nell'attuale confesto di Incertezza
derivante dal perdurare della pandemia Covid-
19.

In considerazione della signiflcativita
dell'ammontare dell'avviamento e delle altre
attivita immateriali per it bilancio consolidato
nel sua complesse, nanché della soggettivita
delle assunzioni adottate dagli Amministratori
nel processo di stima del valore recuperabile
della CGU, abbiamo ritenuto Iimpairment fest
dellavviamento e deglt altrl intangibili un
aspetto chlave della revisione.

Linformativa sull'impairment test & farnita nella
sezlone “Polltlche contabili” e nella Nota 1 della
sezlone “Informazioni sullo stato patrimoniale
consolidata” della nota integrativa.

Responsabilita degli Amministratori e del collegio sindacale per il bilancio
consolidato )

Gli Amministratori sono responsablll per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione verltlera e corretta In conformity agli international Financiat Reporting Standards
adottati dall"Unione Elropea nonché ai provvedimenti emanatl in attuazione dell'art. 9 del D. Lgs. 28 °
febbralo 2005, n. 38 ¢ dellart. 43 del D. Lgs. 1B agosto 2015, n. 136, nel terminl pravistt dalla legge,
per quella parte del controllg interno dagli stessi ritenuta necessarla per consentire la redazlone dl un
bilancto che non contenga erreri significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionall.

Gll Amministtator! sono responsablli per la valutazione della capacitd def Gruppo dl continuare ad
operare come un‘entita in funzionamento e, nella redaziona del bilancio conselidato, per I'appropriatezza
dell'utilizza del presupposto della continuita azfendale, nonché per una adequata nformativa in materia.
Gl Amministrator! utilizzanoe il presupposto della continultd aziendale nella redazione del bitancic
consolldate 3 meno che abblano valutato che sussistono le condizioni per |a liquidazione della
Capogruppo doValue S.p.A. o per I'nterruzione dell'attivita o non abbiano alternative realistiche a tall
scelte. ]

It collegio sindacale ha fa responsabilith della vigllanza, nel terminl previsti dalla legge, sul processo dl
predisposiziohe dell'informativa finanziarla del Gruppo,
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Responsabilita della sccietd di revisione per la revisione contabile del bilancie
consolidato

| nostri obleftivi sono I'acquisizione di una raglonevele sicurezza che il bllancio consolidato nel suo
complessa non contenga errori significativl, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionall, e
J'ernissione di una relazione di revisione che Incjuda Il nostro giudizio. Per raglonevole sicurezza si
intende un livello elevato dI slcurezza che, tuttavla, non fornisce la garanzla che una revisiona contabile
svolta In conformita ai principi di revisione Internazionali (154 Italla) individul sempre un errore
significativo, qualora eslstente. Gli errori pessono 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 Joro insieme, slano in grado di influenzare le decisioni economiche degll utilizzatori
prese sulla base del bllanclo consolidato.

Nell"ambito della revisione contabile svolta in conformita aj principi di revisione internazionali (1SA Italia),
abbiamo esercitafo il giudizlo professionale e abbiamo mantenuto lo scetticlsmo professionale per tutta:
la durata della revisione contabile. [noltre:

s abbiamo identificato e vatutalo i rischi di errori significativi net bilancie consolidate, dovuti a
frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzienali; abbiame definito e svolto procedure di
revisione in risposta a tall rischi; abhlamo acquisito elementl probalivl sutflclenti ed appropriat!
sU cul basare il nostro giudizio. Il rischio di non Indlviduare un errore significativo dovuto a frodl
2 pi elevato rispetto al rischio di non individuare un errore slignificativo derivante da
comportamenti od eventi non intenzionali, poiché la frode pud Implicare |‘eslstenza dl colluslonl,
falsificazloni, omissioni Intenzionali, rappresentazioni fuorviant! o forzature del controllo
interna;

» abbiamo acquisito una comprensione del controllo interna rilevante ai fini della revisione
contahile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per
esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno del Gruppa; '

« abbiamo valutato 'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonche la ragionevolezza delle
stime contabill effettuate dagli Amministratorl e della relativa informativa;

« siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori
del presupposto della continuity azlendale e, In base agli element! probativi acquisiti,
sull'eventuale eslstenza dl una incertezza slgnificativa riguardo a eventi o drcostanze che
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacits del Gruppo di continuare ad operare come
unentltd In funzfonamento. In presenza dl un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare
['attenzlone nella relazlone di revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale
informativa sia inadegualta, 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 compartare che il Gruppo cessl dl
operare come un‘entita in funzionamento;

+ abbiamo valutato la presentazione, 1a struttura e il contenute del Gilancio consolidato nel suo
complesso, inclusa T'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gll eventl
softostanti in mode da fornire una corretta rappresentazione;

= abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazionl finanziarle delle
Imprese a de(le differenti attivitd economiche svolte all'interno del Gruppo per esprimere un
giudizio'sul bilancio conselidato. Siame responsabili della direziene, della supervisione e dello
svolgimento dell'lncarico di revisione contabile del Gruppo. Siamo gli unlci responsabill del
giudizia di revisione sul bilancio consolidato.




E-MARKET
SDIR

CERTIFIED I

238 ) doValue Relazioni e Bilancio Consolidato 2021

EY

Building a better
warking world

Abblamo cemunlcato al respansabili delle attivitd di governance, identlflcati ad un livello appropriato
come richlesto dal princlpl di revisione internazionall (ISA Italia), tra gif altrl aspetti, la portata e la
templstica planificate per la revisione contabile e i risultati significativl emersi, Incluse le eventualt
carenze slgnificative nel controllo internc Identificate ne! corse della revisione contablle.

Abbiamo fornito al responsabili delle attlvita di governance anche una dichiarazione sul fatto che
ahbiamo rispettato la norme e t principi in materia di etica e di indipendenza applicabill nell'ordinamento
italiano e abblamo comunicato lore ognl sifuazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla
nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicat! ai responsabill delle attivika di governance, abblamo identiffcato quelli che sono
stati pili rilevantl nelFamblte della revisione contabile del bifancie conselidato n esamne, che hanno
costituito quind! gii aspetti chlave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di
revlslone. -

Altre informazioni comuniﬁate al sensi dellart. 10 del Regolamento (UE).n.
537/2014

L'assemblea degli azionist! df dovalue 5.p.A. <l ha conferlto In data 17 glugne 2016 lincarico di revisione
legale del bilancie d'esercizlo e consolidato per gli esercizi dal 31 dicembre 2016 al 31 dicembre 2024.

Dichlarlamo che non sono statl prestat! servizi diversi dalla revisione contablle vietati al sensf dell'art, 5,
par. 1, del Regolarmenta ¢UE) n, 537/2014 e che sfamo rimast! Indipendent] rispetto alla Societa
nefl'esecuzione della revisione legale,

Confermiamo che [l ghudizlo sul bllancio consolidate espresso nella presente relazione & In linea con
quanto Indicato nella relazione aggluntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione df comftato
per il controllo interno e la revisione contabile, predisposta al sensi dell'art. 11 del citato Regolamento.

Relaztone su altre disposizioni di [egge e regolamentari’

Giudizio sulla conformita alle disposizioni del Regolamento Delegato (UE) 2019/815

Gli Amministratori di doValue 5.p.A. sono responsabili per I'applicazione della disposizioni del
Reyolamento Delegato (UE) 2019/815 della Commissione Europea in materia di norme tecniche di
regolamentazione relative alla specificazione del formato elettronica unico di comunicazione (ESEF -
European Single Electronic Farmab) (nel sequlte “Regolamento Delegafo™) al bllancio consolidata, da
includere nella relazione finanzlaria annuale,

Abblamo svolto le procedure Indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 700B al fine dl esprimere un
giudiziu sulla conformita dei bllanclo consolidato alle disposizionl del Regolamento Delegato.

A nostro giudizlo, il bilancio conselidato di dovalue S.p.A. & stato predisposto nel formafo XHTML ed
stato marcato, In tutt gli aspetti significativi, in conformita alle disposizioni del Regolamento Delegato.
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Giudizio ai sensl dellart. 14, comma 2, lettera &), del D, Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39
e dell'art. 123-bis, comma 4, del D, Lgs. 24 febbraio 1993, n. 58

Gli Amministratori di doValue S.p,A. seno responsablii per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo socletario e gli assetti proprietari del Gruppo al 31 dicembre
2021, incluse la loro coerenza con il relative bilancio consolidato e la loro conformita alle norma dj
leage.

Abblama svolto le procedure indicate ael principio di revisione (SA Italia) n. 7208 al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo sociataria e gl assatti propiietari indicate nell'art. 123-bis, comma 4, del D. Lgs.
24 febbralo 1998, n. 58, con il bilancia consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2021 e sulla conformita
delle stesse alle nerme di legge, nonché di ritasciare una dichiarazione su eventuall errori significativi.

A nastro giudizio, 1a relazione sullz gestione e glcune specifiche informazioni contenute nella retazigne
sul governo sacietario e gli assetti proprietari sopra richiamate sone coerenti con il bilancio consolidato
del Gruppo af 31 dicembre 2021 e sono redatie In canformita alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cul all'art. 14, c, 2, lettera e}, del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'lmpresa e dei relativo contesto acquisite
nel corso dellattivils di revisione, non abbiame nulla da rfportare.

Dichiarazione al sensi dell'art. 4 del Regalamento Consab di attuazione del D. Lgs.
30 dicembre 2016, n. 254

GIl Amministratori di doValue S.p.A. sano responsabili per |a predisposizione delia dichiarazione non
finanziaria ai sensl del D. Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254. Abbiamo verificato l'avvenuta approvazicne
da parte degll Amministratari della dichiarazione nan finanziaria.

Al sensi dell'art. 3, comma 10, del D. Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254, tale dichlarazione & oggetto di
separaka atlestazione di conformita da parte nosira.

Verona, 6 aprile 2022

Bgzdol
(Revyi n%le)

F.ti: Giovanni CASTELLANETA
Salvatore MARICONDA, Notaio
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