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Cari Azionisti,

I1 2019 e stato un anno fondamentale e straordinario per Sanlorenzo, I’anno che ha visto il debutto

di Sanlorenzo sui mercati finanziari, con il collocamento istituzionale delle azioni della Societa

sul segmento STAR del Mercato Telematico Azionario gestito da Borsa Italiana S.p.A.. ed & stato

un anno in cui, ancora una volta, abbiamo registrato una crescita a doppia cifra dei principali indicatori
economici.

I ricavi netti derivanti dalla vendita di nuovi yacht hanno segnato un incremento del 39.3%
raggiungendo 455.9 milioni di Euro, con una crescita significativa in tutte le divisioni e in tutte le aree
geografiche. EBITDA, rettificato dai costi non ricorrenti legati all’operazione di quotazione (6,1 milioni
di Euro), ¢ stato pari a 66,0 milioni di Euro, con un’incidenza sui ricavi netti dalla vendita di nuovi
vacht del 14,5%. L'utile ha raggiunto 27,0 milioni di Euro, piu del doppio rispetto al 2018.

Grazie ai proventi dell’aumento di capitale derivante dalla quotazione abbiamo conseguito un
significativo rafforzamento patrimoniale, portando I'indebitamento finanziario netto da 75,4 milioni
di Euro pro forma del 2018 a 9.1 milioni di Euro alla fine del 2019.

Abbiamo inoltre proseguito nella realizzazione del nostro piano di investimenti, sia per aumentare
la capacita produttiva, sia per sviluppare prodotti sempre piu unici, innovativi e sostenibili

per totali 51,4 milioni di Euro.

Dall’inizio del 2020 abbiamo proseguito un’intensa attivita di progettazione di nuovi modelli nella
Divisione Yacht e Superyacht. Per mezzo della Ricerca e Sviluppo abbiamo iniziato

lo sviluppo di un prodotto molto innovativo (BGM — Bluegame Multi-hull), fortemente orientato a criteri
di sostenibilita, al fine di introdurre anche nello yachting prodotti sempre piu rispettosi dell’ambiente

e delle persone.

Nel nuovo anno daremo corso alla start-up “High-end servic
Sanlorenzo in un nuovo segmento di attivita fino ad ora inesplorato che riteniamo sara molto proficuo
nel medio-lungo termine e da subito contraddistinguera, per il nostro “Client Club”, il brand Sanlorenzo
rispetto ai concorrenti.

s” societa di servizi che fara entrare

Verso la fine del primo trimestre, la Societa, come tutte in ltalia e probabilmente nel mondo, ha subito
un rallentamento dovuto al COVID-19. Le misure restrittive imposte da Governo, in primo luogo

il DPCM del 22 marzo, hanno causato la sospensione delle attivita produttive dal 20 marzo al 3 aprile,
ed ¢ probabile che il Decreto possa essere esteso fino alla settimana dopo Pasqua.

Se le attivita produttive riprenderanno a buon ritmo all’inizio nel mese di maggio, riteniamo di poter
sostanzialmente recuperare il tempo di sospensione della produzione.

In questo modo. questa situazione straordinaria incidera in modo non determinante sui dati del 2020, in
quanto Sanlorenzo gode oggi di un portafoglio ordini superiore a 500 milioni di Euro (per il 92% verso
clienti diretti). Nel frattempo, abbiamo esperito tutte le azioni possibili di contenimento dei costi di
funzionamento e di riduzione degli investimenti, mantenendo a pieno regime lo sviluppo dei nuovi
modelli.

Sappiamo che la situazione macroeconomica e geopolitica rimarra incerta e che non sara facile
continuare a conseguire risultati cosi straordinari ma Sanlorenzo, gia in passato, ha dimostrato proprio
nei momenti piu difficili, una elevata resilienza, reagendo tempestivamente e con efficacia.

Grazie all'IPO conclusa a fine 2019, alla vicinanza ed energia di tutti gli stakeholder che operano

per Sanlorenzo, sono certo che la Societa ne uscira ancora piu forte.

I nostri yacht sono la nostra passione e continueremo a realizzare prodotti curati in ogni dettaglio, fedeli
alla tradizione di Sanlorenzo del “fatto a mano, fatto bene”. La forza del nostro marchio ¢ il risultato del
contributo di tutti i dipendenti che, insieme a me, ogni giorno rendono tutto questo possibile e a cui
vorrei esternare il mio piu sentito apprezzamento.

Ringrazio infine tutti i nostri azionisti per la fiducia che ci hanno dimostrato nel 2019. iniziando con noi
un percorso che segnera la rotta verso il raggiungimento di nuovi e pitt importanti traguardi.

Cav. Massimo Perotti
Presidente Esecutivo

S
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il gruppo

sanlorenzo

DATI SOCIETARI

Sanlorenzo Sp.A.

Capitale sociale Euro 34.500.000 interamente versato
Codice fiscale e numero di iscrizione

al Registro Imprese Riviere di Liguria — Imperia La Spezia Savona — 00142240464
Sede legale in via Armezzone 3, Ameglia (SP)

Sedi secondarie:

* viale San Bartolomeo 362, La Spezia;

* via Marina di Levante,Viareggio (LU);

* via Salvatori 56/58,Viareggio (LU);

* via Dorsale |3, Massa.

www.sanlorenzoyacht.com
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ORGANI SOCIALI
Consiglio di amministrazione !

Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilita

Comitato per la Remunerazione

Comitato per le Nomine

Comitato per le Operazioni con Parti Correlate

Collegio Sindacale 2

Societa di Revisione 3

Dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari

" Nominato dall'assemblea
ordinaria in data 24 giugno 2019
ed integrato in data 24 ottobre
2019; rimarra in carica sino alla
data dell'assemblea convocata
per I'approvazione del bilancio
di esercizio al 31 dicembre 202 1.
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Massimo Perotti
Marco Viti

Carla Demaria

Paolo Olivieri

Cecilia Maria Perotti
Pietro Gussalli Beretta

Silvia Merlo
Licia Mattioli
Leonardo Luca Etro

Leonardo Luca Etro
Silvia Merlo
Cecilia Maria Perotti

Silvia Merlo
Paolo Olivieri
Leonardo Luca Etro

Pietro Gussalli Beretta
Licia Mattioli
Paolo Olivieri

Licia Mattioli
Silvia Merlo
Pietro Gussalli Beretta

Andrea Caretti
Margherita Spaini
Roberto Marrani
Luca Trabattoni
Marina Scandurra

BDO ltalia Sp.A.

Attilio Bruzzese

N

Presidente Esecutivo
Consigliere Delegato
Consigliere Delegato
Amministratore e Vicepresidente
Amministratore
Amministratore indipendente
e Lead Independent Director
Amministratore indipendente
Amministratore indipendente
Amministratore indipendente

Presidente

Presidente

Presidente

Presidente

Presidente
Sindaco effettivo
Sindaco effettivo
Sindaco supplente
Sindaco supplente

Nominato dall’assemblea ordinaria

in data 24 ottobre 2019; rimarra
in carica fino alla data dell'assemblea

convocata per l'approvazione
del bilancio di esercizio al 31

dicembre 2021.

7 Incaricata dall'assemblea ordinaria
in data 23 novembre 2019 per nove

esercizi dal 2020 al 2028.
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struttura

del gruppo

Il Bilancio consolidato del Gruppo Sanlorenzo

al 31 dicembre 2019 include Sanlorenzo S.p.A.
(Capogruppo), quattro societa controllate diretta-
mente da Sanlorenzo S.p.A. (Bluegame S.r.L.,
Marine Yachting Monaco S.A.M., Sanlorenzo Baleart
SL e Sanlorenzo of the Americas LLC) e una societa
nella quale la Capogruppo detiene indirettamente
la maggioranza dei diritti di voto (Super Yachts

Cote D’Azur S.a.r.l.).
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struttura

del gruppo

ORGANIGRAMMA SOCIETARIO DEL GRUPPO AL 31 DICEMBRE 2019

SANLORENZO S.P.A.

100% 60% 51% 90%
MARINE YACHTING SANLORENZO SANLORENZO
BLUGAME SR.L. MONACO S.A.M. BALEARI SL OF THE AMERICAS LLC
100%

SUPER YACHTS COTE
D’AZUR S.A.R.L.

COMPOSIZIONE DEL GRUPPO AL 31 DICEMBRE 2019

Denominazione Sede
sanlorenzo SPA ........................................................................................ .......... A megha(sp)_lmha ..................................................................................... -
Bluegame S.r.l. Viareggio (LU) — Italia
Sanlorenzo of the Americas LLC Fort Lauderdale (FL) — USA
Sanlorenzo Baleari SL Puerto Portals, Maiorca — Spagna
Marine Yachting Monaco S.A.M. Principato di Monaco
Super Yachts Cote d’Azur S.a.rl. 4 Antibes — Francia

* Detenuta da Marine Yachting
Monaco SAM. In data 20 settembre
2019 l'assemblea dei soci di Super
Yachts Cote d’Azur S.a.rl. ha deli-
berato lo scioglimento e la messa
in liquidazione della societa a
decorrere dal 30 settembre 201 9.
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premessa

Sanlorenzo S.p.A. (la “Societa”) ha redatto

la Relazione sull’andamento della gestione come
unico documento sia per il bilancio consolidato

del Gruppo sia per il bilancio civilistico.

La Relazione deve essere letta congiuntamente

ai Prospetti contabili ed alle relative Note illustrative,
parti integranti del bilancio consolidato

e del bilancio civilistico. Detti documenti includono
le informazioni aggiuntive richieste dalla Consob,
con 1 provvedimenti emanati in attuazione

dell’articolo 9 del D. Lgs. 35/2005 (delibere 15519
e 15520 del 27 luglio 2006 e comunicazione
DEM/6064293 del 28 luglio 2006), nonché con ogni
successiva comunicazione recante disposiziont

in materia d’informativa finanziaria.
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|"attivita

del gruppo

Il Gruppo € un operatore globale specializzato nella
progettazione, produzione e commercializzazione

di yacht, superyacht e sport utility yacht fatti su misura,
In quanto allestiti e personalizzati secondo le richieste
e i desideri di una clientela esclusiva.

Sanlorenzo € il marchio leader a livello mondiale per
numero di yacht di lunghezza compresa tra 30 e 40
metri consegnati tra il 2009 e il 2019 °, con una quota
di mercato pari al 18% °. La lunga tradizione di Sanlo-
renzo nella produzione di yacht inizia nel 1958 con

la costruzione di yacht flybridge a motore di lusso

in legno fino alla realizzazione del suo primo modello
di yacht in composito nel 1985. Con lingresso del
Presidente Esecutivo Massimo Perotti, nel 2005,
Sanlorenzo ha iniziato a commercializzare gli yacht

a livello mondiale e, pur mantenendo sempre fede

al proprio concetto di yacht personalizzato negli
allestimenti interni ed esterni, ha ampliato costan-
temente le proprie linee di prodotto: dagli yacht in
composito, alle navette semidislocanti in composito,
ai superyacht con scafo in alluminio introdotti nel
2007 e con scafo in acciaio introdotti nel 2010.

Negli anni piu recenti, il Gruppo ha ampliato ulterior
mente |'offerta di yacht e superyacht e, a partire dal
2018, & entrato nel segmento degli sport utility yacht
In composito a marchio Bluegame.

Sanlorenzo € il solo operatore del settore a posi-
zionarsi con un unico marchio sia nel mercato degli
yacht tra i 24 metri e i 38 metri di lunghezza, in cui
opera sin dalla sua costituzione, sia in quello del
superyacht in metallo oltre i 40 metri di lunghezza.

°> Dati aggiornati ai principi di ottobre
2019. Fonte:The Superyacht Times,
novembre 2019.

¢ Calcolata in base a 90 yacht
consegnati da Sanlorenzo rispetto
ai 489 totali del settore (fonte: The
Superyacht Times, novembre 2019).

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

La produzione del Gruppo ¢ suddivisa in tre divisioni:

* la Divisione Yacht (dedicata alla progettazione,
produzione e commercializzazione di yacht in com
posito di lunghezza compresa tra i 24 metri e i 38
metri, commercializzati a marchio Sanlorenzo);

* la Divisione Superyacht (dedicata alla progettazione,
produzione e commercializzazione di superyacht
in alluminio e acciaio di lunghezza compresa tra
I 40 metri e i 68 metri, commercializzati a marchio
Sanlorenzo);

* la Divisione Bluegame (dedicata alla progettazione,
produzione e commercializzazione, a marchio Blue-
game, di sport utility yacht in composito di lunghez-
za compresa trai |3 metri e i 22 metri).

Il Gruppo commercializza gli yacht sia direttamente

(tramite Sanlorenzo o altre societa del Gruppo

o intermediari), sia tramite i brand representative,

che al 31 dicembre 2019 erano | | a livello globale,

ciascuno dei quali opera in una o piu zone territoriali
assegnate nel contesto dei mercati geografici
mondiali.

I SITI PRODUTTIVI

Le attivita produttive della Divisione Yacht vengono
svolte in tre siti situati ad Ameglia (SP), sulle rive

del flume Magra, a Viareggio (LU) e a Massa.

Le attivita produttive della Divisione Superyacht
vengono svolte nel sito della Spezia.

| quattro siti produttivi sono collocati in un raggio

di 50 km all'interno del distretto nautico circoscritto
tra le Alpi Apuane e il Mar Tirreno, tra il nord della
costa toscana e la riviera ligure di Levante.

Le attivita produttive della Divisione Bluegame ven-
gono svolte sotto il coordinamento di Bluegame

da societa terze, che curano anche le successive
operazioni di allestimento; gli uffici commerciali, tecnici
e direzionali della Divisione Bluegame sono ubicati
aViareggio (LU).
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|"attivita

del gruppo

| PRODOTTI

Le divisioni realizzano le seguenti linee di yacht: La tabella che segue riporta il numero complessivo

* Divisione Yacht: Linea SL, Linea SD e Linea SX, di yacht consegnati nell'esercizio chiuso al 31 dicem-
commercializzate a marchio Sanlorenzo; bre 2019, comparato con il 31 dicembre 2018,

* Divisione Superyacht: Linea Alloy, Linea Steel, Linea  per ciascuna divisione.
Explorer, commercializzate a marchio Sanlorenzo;

* Divisione Bluegame: Linea BG e Linea BGX,
commercializzate a marchio Bluegame.

Esercizio chiuso al 3| dicembre Variazione
o eerenmeemsenmeensensgasseeesesrssesereen SRR peemeeneenssesseeseeeerssesensessesenseasenessasensenasensen et
2019 % 2018 2019 vs 2018 %
Divisione Yacht 34 Poe80% 38 -10,5%
Divisione Superyacht 3 6,0% 3 6,3% - -
Divisione Bluegame 13 N TY 7 Porasx 6 +85,7%
Totale 50 P100,0% 48 i 100,0% 2 +4,2%
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Divisione Yacht

Linea SL

La Linea SL costituisce la gamma storica di Sanloren-
zo e include i modelli di yacht tipo flybridge, plananti
a motore entrobordo con distribuzione abitativa su
due ponti e mezzo per le configurazioni con cabina
armatoriale sul ponte principale e su due ponti per
quelle con cabina armatoriale nel ponte inferiore.

La Linea SL include i seguenti sei modelli con una
lunghezza che varia da 24,6 metri a 36,5 metri: SL/8,
SL86, SLIBA, SLI02A, SL106,SLII8.

Linea SD

La Linea SD, introdotta a partire dal 2007/, si affianca
alla storica Linea SL in maniera complementare.

La Linea SD include i modelli di yacht di tipo navetta,
semidislocanti dotati di carena che non si solleva
dalla superficie dell'acqua durante la navigazione.

La Linea SD include i seguenti quattro modelli con
una lunghezza che varia da 28,8 metri a 37,9 metri:
SD92,5D96,SD112,SD126.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

..............................................................

2019 % 2018
Linea SL 15 441% 2
Linea SD 3 8.8% 8
Linea SX 16 47,1% 9

Tota|e34|00°/ﬁ38

Linea SX

La Linea SX introdotta a partire dal 2017/, copre

un nuovo segmento di mercato che espande ['of-
ferta di yacht in costruzione composita. La Linea SX
include modelli di yacht tipo crossover; tipologia che
combina elementi del segmento flybridge con ele-
menti tipici della Linea Explorer (di seguito descritta),
e si caratterizza per le velocita semiplananti (circa
ventidue nodi), intermedia tra quella della Linea SL

e quella della Linea SD. La Linea SX include i seguenti
tre modelli con una lunghezza che varia da 23,7 me-
tri a 34,2 metri: SX76,5X88, SX1 12 (la cui consegna
della prima unita € prevista nel 2020). Attualmente

e inoltre in fase di sviluppo il modello SX126,

di lunghezza pari a circa 41,3 metri.

La tabella che segue riporta, per la Divisione Yacht,

il numero di yacht consegnati per ciascuna linea
nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, comparato
con il 31 dicembre 2018.

Variazione
................. /‘20|9v520|820|9v520|8% .
55,3% (6) 28,69%
21,1% (5) 62,59%
23,6% 7 +77,8%
R S Ioo,o%(“) ..................... IO,S% .................

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019
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|"attivita

del gruppo

Divisione Superyacht

Linea Alloy

Rappresenta la linea di prodotto storica della Divi-
sione Superyacht, introdotta nel 2007 con la conse-
gna del primo modello 40Alloy. Si tratta di modelli
di yacht con scafo e sovrastruttura interamente in
alluminio, contraddistinti da una linea moderna con
carena di tipo dislocante veloce (o fast displace-
ment) e contenuti tecnologici all'avanguardia.

La Linea Alloy include i seguenti due modelli con
una lunghezza che varia da 40,8 metri a 44,5 metri:
40Alloy e 44Alloy.

Linea Steel

La Linea Steel, introdotta da Sanlorenzo a partire
dal 2010, rappresenta una classica linea della Divi-
sione Superyacht e include i modelli di yacht con
scafo dislocante in acciaio — materiale che conferisce
particolare rigidita e robustezza — e sovrastruttura
in alluminio la cui configurazione si sviluppa su 5/6
ponti.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

Beoseresessercrcercsrcguecrcsessessorcorcsrcoprsrssesserces

: 2019 : % 2018
Linea Alloy | 33,3% .
Linea Steel [ 33,3%
Linea Explorer | 33,3%
Tomle:‘looyo% ..............
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La Linea Steel include i seguenti quattro modelli con
una lunghezza che varia da 46 metri a 68 metri di
lunghezza: 465teel, 525teel, 625teel e 64Steel.

Linea Explorer

La Linea Explorer, introdotta da Sanlorenzo a partire
dal 2015, include modelli di yacht con scafo dislocan-
te in acciaio e sovrastruttura in alluminio. Si caratte-
rizza per le linee ispirate alle grandi navi da esplora-
zione, | grandi spazi abitativi disponibili a bordo

e elevate prestazioni in termini di autonomia

e tenuta al mare.

La Linea Explorer include i seguenti due modelli

che misurano tra 42,8 metri e 4/ metri di lunghezza:
460EXP e 500EXP

La tabella che segue riporta il numero complessivo
di yacht consegnati nell'esercizio chiuso al 3| dicem-
bre 2019, comparato con il 31 dicembre 2018,

per ciascuna divisione.

Variazione

N S PP PP

% 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
B} | }
33,3% - -
66,7% 0 -50,0%
100,0% = =

RELAZIONE SULL ANDAMENTO DELLA GESTIONE



Divisione Bluegame
La Divisione Bluegame, introdotta nel 2018, pro-

getta e commercializza sport utility yacht a marchio
Bluegame, realizzati in composito. In particolare, la
Divisione Bluegame ¢ specializzata nella progettazio-
ne e nella commercializzazione diYacht di lunghezza
trai |3 ei 2l metri di tipologia tender e chase boat,
che si rivolgono prevalentemente ad armatori di
yacht e superyacht per un utilizzo come imbarcazio-
ni di appoggio.

La produzione degli yacht della Divisione Bluegame
€ interamente affidata ad appaltatori specializzati,
che operano sotto la supervisione degli addetti della
Divisione Bluegame.

Linea BG

La Linea BG e stata introdotta nel 2018 e consiste
nei due modelli BG42 (13,0 metri) e BG62 (18,8
metri). Si tratta di imbarcazioni cosiddette walk-a-
round, con il cockpit e la timoneria posti central-
mente e in posizione elevata con un camminamento
tutto intorno protetto da un'alta murata.

Esercizio chiuso al 3| dicembre

: : % 2018
Linea BG ‘ 92,3%
Linea BGX 7,7%
TOtale Ioo’o% ...................

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Linea BGX

La Linea BGX ¢ stata introdotta nel 2019, per com-
binare gli elementi tipici della Linea BG con il con-
cetto di crossover, gia sviluppato da Sanlorenzo in
una dimensione maggiore con la Linea SX. La Linea
BGX attualmente include il modello BGX70 con una
lunghezza di 22 metri, presentato al Cannes Yachting
Festival 2019, a cui seguiranno il BGX50 e il BGX60.
La tabella che segue riporta, per la Divisione Bluega-
me, il numero di yacht consegnati per ciascuna linea

nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, comparato
con il 31 dicembre 2018.

Variazione
% 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
100,0% 5 +71,4%
_ | _
100,0% 6 +85,7%
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del gruppo

VALORE E POSIZIONAMENTO
COMPETITIVO DEL MARCHIO

Design e innovazione tecnologica degli yacht

La forza del prodotto ¢ il frutto della capacita del
Gruppo di realizzare yacht che si distinguano per
innovazione tecnologica e design — pur mantenendo
fede allo stile iconico Sanlorenzo, per attenzione

ai dettagli, per I'elevato livello estetico e per l'alta
qualita — e che rappresentino il risultato del processo
di personalizzazione dedicata al cliente.

La gamma degli yacht del Gruppo, inoltre, € ampia

e diversificata sotto il profilo delle dimensioni e dei
materiali utilizzati, oltre che delle caratteristiche che
contraddistinguono le diverse linee, tale da soddisfa-
re le esigenze di una clientela altamente sofisticata.
Grazie ai costanti investimenti in ricerca e sviluppo
del Gruppo, la flotta di Sanlorenzo presenta un
elevato grado di innovazione che, combinato ad

un design nautico iconico e senza tempo, rende ogni
yacht prodotto dal Gruppo immediatamente ricono-
scibile in mare. Nel tempo il design dei primi modelli
si & progressivamente evoluto, pur mantenendo
continuita e tratti distintivi unici, facendo si che gli
yacht Sanlorenzo siano riconoscibili come tali anche
a distanza di anni.

Il restyling degli yacht avviene in media ogni dieci
anni. Il considerevole lasso di tempo che di norma
intercorre tra il lancio di un modello e il relativo
restyling consente, tra I'altro, di mantenere elevato

il valore degli yacht usati a marchio Sanlorenzo.
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Collaborazioni con designer e architetti

di fama mondiale

Sanlorenzo intrattiene strette collaborazioni con
designer e architetti di fama mondiale sia per la
realizzazione delle linee esterne degli yacht sia per

la configurazione e I'arredamento degli esterni e
degli interni. In particolare, Sanlorenzo ha stipulato
contratti di consulenza pluriennali che prevedono

il diritto della Societa di sfruttare I'opera dell'ingegno
di designer e architetti per l'ideazione e la realizza-
zione degli interni e degli esterni di ciascun modello
di yacht. | contratti stipulati prevedono generalmente
il pagamento in favore di designer e architetti di un
compenso forfettariamente concordato per la crea-
zione del layout del primo yacht per ciascun modello
e di successive royalties nel caso di scelta da parte
del cliente di utilizzare per la realizzazione dell'ar-
redamento interno ed esterno il concept apposita-
mente studiato dai designer e architetti. | contratti,
che hanno una durata variabile tra i 20 mesi e i 36
mesi, prevedono altresi il diritto di Sanlorenzo di
poter sfruttare economicamente I'opera dell'ingegno
di designer e architetti e, in taluni casi, un diritto di
esclusiva in favore di Sanlorenzo, che inibisce ai desi-
gner e architetti di operare in favore di alcune azien-
de concorrenti, al fine di conferire unicita al modello
di yacht creato appositamente per Sanlorenzo.

Il Gruppo rinnova costantemente la scelta di avvaler-
si di uno studio di progettazione unico al fine

di ottenere uniformita delle linee esterne, coniugan-
do la propensione all'innovazione con il manteni-
mento dei propri tratti distintivi, coerenti con lo stile
iconico e la storia di Sanlorenzo.

Attualmente per la creazione delle linee esterne
degli yacht il Gruppo si avvale della collaborazione
dello studio Zuccon International Project di Roma,
guidato dai fratelli Bernardo e Martina Zuccon.

Per la configurazione e I'arredamento degli esterni

e degli interni, oltre che dell'attivita dello studio
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Zuccon International Project, il Gruppo ha consoli-
dato da oltre dieci anni la propria collaborazione
con architetti e designer di fama mondiale,

che partecipano alla creazione del primo modello

di ogni linea e che mettono la propria esperienza

e professionalita al servizio degli armatori nella rea-
lizzazione del proprio yacht. Fra queste collaborazio-
ni si annoverano quelle con Rodolfo Dordoni

per I'SL100 nel 2009, Antonio Citterio e Patricia Viel
per 'SD 112 nel 2016 e I'Explorer460 nel 2016.

Nel 2016, con I'SX88, ¢ iniziata la proficua collabora-
zione con Piero Lissoni, oggi Direttore Artistico

del marchio Sanlorenzo.

Nel 2019 & stato varato I'SD96 i cui interni sono
stati realizzati da Patricia Urquiola.

Comunicazione con un nuovo linguaggio

e connessione con l'arte e la cultura

Nell'ultimo triennio Sanlorenzo ha implementato
una strategia di comunicazione e marketing espe-
rienziale, finalizzata a trasmettere ai clienti attuali

e prospettici emozioni ed esperienze uniche e iden-
titarie con il marchio Sanlorenzo.

L'oggetto principale della comunicazione del Gruppo
e focalizzato sulla esclusivita della manifattura, l'alta
qualita, il design e I'eleganza degli yacht coniugata
con I'escluvita del rapporto con il cliente, al centro
di un'esperienza totalmente personalizzata

e coinvolgente.

La collaborazione con Piero Lissoni ha consentito

di sviluppare ulteriormente la capacita di comu-
nicare il posizionamento competitivo del marchio
Sanlorenzo; tra le pit importanti recenti iniziative si
annoverano il lancio dell’Almanac - disegni realizzati
appositamente da diversi artisti per raccontare i temi
che piu caratterizzano Sanlorenzo, raccolta donata
ogni fine anno agli armatori Sanlorenzo - e dei Log
Book di presentazione del Gruppo, il rinnovamento
dell'allestimento degli stand ai principali saloni nautici

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

mondiali (da Cannes a Dusseldorf, da Montecarlo a
Miami), 'organizzazione dell'evento biennale di gala
conosciuto come “Elite Days” in cui i clienti di

tutto il mondo vengono ospitati presso gli stabili-

menti di Sanlorenzo.

Le iniziative nel mondo dell'arte e del design

che hanno coinvolto Sanlorenzo ricomprendono:

* I'accordo in esclusiva per il mondo della nautica
con Art Basel a livello globale per tre anni a partire
dal 2018, che vede la partecipazione di Sanlorenzo
alle manifestazioni di arte contemporanea organiz-
zate ogni anno da Art Basel a Basilea (CH), Miami
(FL, USA) e Hong Kong;

* la partecipazione e la realizzazione di mostre da
parte di Sanlorenzo nel contesto di importanti
eventi come la Biennale diVenezia (2017) e la
Milan Design Week (a partire dal 2017).

Brand representative

La valorizzazione del marchio Sanlorenzo deriva an-
che dalla capacita di coprire tutti i principali mercati
geografici mondiali, sia direttamente che tramite

la propria rete commerciale, in particolare tramite

| brand representative.

| brand representative sono localizzati in aree strate-
giche per il panorama nautico mondiale e agiscono
come veri portatori dell'esclusivita di Sanlorenzo,
utilizzandone il marchio in sinergia con Sanlorenzo
e in coerenza con la sua filosofia.
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|"attivita

del gruppo

Posizionamento competitivo del marchio

La costante innovazione del design degli yacht, nel rispetto della tradizione Sanlorenzo,
la fidelizzazione e soddisfazione della clientela, attraverso la cura dei dettagli, grazie alla
collaborazione con artigiani locali, I'unicita del prodotto, le collaborazioni con designer

e architetti di fama mondiale, la comunicazione tramite un nuovo linguaggio e la connes-
sione con l'arte e la cultura hanno comportato I'affermazione di Sanlorenzo nel merca-
to della nautica di lusso, che riconosce il marchio Sanlorenzo come simbolo

di eccellenza ed esclusivita. Sanlorenzo € il marchio leader a livello mondiale per
numero di yacht di lunghezza compresa tra 30 e 40 metri consegnati tra il 2009

e il 20197, con una quota di mercato pari al 18%’.

TOP TEN SUPERYACHT BRANDS 30/39.99 M BY DELIVERIES SINCE 2009
As per early october 2019

90 73 69 55 45 44 43 29 21 20

80 ...
60 ..
40 .
B I I . .
0 s
SANLORENZO CUSTOM SUNSEEKER AZIMUT WESTPORT BENETTI GULF PRINCESS HORIZON OCEAN
LINE YACHTS YACHTS CRAFT YACHTS YACHTS ALEXANDER

8 Calcolata in base a 90 yacht
consegnati da Sanlorenzo rispetto

” Dati aggiornati ai principi di otto- ai 489 totali del settore (fonte:
bre 2019. Fonte: The Superyacht The Superyacht Times, novembre
Times, novembre 2019. 2019).
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Sanlorenzo risulta inoltre il secondo gruppo cantieristico navale a livello mondiale
e il maggior cantiere operante con un unico marchio in termini di yacht superiori
a 24 metri (87 yacht, in aumento del |3% rispetto al 2018) e lunghezza totale
destinata alla produzione (3.061 metri) registrati a backlog al 31 dicembre 2019
per una metratura media delle unita da diporto in costruzione pari a 35 metri”.

GOBVISIT i TOTAL i NUMBER i AVERAGE i NUMBER i2019

2020 i COMPANY :
LENGTH (M) : OFPROJECTS : LENGTH (M) : OFPROJECTS2019 i RANK

| Azimut - Benetti Visited 3.535 101 35.0 97 |

2 Sanlorenzo Visited 3.061 87 35.0 77 3

3 Feadship* Visited 1.216 16 75.9 18 5

4 Sunseeker - 1.037 32 323 32 8

5 Lurssen* Visited 1.031 9 114.6 9 9

6 Amels - Damen Visited 930 14 66.4 16 7

7 Alexander Marine Visited 927 31 31.7 38 6

8 Heesen Yachts Visited 730 13 56.1 12 10

9 Horizon Visited 709 24 29.6 21 il

10 Overmarine Visited 514 12 42.9 I 13

il Baglietto-CCN Visited 430 10 429 10 15

12 Heysea Yachts - 400 I 36.2 I 16

13 Bilgin Yachts - 392 5 783 4 New entry
14 Turquoise Yachts - 390 6 64.9 5 New entry
15 Oceanco Visited 351 3 117.0 5 12

16 | GulfCrafe P ovisited | 344 o Y P8 f 20

17 | Cantiere delle Marche : Visited Po3g) I Po3r7 Y T

* Official data not shared
by the yard.

? Fonte: Global Order Book Source: The Global Order
2020, Showboats International. Book 2020
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|"attivita

del gruppo

FATTORI DISTINTIVI

“Fatto su misura”

Il Gruppo si caratterizza per I'elevato grado di per-
sonalizzazione degli yacht, a partire dalle prime fasi
di progettazione delle aree esterne e interne, nelle
quali fin da subito viene coinvolto il cliente, suggel-
lando uno stretto rapporto di collaborazione

e conoscenza anche personale con ciascun arma-
tore. Lelevato grado di personalizzazione degli
allestimenti esterni e interni e delle dotazioni tecno-
logiche, non solo degli yacht di lunghezza superiore
a 40 metri ma anche di quelli tra i 24 e i 40 metni,
rappresenta una caratteristica distintiva di Sanloren-
zo nel panorama della nautica di lusso mondiale. Tale
caratteristica € improntata alla filosofia della Societa
di garantire alla propria clientela uno yacht “fatto

su misura” anche nei modelli di misura piu ridotta.

Clienti “connoisseurs”

L'approccio del “fatto su misura” ha permesso alla
Societa di attrarre nel corso degli anni una clientela
fedele e sofisticata composta principalmente dalla
categoria dei connoisseurs. Questo approccio ha
portato nel tempo ad un elevato grado di fidelizza-
zione dei clienti finali di Sanlorenzo.

La clientela fidelizzata della Societa appartiene alla
classe sociale degli Ultra High Net Worth Individuals
(UHNWVI), caratterizzata da tassi di penetrazio-

ne yachting tra i piu bassi nel comparto del lusso,
nellambito di un segmento di mercato del pit ampio
settore Luxury (Luxury Yachting).
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Eccellenza produttiva e flessibilita
La produzione degli yacht & curata in ogni dettaglio,

al fine di massimizzare i livelli di qualita e comfort
per il cliente.

Facendo leva sulle proprie capacita di sviluppo

e progettazione, Sanlorenzo ha innovato costante-
mente i dettagli degli yacht e ne ha elevato

nel tempo i livelli estetici e di qualita, la cui sapiente
combinazione costituisce tratto distintivo degli yacht
del Gruppo. Lelevata qualita dei dettagli € garantita
anche dalle relazioni di lunga data con eccellenze
artigianali locali adoperate nel processo produttivo.
Il Gruppo si avvale storicamente di appaltatori
appartenenti ad un ecosistema di imprese artigiane,
in gran parte basate nell'area costiera dell’Alto
Tirreno fra La Spezia e Viareggio, di lunga tradizione
che costituiscono un vero e proprio distretto della
nautica di eccellenza.

Il Gruppo puo infatti contare su di una rete di circa
|.550 appaltatori artigiani che contribuiscono alla
realizzazione degli yacht, ciascuno focalizzato su di
una competenza specifica (laminazione, carpenteria,
falegnameria, ecc.). Grazie all'esecuzione operativa
delegata ad aziende artigiane di elevata esperienza
e competenza, il Gruppo si pud dedicare alle fasi
produttive a maggior valore aggiunto, legate all'inte-
razione diretta con il cliente e finalizzate alla defini-
zione di nuovi prodotti innovativi, alla loro commer-
cializzazione, alla valorizzazione del marchio e

al controllo della qualita.

Il Gruppo, grazie a questo assetto industriale unico
nel settore della nautica, ¢ in grado di offrire Ia flessi-
bilita di esecuzione necessaria al mantenimento della
promessa del “fatto su misura, fatto a mano, fatto
bene" per ciascuno dei propri yacht.
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highlights

finanziari’

BACKLOG RICAVI NETTI NUOVO
(in milioni di Euro) (in milioni di Euro)
2123 266,2 402,6 4443 221,7 231,0 3273 455,9
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019
EBITDA RETTIFICATO EBIT
(in milioni di Euro) (in milioni di Euro)

30,0 289 38,1 66,0 21,9 17,0 23,4 43,1
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019

' Per la descrizione delle modalita di
calcolo degli indicatori presentati, si
rimanda ai seguenti paragrafi “Anda-
mento del backlog” e “Principali
indicatori alternativi di performance”.
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RISULTATO NETTO DI GRUPPO

(in milioni di Euro)

1,5 10,2 12,4 27,0

2016 2017 2018 2019

CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

(in milioni di Euro)

55,4 51,8 17,0 11,6

2016 2017 2018 2019

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

INVESTIMENTI

(in milioni di Euro)

9.3 18,5 46,3 51,4

2016 2017 2018 2019

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO

(in milioni di Euro)

41,4 36,3 75,4 91
2016 2017 2018 proforma 2019
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andamento

del backlog

Il backlog € calcolato come la somma del valore di tutti gli ordini e dei contratti di
vendita sottoscritti con i clienti o con i brand representative attinenti yacht in conse-
gna o consegnati nell'esercizio in corso o in consegna negli esercizi successivi. Il valore
degli ordini e dei contratti inclusi nel backlog € riferito, per ciascun anno, alla quota di
valore residuo di competenza dal |° gennaio dell'esercizio in oggetto sino alla data

di consegna. Lo scarico del backlog relativamente agli yacht consegnati nell'esercizio
awviene convenzionalmente al 31 dicembre.

La tabella che segue mostra I'andamento del backlog del Gruppo al 31 dicembre
2019, con il dato comparativo al 31 dicembre 2018:

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 3| dicembre Variazione
: ................... 20|9 ................... .................... 20|8 ............. 20|9v520|8 ............. ............ 2°|9v520|8% ..........
................................................................ s SO OO RSt SOU OO EUR R URRRP TR
Backlog lordo 900.242 729.858 170.384 +23,3%
Ricavi Netti Nuovo dell’esercizio 455.935 327.288 128.647 +39,3%
BaCklogne“o ..................................... ........... 444307 ............ 402570 ............. ............. 4]737 ........... .............. +|0’4% ..................
Di cui esercizio successivo 327.800 263.160 64.640 +24,6%

Di cui esercizio seguente 116.507 139410 (22.903) -16,4%

Il backlog al 31 dicembre 2019, convenzionalmente scaricato dai Ricavi Netti Nuovo
generati durante I'esercizio,ammonta a Euro 444.307 migliaia, in aumento di Euro
41.737 migliaia rispetto al 31 dicembre 2018 (10,4%), grazie all'ottima performance
registrata da tutte le divisioni del Gruppo.

Limporto del backlog riferito al 2020 ammonta a Euro 327.800 migliaia, comportan-
do una buona visibilita sulla copertura dei ricavi attesi per 'esercizio in corso. La quo-
ta del backlog al 31 dicembre 2019 relativa al 2020 rappresenta il 73,8% del backlog
totale, rispetto al 65,4% della quota relativa al 2019 del backlog totale alla chiusura
del 2018, grazie a un'accelerazione della Divisione Yacht registrata negli ultimi mesi
del 2019 per il buon esito dei saloni nautici e favorita dalla disponibilita della nuova
capacita produttiva presso il sito di Ameglia con tempi di attraversamento ridotti.
Per quanto riguarda la Divisione Superyacht, si segnalano trattative in corso alla fine
del 2019, la cui conversione in ordini/contratti € attesa nei primi mesi del 2020.
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andamento

della gestione

del gruppo

PRINCIPALI INDICATORI ALTERNATIVI
DI PERFORMANCE (IAP)

Il Gruppo Sanlorenzo, per consentire una migliore
valutazione dell'andamento della gestione, utilizza
alcuni indicatori alternativi di performance che non
sono identificati come misure contabili nell'lambito
degli IFRS.

Gli indicatori rappresentati non sono identificati
come misure contabili nell'ambito degli IFRS e, per-
tanto, non devono essere considerati come misure
alternative a quelle fornite dagli schemi di bilancio
per la valutazione dell'andamento economico del
Gruppo e della relativa posizione finanziaria. Il Grup-
po ritiene che le informazioni finanziarie di seguito
riportate siano un ulteriore importante parametro
per la valutazione delle performance del Gruppo,

in quanto permettono di monitorare pit analitica-
mente I'andamento economico e finanziario dello
stesso. Poiché tali informazioni finanziarie non sono
misure determinabili mediante i principi contabili

di riferimento per la predisposizione dei bilanci
consolidati, il criterio applicato per la relativa determi-
nazione potrebbe non essere omogeneo con quello
adottato da altri gruppi e pertanto tali dati potrebbe-
ro non essere comparabili con quelli eventualmente
presentati da tali gruppi.

Tali indicatori alternativi di performance, determinati
in conformita a quanto stabilito dagli Orientamenti
sugli Indicatori Alternativi di Performance emessi
dallESMA /2015/1415 ed adottati dalla Consob con
comunicazione n. 92543 del 3 dicembre 2015, si rife-
riscono solo alla performance dell'esercizio contabile
oggetto della presente Relazione finanziaria e degli
esercizi posti a confronto e non alla performance
attesa del Gruppo.
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Di seguito la definizione degli indicatori afternativi

di performance utilizzati nella presente Relazione
finanziaria:

* Valore della Produzione: indica la somma algebrica
dei ricavi derivanti da contratti con i clienti al netto
delle prowvigioni pagate, della variazione delle rima-
nenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavo-
rati e finiti, degli altri proventi e dei costi capitalizzati
per lavori interni;

Ricavi Netti Nuovo: sono calcolati come la somma
algebrica dei ricavi derivanti da contratti con i clienti
relativi agli yacht nuovi al netto delle relative prowvi-
gioni. In base agli IFRS, il prezzo di vendita degli yacht
nuovi e quindi anche il calcolo dei relativi ricavi
riflette la differenza tra il valore contrattualmente
attribuito alle imbarcazioni usate oggetto di permuta
e il loro relativo fair value;

EBITDA: & rappresentato dal Risultato Operativo
(EBIT) al lordo degli ammortamenti;

EBITDA Margin: indica il rapporto tra I'EBITDA

e i Ricavi Netti Nuovo;

EBITDA Rettificato: € rappresentato dal Risultato
Operativo (EBIT) al lordo degli ammortamenti,
rettificato dai componenti non ricorrenti;

EBITDA Margin Rettificato: indica il rapporto tra
I'EBITDA Rettificato e i Ricavi Netti Nuovo;
Capitale Immobilizzato Netto: & calcolato come

la somma dell'avwiamento, delle attivita immateriali
con vita utile definita, degli immobili impianti e mac-
chinari e delle attivita nette per imposte differite;
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* Capitale Circolante Netto: € calcolato come

la somma dei crediti commerciali, delle attivita
derivanti da contratto, delle rimanenze e delle altre
attivita correnti, al netto dei debiti commerciali,
delle passivita derivanti da contratto, dei fondi per
rischi e oneri correnti e delle altre passivita correnti;
Capitale Circolante Netto Commerciale: € calcolato
come la somma dei crediti commerciali, delle attivita
derivanti da contratto e delle rimanenze, al netto
dei debiti commerciali e delle passivita derivanti

da contratto;

Capitale Investito Netto: & calcolato come

la somma del Capitale Immobilizzato Netto

e del Capitale Circolante Netto;

Investimenti: sono riferiti agli incrementi di immobili,
impianti e macchinari e delle attivita immateriali con
vita utile definita;

Indebitamento Finanziario Netto: e calcolato come
somma dei debiti bancari correnti e non correnti

e degli altri debiti finanziari correnti e non correnti
comprendenti il valore equo (positivo o negativo)
degli strumenti derivati di copertura, al netto delle
disponibilita liquide e mezzi equivalenti e delle altre
attivita finanziarie correnti, comprendenti il valore
equo (positivo o negativo) degli strumenti derivati
di copertura.
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andamento
della gestione

del gruppo

RISULTATI ECONOMICI CONSOLIDATI

Conto economico riclassificato
La tabella che segue mostra i dati economici consolidati al 31 dicembre 2019,
comparati con i dati relativi all'esercizio precedente.

(in miglaia di Euro) Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione
........... 20]9NZ:tFﬁz‘gvo.zowNZ:t?ﬁz‘gvo e e
R'cavmemnuovo .............................................. P o o o o -
Ricavi netti imbarcazioni usate, manutenzione, altri servizi 50.309 11,0% 47.928 14,6% 2.381 +5,0%
Altri proventi 3.445 0,8% 4.504 1,4% (1.059) -23,5%
Costi operativi P (43.671) (97.3)% (341.646) (104,4)% (102025) i +299%
feseuscncusensussncusiacases Bocseuscncusencusincusincass AR — R — fracuecasuscasucasicasincs e

EBITDA rettificato 14,5% i 38074 11,6% P 27.944 P 4734%

Costi non ricorrenti +65,9%

EBITDA

13,2% 10,5% 25.539 +74,2%

Ammortamenti e svalutazioni (16.868) 3.7)% (3,4)% +53,4%
EBIT ........................................ o o
Oneri finanziari netti (5.251) (1,2)% (3.525) (1,1)% (1.726) +49,0%

Rettifiche di valore di attivita finanziarie

0% i @iy i 3%

-103,5%

+111,8%

.................................................................................. T o T, N N ——

©.1)%

-193,4%
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Di seguito si presenta in forma grafica una riesposizione dei dati economici
al 31 dicembre 2019 volta a rappresentare I'andamento dell'esercizio:

(in milioni di Euro e in percentuale dei Ricavi Netti Nuovo)

4559 503 3,4 (4437) 66,0 6.1 60,0 (169) 43,1 (5.3) 0,0 37,9 (L) 268 02 27,0
o) > £ s o) E < z E = 0 w o o N Q
e £ : & & B & & &8 % ¢ & g g & &
3 m > = 9] 4 a E 2 E g a z = 2
> [ [e) w i 4 w s < b o [a] (U]
< z < = o > z = o (¢] =
E s e ° 5 o =) £ T o = = 2 o
5§ E B 2 E s = =0 3 B BN BN e
z 9] )| 8 < zZ 7 [ = a w 5‘ = ':
> = < O a o w z > < 5 [%] 2 [
< < [= z = o = = 6 o = z
) 5 a = z < z < )
-4 < %3 wi = a = E
(V] pud w E 5
o x < o)
(¢] 9 5 @
b < =) o
s > =
< a
w
I
9]
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o
I | ]
1% 0,8% (973%) 145%  (13%)  132%  (3.7%)  95% (12%) 0% 83% (4%  59% 0% 5.9%

(*) Gli Altri ricavi netti si riferiscono ai Ricavi netti imbarcazioni usate, manutenzione e altri servizi
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andamento
della gestione

del gruppo

Valore della Produzione e Ricavi Netti Nuovo
La seguente tabella riporta il prospetto di dettaglio del Valore della Produzione al 31
dicembre 2019, comparato con il 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione

2019 vs 2018 2019 vs 2018 %

Ricavi 518.991 386.384 132.607 +34,3%

Provvigioni (12.747) (11.168) (1.579) +14,1%
Vanmonede”erlmanenzedlpmdomm .................. 26297 .................. ................. ( 26”0)52407 ................. ................. 2007% .................

corso di lavorazione, semilavorati e finiti :

Altri proventi 3.445 4504 (1.059) 235%

Costi capitalizzati per lavori interni 1.952 1.326 626 +47,2%
valoredel Ia Pmduz Ione ........................................... 537938 .................................. 3 54936 .................................... I83002 .................. +5| ,6% .................

Il Valore della Produzione al 31 dicembre 2019 ammonta a Euro 537.938 migliaia,
registrando un aumento del 51,6% rispetto all'esercizio precedente, per effetto

del rilevante incremento delle vendite di nuove imbarcazioni trainate da yacht

e superyacht e della variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione,
semilavorati e finiti, anche in previsione di un incremento dei volumi di attivita nell'eser-
cizio successivo, come confermato dallandamento del backlog descritto in precedenza.
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La seguente tabella riporta il prospetto di calcolo dei Ricavi Netti Nuovo
al 31 dicembre 2019, comparato con il 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 3| dicembre Variazione

2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
BIC?.VI fierlvantl da contratti con 335.856
i clienti (Nuovo)

467.982

Provvigioni Nuovo (12.047) (8.568)

.........................................................................................................................................................

| Ricavi Netti Nuovo al 31 dicembre 2019 registrano un incremento del 39,3%
rispetto all'esercizio precedente, attestandosi a Euro 455.935 migliaia rispetto a Euro
327.288 migliaia al 31 dicembre 2018. Le provvigioni su yacht nuovi ammontano

a Euro 12,047 migliaia al 31 dicembre 2019, in aumento del 40,6% rispetto all'esercizio
precedente, mostrando un andamento sostanzialmente in linea con quello dei Ricavi
Netti Nuovo. | Ricavi Netti Nuovo aumentano significativamente in tutte le divisioni
e per ciascuna area geografica, come dettagliato nelle tabelle che seguono, confer-
mando il raggiungimento degli obiettivi di crescita del Gruppo.
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Ricavi Netti Nuovo per divisione

La tabella che segue riporta la ripartizione dei Ricavi Netti Nuovo del Gruppo
per ciascuna divisione nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, comparata con
il 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione

2019 2018 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %

Divisione Yacht 289.945 205.661 84.284 +41,0%

Divisione Superyacht 150.016 32,9% 101.866 31,1% 48.150 +47,3%

Divisione Bluegame 15.974 3,5% 5.872 1,8% 10.102 +172,0%

Altro !/ - - 13.889 42% (13.889) -100,0%
T°ta|e455935 ............. I 000%.327288I000% ......................... | 28647 .................................. +393% ..................

La Divisione Yacht ha generato Ricavi Netti Nuovo per Euro 289.945 migliaia, pari

al 63,6% del totale, in crescita del 41,0% rispetto al 2018.

La Divisione Superyacht ha registrato un aumento dei Ricavi Netti Nuovo del 47,3%,
passando da Euro 101.866 migliaia del 2018 a Euro 150.016 migliaia del 2019 (32,9%
del totale). Positivi anche i risultati della Divisione Bluegame con Euro 15.974 migliaia
di Ricavi Netti Nuovo, in crescita del 172,0% rispetto al 2018, anno di sostanziale
awio delle attivita di questa divisione, e pari al 3,5% del totale. Si segnala che

la ripartizione dei Ricavi Netti Nuovo al 3| dicembre 2019 tra le divisioni del Gruppo
rimane coerente con l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018.

""La voce “Altro” include i Ricavi Netti
Nuovo realizzati da GP Yachts, le cui
partecipazioni sono state cedute
dalla Societa in data 19 luglio 2019.
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Ricavi Netti Nuovo per area geografica
La tabella che segue riporta la ripartizione dei Ricavi Netti Nuovo del Gruppo per

ciascuna area geografica nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, comparata con il
31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 3| dicembre Variazione

2019 vs 2018

2019 vs 2018 %

Europa 279.578 188.044 91.534 +48,7%
APAC 73.007 16,0% 57.591 17,6% 15416 +26,8%
Americhe 71.744 15,8% 64.119 19,6% 7.625 +11,9%
Medio Oriente e Africa 31.606 6,9% 17.534 14.072 +80,3%
Rlcaw NemNuovo ................................ 4 55935 ....... I 00,0% ...... 327288 ........................................ I 28647 ........................... +39’3% .................

Nel 2019, I'Europa, che rappresenta il mercato storico del Gruppo, ha registrato
Ricavi Netti Nuovo per Euro 279.578 migliaia (di cui Euro 60.034 migliaia generati

in [talia), con un’incidenza del 61,3% sul totale, in notevole crescita del 48,7% rispetto
al 2018. Larea APAC ha registrato Ricavi Netti Nuovo per Euro 73.007 migliaia, in
aumento del 26,8% rispetto al 2018 e pari al 16,0% del totale, in linea con la strategia
di incremento della penetrazione in questa area geografica.

Le Americhe hanno registrato Ricavi Netti Nuovo per Euro 71.744 migliaia, in aumento
dell'l 9% e con un'incidenza del |5,8% sul totale. Significativa crescita dell'area Medio
Oriente e Africa, con Ricavi Netti Nuovo che aumentano dell'80,3% raggiungendo
Euro 31.606 migliaia (6,9% del totale).
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Risultati operativi

La seguente tabella sintetizza gli indicatori di profittabilita operativa EBITDA e EBIT:

(in migliaia di Euro)

Esercizio chiuso al 31 dicembre

Variazione

i %Ricavi | i %Ricavi
2019 e 2018 R 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
................................................................ HURTRIITOTIG N bvvrvbivtresh vt UTITTTIUTIOUTIOTII ivervortorreost o
4309 i 95% 23.426 7,2% 19.670 +84,0%
+ Ammortamenti i 16.868 3,7% +53,4%

EBITDA Rettificato i 66018

' Le componenti non ricorrenti
per l'esercizio 2019 sono pari a
Euro 6.054 migliaia interamente
riferiti ai costi dell'operazione di
IPO, mentre per l'esercizio 2018,
includevano (i) svalutazioni pari
ad Euro 1.120 migliaia relative
allawiamento di Sanlorenzo of
the Americas LLC per Euro 968

11040

145% 38074 i 11,6%

migliaia e di Bluegame S.rl.

per Euro 152 migliaia; (ii)

costi inerenti all'iniziativa dei
sessant'anni di Sanlorenzo per
Euro 2.348 migliaia; (iii) costi

di awio (start-up) relativi alla
acquisizione del ramo d'azienda
Cantieri San Marco per Euro
181 migliaia.

+73,4%
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LEBIT al 31 dicembre 2019 ammonta a Euro 43.096
migliaia, in aumento dell'84,0% rispetto all'esercizio
precedente, con un'incidenza del 9,5% sui Ricavi
Netti Nuovo.

Gli ammortamenti, pari a Euro 16.868 migliaia,
crescono del 53,4% rispetto al 2018 in relazione

ai rilevanti investimenti prevalentemente finalizzati
allincremento della capacita produttiva e allo
sviluppo dei nuovi prodotti realizzati negli esercizi
2018 e 2019.

LEBITDA si attesta a Euro 59.964 migliaia, registrando
un incremento del 74,2% rispetto al 2018, con una
marginalita pari al 13,2% sui Ricavi Netti Nuovo.
LEBITDA Rettificato delle componenti non ricorrenti
pari a Euro 6.054 migliaia rappresentate interamente

EBITDA RETTIFICATO

(in milioni di Euro)

31 dicembre 2018 31 dicembre 2019
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dai costi legati all'operazione di IPO, raggiunge Euro
66.018 migliaia, in aumento del 73,4% rispetto

al 2018 e con una marginalita pari al 14,5% dei Ricavi
Netti Nuovo rispetto all'l |,6% dell'esercizio 2018.
II significativo aumento della marginalita € legato
prevalentemente, da un lato, all'impatto sui ricavi
del progressivo incremento dei prezzi delle nuove
commesse della Divisione Superyacht, dall'attro

al programma di riduzione dei costi operativi

a seguito dei processi di riorganizzazione della
capacita produttiva conseguenti alla messa

a regime degli investimenti.

EBIT

(in milioni di Euro)

31 dicembre 2018 3| dicembre 2019
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La seguente tabella mostra i costi operativi suddivisi
per natura comprensivi delle relative componenti non
ricorrenti al 31 dicembre 2019, comparati con il 31
dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione

2019 vs 2018

019 vs 2018 %

Costi per materie prime e materiali di
consumo e prodotti finiti

123.863

217.882

166358 1  370% i  365% 6828 | 338% i  357%

Costi per lavorazioni esterne 49.530 +42,4%
Costi del lavoro 35.165 7,8% 7,7% 29.478 8,5% 9,0% 5.687 +19,3%
Costi per servizi 47.845 10,7% 10,5% 41.247 11,9% 12,6% 6.598 +16,0%
Altri costi operativi I3 (17.525) (3,9)% (3,8)% 33.879 9,9% 10,4% (51.404) -151,7%
Costloperatm.449725.I00,0% .............. 9 8,6%.345295 ............ Ioo,o% ............. IOS,S% ............. I 04430.4‘30'2% .....

| costi operativi al 31 dicembre 2019 ammontano

a Euro 449.725 migliaia, registrando un aumento
del 30,2% rispetto all'esercizio precedente, in linea
con la crescita dei ricavi. L'incidenza sui Ricavi Netti
Nuovo ¢ pari al 98,6% per 'esercizio 2019, minore
rispetto al 105,5% registrato nel 2018, per effetto
della riorganizzazione di alcuni

processi produttivi in tutti i siti a seguito della messa
a regime di nuova capacita produttiva nei cantieri di
Ameglia e La Spezia.

13 Gli Altri costi operativi dell’'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2018
includono svalutazioni pari ad Euro
I.120 migliaia relative all'awiamento
di Sanlorenzo of the Americas LLC per
Euro 968 migliaia e di Bluegame S.rl.
per Euro 152 migliaia.
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L'aumento dei costi per materie prime e materiali di
consumo riflette I'incremento dei volumi produttivi
e il ritiro in permuta di imbarcazioni usate, in parte
gia vendute nel corso dell'esercizio 2019.
L'incidenza dei costi di tipo prevalentemente
flessibile, rappresentati dai costi per materie prime
e per lavorazioni esterne, rappresenta oltre '80%
dei costi operativi del Gruppo, in aumento rispetto
all'esercizio precedente, coerentemente con

il modello di business che prevede I'affidamento
delle attivita operative della produzione ad aziende
artigiane altamente qualificate.
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Risultato netto

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 3| dicembre Variazione
........................... : o T%Rﬁi‘gv’:emz e e

EBIT ..................................................... e i i, o H o
..“;).r.\eri finanziari netti (3.525) (L% (1.726) +49,0%

Rettifiche di valore di attivita finanziarie (918) 0,3)% 950 -103,5%
................................................................ R U PO OPEEUN OSSO0 PSSRSO SOOI

Risultato prima delle imposte 18.983 5,8% 18.894 +99,5%
Impostesu”eddlto (6320) ............. “9)% P, -
RISUItatonetto ............................................................................................................................................... I 4|55 .................................. +”|'8% .................
Rlsummdlterz] ................................ | | | 439 |934°° .................
Rlsu Itato netmdl Grupp O ...................... . ...................................... Beoseses |2436 ...... HR 3 ’ 8% ........ , ................... I 4594 ................. deeeeeeenneninne +| I 7y 4% .................

Gli oneri finanziari netti al 31 dicembre 2019 sono
pari a Euro 5.251 migliaia, con un'incidenza sui Ricavi
Netti Nuovo dell'|,2%.

Rinviando alla nota integrativa per una distinta
evidenza degli oneri e dei proventi finanziari e per
maggiori dettagli, si segnala che l'incremento degli
oneri finanziari netti rispetto al 2018, pari al 49,0%,
e principalmente dovuto ai maggiori interessi passivi
per effetto dell'assunzione da parte di Sanlorenzo
S.p.A. di un finanziamento a medio-lungo termine
della controllante WindCo S.p.A. per Euro 40.070
migliaia a seguito della fusione inversa e all'impatto
della rilevazione a conto economico dei costi

di transazione relativi a tale finanziamento non
ancora ammortizzati alla data di estinzione, avwenuta
nel mese di dicembre in concomitanza con I'PO.
Per effetto di quanto commentato in precedenza,

il risultato dell'esercizio ante imposte raggiunge Euro
37.877 migliaia, aumentando di Euro 18.894 migliaia
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(99.5%), da Euro 18.983 migliaia al 31 dicembre
2018. In termini di incidenza percentuale sui Ricavi
Netti Nuovo, il risultato ante imposte aumenta di
2,5 punti percentuali passando dal 5,8% dell'esercizio
2018 all'8,3% al 3| dicembre 2019.

Le imposte sul reddito al 3| dicembre 2019
aumentano di Euro 4.739 migliaia (75,0%), passando
da Euro 6.320 migliaia al 31 dicembre 2018 a Euro

I 1.059 migliaia alla chiusura dell'esercizio 2019.

Le imposte sul reddito del 2019 rappresentano

i1 29,2% del risultato ante imposte, rispetto al 33,3%
del 2018, principalmente per effetto della maggiore
incidenza dei benefici fiscali del patent box.

Alla luce di quanto sopra esposto, il Risultato netto
di Gruppo dell'esercizio si attesta ad Euro 27.030
migliaia, con un'incidenza del 5,9% sui Ricavi Netti
Nuovo e rispetto al dato del 2018 registra un
incremento di Euro 14.594 migliaia, pari al | 17,3%.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA CONSOLIDATA

Stato patrimoniale riclassificato a fonti e impieghi

La tabella che segue mostra lo schema riclassificato per fonti e impieghi della
situazione patrimoniale e finanziaria consolidata al 3| dicembre 2019, raffrontato con
quello relativo al 3| dicembre 2018.

(in migliaia di Euro)

Al 31 dicembre

Variazione

2019 vs 2018

2019 vs 2018 %

eeeeeeneaeetetheheretenereeteeeeeeatateteetereeneneneeenenenosdeneeeeteteeeeneneneteseeneneeseeenenoneetoheetetneneneeseeneneneeneeeeteteeeeeoetettetesdeneneeteteeeeteteetettetetetreroettttotenetehertetetetetttttettetetrcrctststtrcrorsaanees

IMPIEGHI
Capitale Immobilizzato Netto
Capitale Circolante Netto

Capitale Investito Netto

148.347

11.547

159.894

112713

17.011

129.724

Indebitamento Finanziario Netto

Patrimonio Netto

9.063

150.831

22.963

106.761

00000000000 00000000000000000000000000000000000000000000000000080000000000000000000000000000000000600000000008000000000000000000000000000000000000000008000800000000000000000000000000000000000000000000080000000000000000000000b0s0s0cnctststsreresons

35.634 +31,6%
(5.464) 32,1%
30.170 +23,3%
(13.900) 60,5%
44.070 +41,3%
30.170 +23,3%
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Capitale immobilizzato netto e investimenti

Capitale immobilizzato netto

Si riporta di seguito il prospetto di dettaglio della composizione del Capitale
Immobilizzato Netto al dicembre 2019, comparato con il 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Al 31 dicembre Variazione

...... 2 0|9 BN - :

attivita attivita 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %

Avviamento io8ee7 i 20% i 8667 2,3% - -
Attivita immateriali con vita utile definita 35.404 8,2% 25.103 6,6% 10.301 +41,0%
Immobili, impianti e macchinari 102.598 23,7% 78.470 20,6% 24.128 +30,7%
Altre partecipazioni e altre attivita 379 0.1% 343 0.1% 36 +10.5%
non correnti : : ! : : ! H H ’
Attivita nette per imposte differite 3.008 0,7% 1.958 0,5% 1.050 +53,6%
Fondi non correnti relativi al personale (796) 0,2)% 910) (0,2)% 114 -12,5%
Fondi per rischi e oneri non correnti Po@3) P ©02% i (918 0% i 5 -0,5%
Capitale Immobilizzato Netto P148347 1 342% i 112713 29,6% i 35.634 +31,6%

Il Capitale Immobilizzato Netto al 31 dicembre 2019 si attesta a Euro 148.347
migliaia, in aumento di Euro 35.634 migliaia rispetto alla chiusura del 2018,
principalmente per effetto degli investimenti realizzati durante I'anno, legati sia
allampliamento della capacita produttiva che allo sviluppo di nuovi modelli.
Lincidenza sul totale delle attivita al 31 dicembre 2019 € pari al 34,2%, rispetto
al 29,6% della chiusura dell'esercizio precedente.

Per maggiori dettagli sulle voci che compongono il Capitale Immobilizzato Netto,
si rimanda alle Note illustrative al bilancio consolidato.
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Investimenti

Nella tabella sottostante sono riportati gli incrementi di immobili, impianti e macchi-
nari'* e delle attivita con vita utile definita realizzati dal Gruppo negli esercizi chiusi al
31 dicembre 2019 e al 3| dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Al 31 dicembre Variazione
2019 2018 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %

Terreni e fabbricati 6.826 10.964 (4.138) -37,7%

Attrezzature industriali 10.601 4.771 5.830 +122,2%

Impianti e macchinari 1.739 1.839 (100) -5,4%

Altri beni 4.191 2.968 1.223 +41,2%

Immobilizzazioni in corso 12.096 13.075 (979) -7,5%
Totahmcrement,,mmoblh,,mp,ant,e .................. 35453 .................. .................. 3 36” .................... I 836 .............................. +55% ..................

macchinari : : : ’

Concessioni, licenze marchi e diritti simili 10.164 6.185 3.979 +64,3%

Altre immobilizzazioni 3 17 (14) -82,4%

Costi di sviluppo 4.880 2.799 2.081 +74,3%

Immobilizzazioni in corso 949 3.692 (2.743) -74,3%
" Totale incrementi attivita immateriali  : 15996 . 12693 333 i 260%
ishttostosthon oW O U ST SV

Investimenti del periodo +11,1%

1* Comprensivi dei saldi di immobil
impianti e macchinari acquisiti per
il tramite della scissione di Polo
Nautico Viareggio S.rl. nel 2019
e per il tramite delle acquisizioni
della maggioranza del capitale
sociale di Bluegame S.rl.
e del ramo d'azienda Cantieri S
an Marco nel 2018.
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Gli investimenti effettuati nel corso del 2019 ammontano a Euro 51.449 migliaia
rispetto Euro 46.310 migliaia al 31 dicembre 2018, di cui Euro 15.183 migliaia dedicati
allo sviluppo dei prodotti e alla realizzazione di modelli e stampi e Euro 29.603 miglia-
ia legati al programma di incremento della capacita produttiva iniziato nel 2017.

In particolare, & stato completato il progetto di ampliamento del sito produttivo di
Ameglia nell'area D2, dove ¢ stata ultimata la realizzazione di due capannoni e una
palazzina dedicata agli uffici e al magazzino logistico per un totale di Euro | 1.868 mi-
gliaia di investimenti nel 2019. Nel corso del quarto trimestre, Sanlorenzo ha inoltre
acquisito la proprieta dei due capannoni siti a Viareggio precedentemente occupati in
virtl di un contratto di locazione per circa Euro 9.508 migliaia e ha proseguito I'am-
pliamento del sito di La Spezia per Euro 6.106 migliaia.

SUDDIVISIONE DEGLI INVESTIMENTI PER NATURA

(in milioni di Euro)

46,3 51,4
82% .......
...... 4,2
...... 15,2
...... 2,4
29,6% ......
...... 29,6
47% ...
31 dicembre 2018 31 dicembre 2019 31 dicembre 2019

B Incremento della capacita produttiva

B Investimenti in sviluppo prodotto

B Investimenti industriali ricorrenti

Altri investimenti
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Capitale circolante netto
La tabella che segue mostra il prospetto di dettaglio della composizione del Capitale
Circolante Netto al 31 dicembre 2019, comparato con il 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Al 3| dicembre Variazione

10,3%

Rimanenze +58,5%
Crediti commerciali 20.269 47% 31.382 8,2% (1.113) -35,4%
Attivita derivanti da contratto 87.889 20,3% 94.817 24,9% (6.928) -7,3%

Debiti commerciali (152.189) (35.1)% (113319) (29.8)% (38.870) +34,3%
Passivita derivanti da contratto (19.442) (4.5)% (52.980) (13,9)% 33.538 -63,3%
Altre attivita correnti 46.007 10,6% 35.321 9,3% 10.686 +30,3%
Fondi per rischi e oneri correnti (9:299) @n% (2.722) 0.7)% (6.577) +241,6%
Altre passivita correnti E (23.999) (5.5)% E (14.811) (3.9)% (9.188) +62,0%

Capltalecwco'ante Netto ........................ I 70“ ....... ........ 4 ,5% ........ .................. ( 5464) ................. _32,|% ..................
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Il Capitale Circolante Netto al 31 dicembre 2019
risulta positivo per Euro | 1.547 migliaia, rispetto
a Euro 1701l migliaia al 31 dicembre 2018, evi-
denziando un decremento di Euro 5.464 migliaia
(32,1%). La variazione € sostanzialmente riconducibi-
le all'effetto combinato generato dei seguenti fattori:
* le rimanenze mostrano un saldo pari a Euro
62.31| migliaia al 31 dicembre 2019
e aumentano di Euro 22.988 migliaia (58,5%)
rispetto al 31 dicembre 2018, come evidenziato
nella tabella di dettaglio che segue;
* | crediti commerciali mostrano un saldo pari
a Furo 20.269 migliaia al 31 dicembre 2019
e diminuiscono di Euro I'l.113 migliaia (35,4%)
rispetto al 3| dicembre 2018;
* le attivita derivanti da contratto mostrano un saldo
pari a Euro 87.889 migliaia al 31 dicembre 2019
e diminuiscono di Euro 6.928 migliaia (7,3%)
rispetto al 31 dicembre 2018, per effetto del
maggiore impatto degli acconti ricevuti dai clienti
durante l'esercizio, parzialmente compensato dalla
riduzione delle passivita derivanti da contratto,
che mostrano un saldo pari a Euro 19.442 migliaia
al dicembre 2019 e diminuiscono di Euro 33.538
migliaia (63,3%) rispetto al 3| dicembre 2018;

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

* | debiti commerciali mostrano un saldo pari a Euro
152.189 migliaia al 3| dicembre 2019 e
aumentano di Euro 38.870 migliaia (34,3%)
rispetto al 3| dicembre 2018, in linea con
I'aumento dei costi operativi e degli investimenti;
le altre attivita correnti mostrano un saldo pari
a Furo 46.007 migliaia al 31 dicembre 2019

e aumentano di Euro 10.686 migliaia (30,3%)
rispetto al 31 dicembre 2018, principalmente

a causa dell'incremento dei crediti VA, tipici

del settore;

i fondi per rischi e oneri mostrano un saldo pari
a Euro 9.299 migliaia al 31 dicembre 2019

e aumentano di Euro 6.577 migliaia (24 1,6%)
rispetto al 31 dicembre 2018;

le altre passivita correnti mostrano un saldo pari
a Furo 23.999 migliaia al 31 dicembre 2019

e aumentano di Euro 9.188 migliaia (62,0%) rispetto
al 31 dicembre 2018.
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andamento

della gestione

del gruppo

Di seguito quindi si riporta il dettaglio del Capitale Circolante Netto Commerciale:

(in migliaia di Euro)

Crediti commerciali

Attivita derivanti da contratto

Rimanenze

Debiti commerciali

Passivita derivanti da contratto

Capitale Circolante Netto Commerciale :

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione
019 % totale L 2018 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
20.269 4,7% 31.382 (11.113) -35,4%
87.889 20,3% 94.817 24,9% (6.928) -7,3%
62311 14,4% 39.323 10,3% 22.988 +58,5%
(152.189) (35,1)% (113.319) (29.8)% (38.870) +34,3%
(19.442) (4,5)% (52.980) (13,9)% 33.538 -63,3%
..... (“62) (0'3)%(777) (0,2)%(385)4-49'5%

Al 31 dicembre 2019 il Capitale Circolante Netto Commerciale € negativo per Euro
(1.162) migliaia rispetto a Euro (777) migliaia al 31 dicembre 2018, grazie al modello
di business che permette di ricevere dai clienti anticipi sul prezzo degli yacht
al raggiungimento di determinati stati di avanzamento lavori (cd. milestone).
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La tabella seguente riporta la composizione delle rimanenze al 31 dicembre 2019
e al 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione

2019 vs 2018 %
Materie prime, sussidiarie e di consumo +23,4%
Prodotti in corso di lavorazione e o
semilavorati +43,0%
Prodott! finiti al netto del relativo fondo +105,3%
svalutazione
Rimanenze +58,5%

Il saldo delle rimanenze al 31 dicembre 2019 & pari a Euro 62.31 | migliaia, in aumento
di Euro 22.988 migliaia (58,5%) rispetto al 31 dicembre 2018.

In particolare, i prodotti in corso di lavorazione e semilavorati si riferiscono a quelle
commesse il cui contratto con il cliente non risulta ancora perfezionato alla chiusura
dell'esercizio. Lincremento registrato tra il 31 dicembre 2018 e il 31 dicembre 2019
pari ad Euro 9.894 migliaia (43,0%) & dovuto al fatto che, in linea con gli esercizi pre-
cedenti, il Gruppo ha deciso di anticipare la produzione di semilavorati anche

in mancanza di contratto con il cliente in previsione di un aumento del backlog.

Le rimanenze di prodotti finiti, pari a Euro 23.266 migliaia al 31 dicembre 2019,
aumentano di Euro | 1.934 migliaia (105,3%) rispetto al 31 dicembre 2018.

Tale incremento e coerente con i volumi pianificati e collegato allaumento del giro
d'affari, che ha comportato un maggiore ritiro di yacht usati, parzialmente gia venduti
alla data di chiusura dell'esercizio per consegna nei primi mesi del 2020.
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andamento
della gestione

del gruppo

Indebitamento finanziario netto
Si riporta di seguito il dettaglio della composizione dell'Indebitamento Finanziario
Netto al 31 dicembre 2019 e al 3| dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
A Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (60.186) (48.732)

B Altre disponibilita liquide - -

C Titoli detenuti per la negoziazione - -

F Debiti bancari correnti 370 1.079
G Parte corrente dell'indebitamento 17.394 22.281
H Altri debiti finanziari correnti 1.530 661

K Debiti bancari non correnti 54.706 64.135
L Obbligazioni emesse - -
M Altri debiti non correnti 1.903 -
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Al 31 dicembre 2019, l'indebitamento finanziario
netto del Gruppo € pari a Euro 9.063 migliaia, rispet-
to a un indebitamento finanziario netto

al 31 dicembre 2018 pari a Euro 22.963 migliaia.

Se considerato I'impatto della fusione inversa con

la controllante WindCo, avvenuta con effetti contabili
a partire dal |° gennaio 2019, l'indebitamento finan-
ziario pro forma al 31 dicembre 2018 ¢ pari

a Euro 75.444 migliaia.

Per effetto della fusione, infatti, sono stati trasferiti

a Sanlorenzo S.p.A. il finanziamento bancario

a medio-lungo termine contratto da WindCo nel
2018 per Euro 40.070 migliaia e un finanziamento
soci per Euro 9.000 migliaia, entrambi rimborsati

a dicembre 2019 con i proventi dell'aumento

di capitale collegato all'operazione di IPO.

A novembre 2019, inoltre, della scissione di parte
del patrimonio netto di Polo Nautico Viareggio S.rl.
a favore della Societa, dopo che questa ha completa-
to il processo di acquisizione delle quote, Sanlorenzo
S.p.A.si € accollata due mutui ipotecari per un valore
complessivo di Euro 8.225 migliaia (Euro 7.890 mi-
gliaia di capitale residuo al 3| dicembre 2019).
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L'evoluzione dell'indebitamento finanziario netto

nel 2019 é stata positivamente influenzata

sia dalla generazione di cassa dell'attivita operativa,
In un contesto caratterizzato dagli importanti inve-
stimenti sopra ricordati, sia dai proventi derivanti
dallaumento di capitale collegato all'operazione

di IPO. Le disponibilita liquide al 3| dicembre 2019
si attestano infatti a Euro 60.186 migliaia, in aumento
di Euro 1 1.454 migliaia rispetto al 3| dicembre 2018.
Si segnala infine che gli altri crediti finanziari correnti
includono un conto escrow di Euro 6.500 migliaia
costituito a garanzia di un finanziamento con Credit
Agricole Carispezia, che € stato svincolato nei primi
giorni del 2020.
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andamento
della gestione

del gruppo

Patrimonio netto

Siriporta di seguito il dettaglio della composizione della voce Patrimonio netto al 3|
dicembre 2019 ed al 3| dicembre 2018:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
Commesose o u - oo

Riserve 91.756 66.168

Risultato di Gruppo 27.030 12.436
Pammomo NEttOd IGruppo ........................................................................................... |532 86 ....................... |0860 4 ...........
CbwmemoNewodTeri esy sy
e Pam momo . N erto ................................................................................................................................................. | 508 3 I ................................... I. 0676 .I ..................

Il capitale sociale della Capogruppo al 31 dicembre 2019 ammonta ad Euro 34.500
migliaia, interamente versati, ed € costituito da n. 34.500.000 azioni ordinarie,
incrementatesi, rispetto alle n. 30.000.000 azioni al 31 dicembre 2018, di n. 4.500.000
azioni derivanti dall'aumento di capitale collegato all'operazione di IPO.

Per una esaustiva descrizione dei movimenti del Patrimonio netto si rinvia all'apposito
schema di bilancio ed a quanto indicato nelle Note illustrative.
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INDICATORI ECONOMICI E FINANZIARI CONSOLIDATI

Indici di redditivita

31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

ROE — Risultato netto dell’esercizio/Patrimonio netto medio dell’esercizio 20,8% 12,5%
ROI — EBIT/Capitale investito medio netto dell’esercizio 29,8% 17,9%
9,5% 7,2%

ROS — EBIT/Ricavi Netti Nuovo

31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

Elasticita degli investimenti — Attivita correnti/lmpieghi

Indice di indipendenza finanziaria — Patrimonio netto/Indebitamento Finanziario Netto 16,6 4,6
Indice di liquidita corrente — Attivita correnti/Passivita correnti 1,3 1,3
Indici di rotazione
31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
Tasso di rotazione del capitale investito — Ricavi/Totale attivita 1,2 1,0
Giorni medi di giacenza delle rimanenze — Rimanenze/Ricavi * 360 43,2 36,6
Giorni medi di incasso — Crediti commerciali/Ricavi * 360 14,1 29,2

118,1

Giorni medi di pagamento — Debiti commerciali/Costi operativi * 360 121,8
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andamento della gestione
della Capogruppo
Sanlorenzo S.p.A.

RISULTATI ECONOMICI DI SANLORENZO S.P.A.

La tabella che segue mostra i dati economici della Capogruppo al 31 dicembre 2019,
comparati con i dati al 31 dicembre 2018.

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione
(in migliaia di Euro) :

2019vs2018 | 2019 vs 2018 %

Ricavi netti imbarcazioni usate, manutenzione : : :
e altri servizi 47.623 11,2% 52.299 16,7% (4.676) -8,9%
Altri proventi 3411 0,8% 4.101 1,3% (690) -16,8%

Costi operativi (96,6)% io(@308l) i (1060% i (78736)

EBITDA Rettificato

Oneri finanziari netti

Rettifiche di valore di attivita finanziarie 19 0,0% (3.763) (1,2)% 3.782 -100,5%

Risultato prima delle imposte
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| Ricavi Netti Nuovo della Capogruppo al 31 dicem-
bre 2019 sono pari a Euro 425478 migliaia,

in aumento del 35,8% rispetto a Euro 313.237 mi-
gliaia dell'esercizio 2018.

| costi operativi si sono attestati a Euro 410.817
migliaia, con un'incidenza del 96,6% sui Ricavi Net-

ti Nuovo, in aumento del 23,7% rispetto agli Euro
332.081 migliaia del 2018, incremento in linea con
I'aumento dei volumi registrato durante I'esercizio.
LEBITDA Rettificato € pari a Euro 65.695 migliaia,

in aumento del 74,9% rispetto

a Euro 37.556 migliaia del 2018 e pari al 15,4% dei
Ricavi Netti Nuovo. Considerati anche i componenti
non ricorrenti pari a Euro 6.054 migliaia interamente
riferiti ai costi dell'operazione di IPO, I'EBITDA al

31 dicembre 2019 si attesta a Euro 59.641 migliaia,
pari al 14,0% dei Ricavi Netti Nuovo, registrando un
incremento di Euro 25.734 migliaia (75,9%) rispetto
all'esercizio 2018.

Gli ammortamenti, pari a Euro 14.518 migliaia, cre-
scono del 57,0% rispetto al 2018 a causa della messa
a regime degli investimenti effettuati negli esercizi
2018 e 2019.

LEBIT al 31 dicembre 2019 ammonta a Euro 45.123
migliaia, in aumento dell'83,0% rispetto all'esercizio
precedente, pari al 10,6% dei Ricavi Netti Nuovo.
Gli oneri finanziari netti al 31 dicembre 2019 sono
pari a Euro 4.877 migliaia, in aumento di Euro 2.007
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migliaia rispetto all'esercizio 2018.Tale incremento

si riferisce principalmente ai maggiori interessi passivi
per effetto dell'assunzione da parte della Capogrup-
po di un finanziamento a medio-lungo termine della
controllante WindCo per Euro 40.070 migliaia

a seguito della fusione inversa e all'impatto della rile-
vazione a conto economico dei costi di transazione
relativi a tale finanziamento non ancora ammortizza-
ti alla data di estinzione, avvenuta nel mese

di dicembre.

Per effetto di quanto commentato in precedenza,

il risultato dell'esercizio ante imposte raggiunge Euro
40.265 migliaia, aumentando di Euro 22.240 migliaia
(123,4%), da Euro 18.025 migliaia al 31 dicembre
2018. Le imposte sul reddito al 31 dicembre 2019
aumentano di Euro 5.274 migliaia, passando da Euro
5.932 migliaia al 31 dicembre 2018 a Euro 1 1.206
migliaia alla chiusura dell'esercizio 2019.

Alla luce di quanto sopra esposto il Risultato netto
di Sanlorenzo S.p.A. dell'esercizio si attesta ad Euro
29.059 migliaia, pari al 6,8% dei Ricavi Netti Nuovo
e rispetto al dato del 2018 registra un incremento
di Euro 16.966 migliaia, pari al 140,3%.
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andamento della gestione
della CGapogruppo
Sanlorenzo S.p.A.

SITUAZIONE PATRIMONIALE
E FINANZIARIA DI SANLORENZO S.PA.

La tabella che segue mostra lo schema riclassificato
per fonti e impieghi della situazione patrimoniale

e finanziaria della Capogruppo al 31 dicembre 2019,
raffrontato con quello relativo al 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Al 31 dicembre Variazione

2019 2018 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
IMPIEGHI : : : :
Capitale Immobilizzato Netto 147.768 114.092 33.676 +29,5%
Capitale Circolante Netto 9.768 15.344 (5.576) -36,3%
Capitale Investito Netto 157.536 129.436 28.100 +21,7%

FoNTl .........................................................................................................................................................................................................................................
Indebitamento Finanziario Netto (1.013) 17.470 (18.483) -105,8%
Patrimonio Netto 158.549 111.966 46.583 +41,6%

Tomlefonﬂ ................... | 57536 .................. |2943623|oo .................. +2|7/ .................

Il Capitale Immobilizzato Netto al 31 dicembre 2019 |l Capitale Circolante Netto al 31 dicembre 2019
si attesta a Euro 147.868 migliaia, in aumento di risulta positivo per Euro 9.768 migliaia, rispetto a
Euro 33.676 migliaia rispetto alla chiusura del 2018, Euro 15.344 migliaia al 31 dicembre 2018, evidenziando
principalmente per effetto degli investimenti realizzati  un decremento di Euro 5.576 migliaia (36,3%).
durante I'anno, legati sia allampliamento della capacita  Lindebitamento finanziario netto al 31 dicembre
produttiva che allo sviluppo di nuovi modelli. 2019 ¢ evidenzia una posizione di cassa netta
per Euro 1.013 migliaia, rispetto a una posizione
di debito netto pari a Euro 17470 migliaia al 31
dicembre 2018.
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Si riporta di seguito il dettaglio della composizione dell'Indebitamento Finanziario
Netto della Capogruppo al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018,
con evidenza delle posizioni infragruppo.

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 3| dicembre 2018
U 19 L nedgieee P gt

A Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (55.338) _ (40.927) _

B Altre disponibilita liquide _ _ - _

C Titoli detenuti per la negoziazione - - - -
............................................................................................................................................................................. SOOI SN S

D Liquidita (55.338) (40.927)
R (20833)m ..... ( |4|so) ..... ...... (24645) ..... ...... (8255) ......
e 3650_ .......... ......... e _ ..........

G Parte corrente dell'indebitamento 17.306 - 18.185 -

H Altri debiti finanziari correnti : 1.242 - 661 -
B |89|3*— .......... I9094_ ..........
e ( 57258)“4'80) ..... ...... e o p—
s : 4607_ .......... ....... o _ ..........

L Obbligazioni emesse _ : - - : .

M Altri debiti non correnti 1.638 - - -
T e _ .......... o —
e ( |0|3)”(I4I80) ................................... v
L'evoluzione dellindebitamento finanziario netto Si segnala che gli altri crediti finanziari correnti includono:
nel 2019 € stata positivamente influenzata sia dalla * un conto escrow di Euro 6.500 migliaia costituito
generazione di cassa dell'attivita operativa, in un a garanzia di un finanziamento con Credit Agricole
contesto caratterizzato dagli importanti investimenti Carispezia, che ¢ stato svincolato nei primi giorni
sopra ricordati, sia dai proventi derivanti dall'aumento del 2020;

di capitale collegato all'operazione di IPO. * crediti verso le societa del Gruppo per Euro 14.180

migliaia, costituiti da finanziamenti infragruppo prin-
cipalmente verso le controllate Sanlorenzo of the
Americas LLC e Bluegame Sl.
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prospetto di raccordo
tra patrmmonio netto

e risultato d’esercizio
della capogruppo

e corrispondenti valori
consolidati

Al sensi della comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 si riporta
il prospetto di raccordo tra patrimonio ed il risultato d'esercizio della capogruppo
con i corrispondenti valori consolidati.

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
{ Patrimonio | Risultato | Patrimonio : Risultato
e e e s R
Bilancio della Capogruppo 158.549 29.059 111.967 12.093
Differenza tra patrimonio netto delle partecipazioni consolidate e valore di carico delle partecipazioni (3.272) (1.169) (1.204) 249
Eliminazione effetti operazioni infragruppo (172) 36 (1.161) (719)
Eliminazione dividendi (2.073) (1.075) (998) 813
Riserva di conversione 254 179 _ _
Effetti fiscali relativi alle rettifiche di consolidamento - - - -
TOtaIedlCompetenzadelcruppo ...... I53286.27°30 ...... |08604 ...... . ...... |2436 ......

S g

(2.455)

150.831 106.761

Patrimonio netto e risultato di terzi

Totale bilancio consolidato
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principali rischi
ed incertezze

RISCHI OPERATIVI

Rischi connessi all'andamento della congiuntura eco-
nomica internazionale e alla sua incidenza sul merca-
to in cui il Gruppo opera

Il Gruppo € esposto ai rischi connessi alla congiun-
tura economico-finanziaria globale e all'andamento
congiunturale degli specifici mercati geografici di
sbocco dei propri prodotti, destinati a una clientela
di individui dotati di notevole disponibilita patri-
moniale. Eventi congiunturali significativi riguardanti
I'economia mondiale o quella dei paesi in cui risie-
de la clientela del Gruppo, quali crisi finanziarie ed
economiche, possono comportare il rischio che la
clientela perda la propria propensione all'acquisto
owvero rinunzi a finalizzare I'acquisto di uno yacht gia
ordinato. In questo caso il Gruppo sarebbe costretto
a ricercare un nuovo acquirente, trattenendo even-
tualmente gli importi versati dal cliente a titolo di
anticipo in conformita ai contratti sottoscritti. Tale
circostanza potrebbe determinare effetti negativi
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria
del Gruppo.

Qualora, poi, anche in conseguenza del mutamento
della prassi di mercato, il Gruppo non fosse in grado
di proseguire nella politica di incassi anticipati rispet-
to alla consegna degli yacht, in ragione dei tempi e
dei costi necessari per la realizzazione dei prodotti,
Cio potrebbe avere un effetto negativo sull'attivita, le
prospettive e la situazione economica, patrimoniale e
finanziaria del Gruppo.

Il modello di business del Gruppo prevede inoltre la
possibilita di ritirare gli yacht usati in permuta. Qualo-
ra la congiuntura macroeconomica dovesse deterio-
rarsi, la conseguente riduzione della domanda po-
trebbe avere un effetto negativo sui tempi di vendita
e sul valore di realizzo degli yacht usati, comportan-
do una riduzione dei ricavi complessivi del Gruppo
e un incremento delle rimanenze di prodotti finiti.

1070

Rischi connessi all'incapacita di raggiungere gli obiet-
tivi del Gruppo, alla concorrenza e alla crescita

Gli obiettivi di crescita del Gruppo sono legati prin-
cipalmente ad una costante evoluzione dei propri
prodotti, ad un incremento della capacita produttiva,
al consolidamento e alla crescita sui mercati inter-
nazionali e alla capacita di interpretare le preferenze
dei clienti e le nuove tendenze di mercato.

Il Gruppo non puo escludere che i nuovi prodotti
possano essere introdotti sul mercato in ritardo
rispetto ai concorrenti o che gli investimenti in ri-
cerca e sviluppo di nuovi prodotti possano non dare
| risultati previsti in termini di numero, di successo
commerciale e di ricavi ottenuti dagli stessi oppure
possano determinare costi piu elevati di quanto pre-
visto. Qualora il Gruppo non fosse in grado di per-
seguire una efficace politica di costante innovazione
dei prodotti, sia in termini di evoluzione tecnologica
degli stessi, sia in termini di risposta alle aspettative
del mercato, cio potrebbe comportare una contra-
zione dei ricavi complessivi del Gruppo.

Il perseguimento della strategia di incremento della
capacita produttiva dipende altresi dall'espansione
dei cantieri navali esistenti, overo dall'identificazione
di opportunita di investimento, che possono consi-
stere nell'acquisizione di nuove aree produttive.

Il Gruppo non puo escludere di non essere in grado
di concludere tempestivamente ed efficacemente

| progetti di espansione della capacita produttiva gia
programmati o di identificare e realizzare adeguati

e tempestivi investimenti e che, ove realizzati, gli stes-
si investimenti non generino un ritorno adeguato.
Per quanto riguarda la strategia di consolidamento
ed espansione commerciale nei mercati interna-
zionali, il Gruppo € esposto al rischio di crescenti
complessita gestionali che potrebbero derivare tanto
dall'apertura di nuovi uffici e filiali o dalla costituzio-
ne di nuove societa destinate alla copertura dei mer-
cati nei quali il Gruppo non € al momento presente
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con societa dallo stesso controllate, quanto dall'in-
cremento delle risorse umane a tal fine necessarie.

Il Gruppo &, inoltre, esposto a rischi connessi all'o-
perativita sui mercati internazionali quali, tra gli altri,
rischi di natura macroeconomica e finanziaria, regola-
toria e di mercato, geopolitica e sociale.

Il mercato di riferimento di Sanlorenzo ¢ quello
della nautica di lusso mondiale, parte del piu ampio
mercato del lusso, che ¢ influenzato dai cambiamenti
dei gusti e delle preferenze dei clienti, nonché dai
cambiamenti degli stili di vita nelle diverse aree geo-
grafiche in cui il Gruppo opera. Qualora in futuro il
Gruppo non fosse in grado di realizzare yacht capaci
di interpretare le preferenze della propria clientela

o di identificare e anticipare le tendenze del mercato
dei beni di lusso, ne potrebbe di conseguenza scatu-
rire una contrazione dei ricavi per il Gruppo.

Rischi connessi ai rapporti con i fornitori e gli appal-
tatori, alla qualita degli yacht e all'esternalizzazione

Il Gruppo si avvale di fornitori che procurano a esso
componenti o servizi essenziali per la realizzazione
degli yacht. Il Gruppo adotta ed impone i piu elevati
standard di produzione al fine di garantire ai propri
clienti yacht improntati alla massima qualita e affi-
dabilita. Il Gruppo non puo tuttavia escludere che i
fornitori e gli appaltatori non osservino gli standard
qualitativi del Gruppo, nonché le normative agli stes-
si applicabili in materia, o consegnino materie prime
o prodotti difettosi o non corrispondenti alle spe-
cifiche tecniche concordate, o eseguano lavorazioni
non conformi alle specifiche tecniche o a regola
d'arte ovvero non siano in grado di consegnare gli
stessi entro | tempi prestabiliti per qualsiasi causa.
Per tale motivo, il Gruppo potrebbe non essere in
grado di far fronte alla domanda dei propri prodotti
owvero potrebbe incorrere nella consegna di pro-
dotti finali difettosi o viziati, ovvero ancora potrebbe
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consegnare | prodotti in ritardo, in conseguenza
dell'allungamento dei tempi intercorrenti tra I'avvio
della costruzione degli yacht e la consegna al clien-
te, 0 essere esposto alla richiesta di risoluzione di
contratti gia in corso di esecuzione, a richieste di
risarcimento danni da responsabilita da prodotto
difettoso o pericoloso o di pagamento di penali con-
trattuali ove previste dai contratti di vendita, nonché
di restituzione di yacht gia consegnati, con aggravio
di costi per il Gruppo e possibile danno, anche di
natura reputazionale. E inoltre possibile che il Grup-
po riceva richieste di sostituzione di componenti
difettosi; in tal caso, non € possibile escludere che, in
futuro, il Gruppo possa essere coinvolto in transazio-
ni con pagamento di importi a titolo di risarcimento
o procedimenti giudiziari passivi.

Gli eventuali ritardi da parte degli appaltatori e dei
fornitori potrebbero comportare rallentamenti del
processo produttivo e conseguentemente ritardi
nell'esecuzione dei lavori e nella consegna degli
yacht, ovvero problematiche legate alla qualita delle
lavorazioni nonché riflettersi negativamente sull'im-
magine del Gruppo e sulle vendite.

Rischi relativi a eventi straordinari che possano
determinare interruzioni dell'attivita e all'operativita
degli stabilimenti produttivi

Sanlorenzo € esposta al rischio di dover interrompe-
re o sospendere la propria attivita produttiva a causa
di eventi non dipendenti dalla propria volonta, quali
la revoca dei permessi e autorizzazioni, catastrofi na-
turali, epidemie. In considerazione della localizzazione
dei siti produttivi della Capogruppo, ubicati in pros-
simita di corsi e bacini d'acqua o sul mare, quest'ul-
tima € esposta al rischio che disastri naturali (quali
alluvioni, esondazione di fiumi, maremoti) possano
comprometterne in tutto o in parte I'operativita.
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principali rischi
ed incertezze

Linterdipendenza tra le attivita svolte nei siti produttivi
della Divisione Yacht (Ameglia,Viareggio, Massa), com-
porta inoftre il rischio che 'evento inficiante l'attivita di
uno dei cantieri navali si riverberi sulle attivita degli altri,
con conseguente impatto sulla produzione complessi-
vamente considerata.

II'ripristino degli impianti a seguito di eventi straordinari
pregiudizievoli potrebbe causare un aumento dei costi,
linsorgenza di potenziali perdite, nonché la necessita di
modificare il piano di investimenti del Gruppo.

Rischi connessi al rapporto operativo con

| brand representative

Il Gruppo affida la distribuzione dei propri prodotti
ad un numero limitato di brand representative,

e, in misura minore ed occasionale, a broker che
procurano saltuariamente contatti con potenziali
clienti e percepiscono una commissione in

caso di vendita. | contratti stipulati con i brand
representative prevedono un diritto di distribuzione
allinterno del territorio a ciascuno assegnato e
obblighi di acquisto minimo. Tali obblighi vengono
ottemperati, se del caso, mediante acquisti a stock.
Il Gruppo € esposto al rischio di non raggiungere

I volumi di vendita tramite brand representative
prefissati a causa della cessazione dei rapporti
intrattenuti con gli stessi o dell'incapacita degli stessi
di realizzare gli obiettivi prefissati nei mercati di
riferimento. Il Gruppo € inoltre esposto al rischio di
non riuscire a provvedere all'adeguata e tempestiva
sostituzione dei propri brand representative in caso
di risoluzione dei relativi rapporti contrattuali o di un
generale peggioramento delle prestazioni di vendita
della propria rete distributiva.
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Rischi legati all'evoluzione del quadro normativo

di riferimento

Il Gruppo & esposto al rischio che 'emanazione di
nuove normative ovvero modifiche alla normativa
vigente impongano I'adozione di standard costruttivi
piu severi ovwero che eventuali modifiche normative
in materia fiscale e sulla vendita degli yacht (quali

la misura percentuale dell'lVA, dazi allimportazione
da parte di Paesi esteri, tassazione sui beni di lusso
in Italia o all'estero, o embargo) o sulla navigazione
(quali normative riguardanti combustibili, impatto
ambientale ed emissioni) incidano sull'operativita del
Gruppo. Il Gruppo ¢ altresi esposto a rischi correlati
alla normativa antincendio e a incidenti ai lavorator,
nonché al mutamento delle norme in materia
ambientale. Tale circostanza potrebbe determinare
effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

RISCHI FINANZIARI

Rischio di credito

Data la particolarita del prodotto venduto, non
sussiste un sostanziale rischio di credito, essendo
ferrea regola aziendale, sancita contrattualmente,
che la consegna di ogni imbarcazione e il relativo
passaggio di proprieta avwvengano esclusivamente
previo precedente o contestuale integrale
pagamento.

Per quanto riguarda le prestazioni residuali relative
alla vendita di ricambi o alla prestazione di servizi di
assistenza non in garanzia, peraltro complessivamente
di importo trascurabile se riferite al volume di affari
del Gruppo, lo stesso ha posto in essere un'attivita
di miglioramento del sistema di prevenzione e
monitoraggio di credit-check, utilizzando fonti
esterne e sistemi interni che consentono la verifica
dell'affidabilita e solvibilita dei clienti.
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Rischio di liquidita

Il Gruppo effettua un'attenta attivita di pianificazione
finanziaria volta a ridurre il rischio di liquidita, anche in
considerazione della stagionalita e della concentrazione
della raccolta ordini e delle consegne in determinati
periodi dell'anno.

Il Gruppo vende i propri yacht principalmente a clienti
finali e, in minore parte, a stock nellambito degli
iImpegni minimi di acquisto previsti contrattualmente
per ciascun brand representative. | contratti di vendita
di yacht su ordinazione da parte del cliente finale
vengono sottoscritti principalmente in primavera e in
autunno, periodi in cui si concentrano anche | maggiori
eventi fieristici del settore.

Le consegne degli yacht sono concentrate nel periodo
aprile-luglio, soprattutto nei paesi europei, mentre le
consegne degli yacht per i mercati APAC e Americas
sono ripartite nel corso dellanno. In caso di vendita su
ordinazione, il Gruppo incassa circa il 20% del prezzo
dello yacht al momento dell'ordine, circa il 60-70%

del prezzo al raggiungimento di determinate fasi della
produzione (c.d. milestones) e il saldo alla consegna pari
acirca il 10-20%. In caso di vendita a stock, il Gruppo
generalmente incassa circa il 10% del prezzo dello
yacht al momento dell'ordine, circa il 40% del prezzo
in fasi successive e il saldo alla consegna pari a circa il
50%. La concentrazione della raccolta degli ordini e
delle consegne nei paesi europei in determinati periodi
dell'anno, a fronte del costante flusso dei pagamenti

a fornitori e appattatori del Gruppo, comporta un
impatto sulla liquidita, di norma piu elevata nei mesi
tra aprile e luglio e piu ridotta nel primo trimestre
nell'anno, periodo in cui l'indebitamento finanziario
(costituito da finanziamenti a breve termine

o anticipo contratti) & piu elevato a causa del minore
flusso degli incassi. Il Gruppo si & dotato di consistenti
affidamenti bancari, il cui utilizzo viene pianificato sulla
base dell'andamento dei fabbisogni finanziari.
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Esposizione alla fluttuazione dei tassi di interesse
Il Gruppo & esposto alle variazioni dei tassi di

interesse sui propri strumenti di debito a tasso
variabile. Il Gruppo adotta puntuali strategie
dirette a ridurre i rischi connessi alla variazione

dei tassi di interesse, quali operazioni di copertura
tramite interest rate swap o interest rate cap con
controparti finanziarie di primario standing.
Tuttavia, qualora in futuro si verificassero fluttuazioni dei
tassi di interesse, si potrebbe verificare un incremento
degli oneri finanziari relativi allindebitamento residuo
a tasso variabile con possibili conseguenze negative
sull'attivita e sulle prospettive nonché sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Esposizione alla fluttuazione dei tassi di cambio
Sanlorenzo opera sui mercati internazionali e vende

| suoi prodotti anche in paesi che non aderiscono
allarea Euro e che utilizzano valute diverse dall'Euro. In
particolare, il rischio di cambio deriva prevalentemente
dalle transazioni avente quale valuta di riferimento il
Dollaro statunitense. Un indebolimento del Dollaro
statunitense nei confronti dell'Euro potrebbe
comportare possibili effetti negativi sull'attivita e

sulle prospettive nonché sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Sanlorenzo aggiorna il proprio listino prezzi in Dollari
statunitensi su base semestrale, incorporando anche
gli effetti delle fluttuazioni del tasso di cambio. Al

fine di mitigare il rischio di cambio, la Societa adotta
inoltre strategie di copertura degli incassi previsti

in Dollari statunitensi tramite operazioni in derivati
(contratti vendita a termine di valuta estera) eseguite
al momento della stipula del relativo contratto con

il cliente. Ciononostante, non si pud escludere che
future significative variazioni dei tassi di cambio
possano determinare effetti negativi sull'attivita e sulle
prospettive di crescita del Gruppo, nonché sulla sua
situazione economica, patrimoniale e finanziaria.
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principali rischi
ed incertezze

RISCHI CONNESSI AL CONTENZIOSO
E AD ACCERTAMENTI FISCALI

La Capogruppo € parte in alcuni procedimenti
giudiziari o arbitrali inerenti al normale svolgimento
della propria ordinaria attivita, dai quali potrebbero
derivare obblighi di pagamento di somme, anche a
titolo risarcitorio, a carico della stessa. Per quanto

a conoscenza della Societa, tali procedimenti non
sono comunque in grado di generare rilevanti effetti
sfavorevoli nei confronti della Societa; tuttavia non

& possibile escludere che I'esito di tali contenziosi sia
sfavorevole. Tale circostanza potrebbe determinare
effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Alla data di approvazione della presente Relazione
finanziaria annuale, risultano essere stati emessi

nei confronti della Capogruppo due awvisi di
accertamento riguardanti imposte dirette ed VA
relativi alle annualita 2013 e 2014 a seguito della
conclusione di verifiche effettuate dall'’Agenzia delle
Entrate-Direzione Regionale della Liguria per tali
periodi d'imposta oltre che per il 2016, avverso i
quali la Societa ha attivato le proprie difese in sede
giudiziale ed amministrativa. A copertura dei rischi
connessi la Societa al 31 dicembre 2019 ha in essere
un fondo rischi e oneri pari a Euro 2.534 migliaia.
Per maggiori dettagli in merito ai procedimenti
amministrativi, giudiziali e arbitrali in cui & parte |l
Gruppo, si rimanda alle relative note esplicative

nel Bilancio Consolidato e nel Bilancio di Esercizio
contenuti nella presente Relazione Finanziaria.
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Sanlorenzo
in borsa

In data 10 dicembre 2019 sono iniziate le
negoziazioni delle azioni della Societa sul segmento
STAR del Mercato Telematico Azionario (MTA)
organizzato e gestito da Borsa ltaliana S.p.A. Il prezzo
iniziale di offerta & stato pari a Euro 16,00 per
azione. Al 30 dicembre 2019 il prezzo di chiusura
del titolo € stato pari a Euro 15,974, per una
capitalizzazione pari a Euro 551.103 migliaia.
L'ammissione alle negoziazioni & avvenuta in seguito
a un'offerta destinata ad investitori istituzionali italiani
ed esteri che si € conclusa con successo in data 6
dicembre 2019 e comprendeva:

* n.4.500.000 azioni rivenienti da un aumento
di capitale con esclusione del diritto di opzione;

* n. 7.600.000 azioni poste in vendita da Holding
Happy Life S.rl., azionista di maggioranza della
Societa e controllata da Massimo Perotti, inclusive
di n. 1.100.000 azioni oggetto dell'opzione di over
allotment a servizio dell'opzione greenshoe (come
definita nel Prospetto Informativo).
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In data 9 gennaio 2020, al termine del periodo
previsto per l'attivita di stabilizzazione, & stata
parzialmente esercitata 'opzione greenshoe per n.
|57.977 azioni. A seguito dell'esercizio dell'opzione
greenshoe, il collocamento istituzionale delle azioni
Sanlorenzo ha riguardato complessivamente

n. I'1.157.977 azioni ordinarie della Societa, pari a
circa il 32,3% del capitale sociale, per un controvalore
complessivo pari a Euro 178.528 migliaia.

Le partecipazioni rilevanti nel capitale della Societa,
secondo quanto risulta dalle comunicazioni
effettuate ai sensi dell'articolo 120 del D. Lgs.
58/1998 (Testo Unico della Finanza), sono dettagliate
di seguito. In aggiunta, in base alle informazioni in
possesso della Societa, alla data di approvazione
della presente Relazione finanziaria annuale, gli

Alti Dirigenti Ferruccio Rossi, Marco Viti, Carla
Demaria e Tommaso Vincenzi detengono ciascuno
una partecipazione nel capitale della Societa pari
rispettivamente all',6%, |,6%, 1,0% e 0,4%.
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N. di azioni ordinarie %

Azionista
........................................................................................................................................................... ¢;

Holding Happy Life S.r.l. (Massimo Perotti) 21.644.023 62,7%

JP Morgan Asset Management Holdings Inc. 2.226.630 6,5%

Templeton Investment Counsel LLC 1.755.015 5,1%

Mercato 8.874.332

34.500.000 100,0%

Ultimo aggiornamento: 23 gennaio 2020

Mercato
25,7%

Holding Happy Life S.r.l.
(Massimo Perotti)

Templeton
62,7%

Investment Counsel LLC
51%

JP Morgan Asset Management Holdings Inc.
6,5%
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attivita
di ricerca
e sviluppo

L'attivita di ricerca e sviluppo riveste un ruolo
centrale nel modello di business del Gruppo, al fine
di creare con elevati contenuti di innovazione dal
punto di vista del design, della tecnologia e della
sostenibilita ambientale in grado di rispondere alle
esigenze della propria clientela.

Tali attivita sono finalizzate innanzitutto allo sviluppo

di nuovi prodotti e modelli, sia per quanto riguarda

il restyling di modelli esistenti e I'espansione delle

attuali gamme di prodotti, sia soprattutto

per lo sviluppo di nuove linee.

Per quanto riguarda l'innovazione tecnologica,

il Gruppo, capitalizzando le proprie esperienze,

collabora con primarie aziende internazionali

operanti nel segmento dei motori per il settore nautico

e nel settore dell'elettronica e comunicazione al

fine di sviluppare sistemi di propulsione altamente

efficienti e in grado di ridurre le emissioni, nonché
per lo sviluppo di dispositivi di diagnosi ed assistenza
remota. Oltre che sull'innovazione di prodotto

e tecnologica, il Gruppo svolge attivita di ricerca

e sviluppo dedicate alla sostenibilita ambientale, sia

In termini di processo produttivo che di prodotto.

La strategia di innovazione sostenibile, che

rappresenta un pilastro della strategia del Gruppo,

e articolata in tre principali tipi di iniziative:

* impiego per la realizzazione degli yacht Sanlorenzo
e Bluegame di materiali, componenti e processi
tecnologici contraddistinti da basso impatto
ambientale ed elevata efficienza energetica
(processo di infusione per la realizzazione dei
semilavorati in composito, impiego di energie
rinnovabili, utilizzo di legname sostenibile, concia
naturale dei pellami, materiali ad alto isolamento
termico e acustico);
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utilizzo di nuovi materiali sostenibili o riciclabili
sviluppati in collaborazione con universita

ed enti di ricerca: tra gli altri, il Gruppo utilizza
per | Bluegame un innovativo materiale per
stampi ricavato dal riciclo di scarti di vetroresina
(in collaborazione con GS4C, Politecnico di Milano
e Rivierasca);

studio di fattibilita e realizzazione di nuovi modelli
di yacht in cui la filosofia progettuale del “design
for manufacturing” viene affiancata da quella del
“design for disassembly” in linea con il principio
delleconomia circolare. Questa iniziativa, che
comprende la recente creazione del laboratorio
HTS (“High Technology & Sustainability), & stata
validata e vedra la sua prima applicazione sui
modelli di Bluegame.
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La tabella che segue mostra i costi sostenuti dal Gruppo in attivita di ricerca e sviluppo
nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, comparato con il 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione

2019 2018 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
Costi interni 1.951 P05% 1.326 0,4% 625 +47,1%
Costi esterni 3.595 0,8% 4.340 1,4% (745) -17,2%
Costi attivita di ricerca e sviluppo 5.546 1,3% : 5.666 1,8% (120) -2,1%

Per I'esercizio chiuso al 3| dicembre 2019 il totale della spesa, comprensiva di costi

e investimenti sostenuta dal Gruppo in attivita di ricerca e sviluppo, prevalentemente
riferibile a progetti per nuovi modelli di yacht e superyacht, € pari a Euro 5.546 migliaia,
con un decremento di Euro 120 migliaia rispetto al 2018 e un'incidenza sui Ricavi
Netti Nuovo dell'l,3%.
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ambiente

e sicurezza

sul lavoro

POLITICA AMBIENTALE

Sanlorenzo € consapevole che la propria respon-
sabilita si misura sulla capacita di coniugare, nello
svolgimento della sua attivita, professionalita e qualita
ad un rigoroso rispetto delle leggi e ad un‘alta con-
siderazione delle esigenze e delle attese di tutela dei
lavoratori e dei beni delle collettivita. L'azienda aspira
quindi a rappresentare un modello di eccellenza
anche per la tutela dellambiente e della salute e
sicurezza dei lavoratori.

Per gestire gli aspetti ambientali legati alle attivita,
Sanlorenzo ¢ impegnata nell'attuazione e nel man-
tenimento di un Sistema di Gestione Ambientale
certificato, con I'obiettivo di supportare la politica
adottata in merito dall'azienda. Per lo stabilimento
produttivo di Ameglia, unico nel settore per |'u-
bicazione all'interno di un parco naturale, & stata
ottenuta nel 2001 la certificazione UNI EN ISO
[4001:2015, successivamente rinnovata nel 2018. Gli
altri siti hanno iniziato gli iter per la certificazione, at-
tesa entro il 2020 per i cantieri di Massa e La Spezia
e entro il 2021 per il sito diViareggio.

In tutti i siti sono costantemente effettuati audit in
materia ambientale e di sicurezza e salute dei lavora-
tori da parte di terzi e delle strutture interne dedi-
cate. Durante il 2019 sono 60 le ispezioni che sono
state condotte presso i siti produttivi.

Nel corso del 2019 Sanlorenzo ha inoltre realizza-
to numerosi interventi finalizzati al miglioramento
dellimpatto ambientale. In particolare, la Societa ha
completato il progetto di ampliamento del sito di
Ameglia nell'area D2, realizzando due nuovi cantieri
con pannelli fotovoltaici per 8.000 mq che li ren-
dono autosufficienti dal punto di vista dei consumi
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energetici. Per ridurre I''mpatto ambientale delle atti-
vita aziendali e sensibilizzare il personale a compor-
tamenti eco-sostenibili, sono state inoltre consegnate
delle borracce a tutti i dipendenti delle sedi italiane
e installati distributori gratuiti di acqua. All'interno
degli uffici, inoltre, oltre alla raccolta differenziata,
sono state implementate iniziative volte a ridurre
I'utilizzo di plastica, come I'uso di materiali di consu-
mo quali piatti, bicchieri, posate in materiale biode-
gradabile o compostabile.

In ambito di prodotto, il Gruppo & impegnato in

vari progetti finalizzati al contenimento dell'impatto
ambientale durante tutto il ciclo di vita degli yacht.
Per maggiori dettagli, si rimanda al paragrafo “Atti-
vita di ricerca e sviluppo della presente Relazione
sull'andamento della gestione.
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SICUREZZA SUL LAVORO

Sanlorenzo considera il perseguimento degli obiettivi
di miglioramento della sicurezza e salute dei lavo-
ratori come parte integrante della propria attivita e
come valore strategico dell'’Azienda. Nel corso del
2019 la Societa ha proseguito l'attivita di implemen-
tazione e consolidamento dei sistemi di gestione in
materia di salute e sicurezza sul lavoro nei propri

siti, con l'obiettivo di supportare l'attuazione della

Sito produttivo

Certificazione del Sistema di Gestione della Sicurezza

politica adottata in merito dall'azienda.

Nel 2014 & stato awviato il Progetto di Certificazione
del Sistema di Gestione della Sicurezza in conformi-
ta alla norma BS OHSAS 18001, successivamente
sostituita dalla norma ISO 45001, per la certificazio-
ne dei siti produttivi, che ha portato all'ottenimento
della certificazione per le sedi diViareggio, Ameglia e
La Spezia, come indicato nella tabella che segue. Per
quanto riguarda il sito di Massa, I'iter autorizzativo €
attualmente in corso.

Anno di certificazione

Ameglia ISO 45001 (prima con OHSAS 18001) 2018
La Spezia ISO 45001 (prima con OHSAS 18001) 2019
Massa ISO 45001 (prima con OHSAS 18001) Iter autorizzativo in corso
Viareggio ISO 45001 (prima con OHSAS 18001) 2016

Oltre ad aver effettuato adeguati investimenti per
dotare il personale dei corretti presidi protettivi

e per garantire un ambiente di lavoro nel quale
operare nella massima sicurezza, nel corso dell'anno
sono state erogate 5.020 ore/uomo di formazione
negli stabilimenti di Ameglia, La Spezia, Viareggio

e Massa, sia per il personale interno che per i for-
nitori e le maestranze delle ditte in appalto, con
particolare attenzione alle figure dei preposti ai re-
parti produttivi ed ai temi quali sicurezza e igiene sul

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

lavoro, utilizzo degli apparecchi di sollevamento, pri-
mo soccorso, antincendio, gestione delle emergenze,
rischio professionale derivante da agenti chimici

e polveri di legno, ecc.

Infine, non si segnalano nel 2019 incidenti sul lavoro
che abbiano comportato morte, invalidita, infortuni
gravi o malattie professionali, anche grazie all'atten-
zione sul tema della sicurezza che da sempre con-
traddistingue la Societa.
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risorse

umane

Al 31 dicembre 2019, il Gruppo Sanlorenzo impiegava complessivamente 483 dipen-
denti, di cui il 94,4% impiegato presso la Capogruppo. La crescita dell'organico rispet-
to al 2018 (43 unita), & stata guidata dall'incremento del volume d'affari conseguito

durante I'anno.

La seguente tabella riporta I'evoluzione del numero dei dipendenti complessivamen-
te impiegati dal Gruppo al 31 dicembre 2019, comparato con il 31 dicembre 2018,

ripartiti per societa:

Sanlorenzo S.p.A. 456
Bluegame S.r.l. 15
Sanlorenzo of the Americas LLC I
Sanlorenzo Baleari SL |

Marine Yachting Monaco S.AM.
Super Yachts Cote d’Azur S.a.r.l. 15

GP Yachts S.r.l.

483

Dipendenti del Gruppo

Al 31 dicembre

Variazione

2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
382 : 74 ' +19,4%
8 7 +87,5%
13 @ -15,4%
I
36 (36) -100,0%
.............................. ‘.‘ 4043+98/

A livello di categorie, gli impiegati hanno registrato la crescita maggiore durante 'anno,
con un incremento di 58 unita, mentre la riduzione degli operai ¢ legata alla variazio-
ne del perimetro di consolidamento legata alla cessione della partecipazione in GP

Yachts Sril.

" In data 20 settembre 2019 l'as-
semblea dei soci di SuperYachts
Cote d’Azur S.arl. ha deliberato lo
scioglimento e la messa in liquida-

zione della societa a decorrere dal
30 settembre 2019.
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Al 31 dicembre Variazione
et TN S e
2019 : 2018 2019 vs 2018 %
Dirigenti 29 28 +3,6%
Impiegati 361 303 58 +19,1%
Operai 93 109 (16) -147%
Dipendenti del Gruppo +9,8%
La distribuzione per area geografica vede la maggiore crescita in Italia, dove
al 31 dicembre 2019 era impiegato il 97,5% dei dipendenti del Gruppo.
Al 31 dicembre Variazione
2019 2018 : 2019 vs 2018 2019 vs 2018 %
Italia 471 426 45 +10,6%
Resto dell’Europa | | - -
Stati Uniti 11 13
Dipendenti del Gruppo 483 440
Suddivisione per genere Suddivisione per eta
Donne >50anni ....... : JRI <30 anni
23,4% 242% R 24,0%

Uomini
76,6%

41 - 50 anni g - 40 anni
25,3% 26,5%

31 dicembre 2019 31 dicembre 2019
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corporate

governance

Sanlorenzo, societa quotata sul segmento STAR del

Mercato Telematico Azionario (MTA), ha adottato un

modello tradizionale di governo societario costru-

ito in conformita alle disposizioni normative e alle

raccomandazioni del Codice di Autodisciplina per

le societa quotate approvato dal Comitato per la

Corporate Governance di Borsa ltaliana S.p.A. cui

Sanlorenzo aderisce.

Sanlorenzo adotta il sistema di amministrazione e

controllo tradizionale, di cui agli articoli 2380-bis e

seguenti del Codice Civile, dettagliato come segue:

* ' Assemblea degli Azionisti, in sede ordinaria e/o
straordinaria, € competente a deliberare, tra
I'altro, in merito (i) alla nomina e alla revoca dei
componenti del Consiglio di Amministrazione e
del Collegio Sindacale nonché sui relativi compensi;
(i) allapprovazione del bilancio e alla destinazione
degli utili; (iii) alle modificazioni dello Statuto
Sociale; (iv) al conferimento dell'incarico di revisio-
ne legale dei conti, su proposta motivata del Colle-
gio Sindacale; (v) ai piani di incentivazione;

* il Consiglio di Amministrazione riveste un ruolo
centrale nell'ambito dell'organizzazione aziendale
e ad esso fanno capo le funzioni e la responsabilita
degli indirizzi strategici ed organizzativi, nonché la
verifica dell'esistenza dei controlli necessari per
monitorare I'andamento della Societa e del Gruppo.
Il Consiglio di Amministrazione ha costituito al pro-
prio interno il Comitato Controllo, Rischi e Soste-
nibilita, i Comitato per la Remunerazione, il Comitato
Nomine e il Comitato per le Operazioni
con Parti Correlate;
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* il Collegio Sindacale vigila, tra gli altri, sullosservanza
della legge e dello Statuto, sul rispetto dei principi
di corretta amministrazione e in particolare
sulladeguatezza dell'assetto organizzativo ammini-
strativo e contabile adottato dalla Societa e sul suo
concreto funzionamento;

* la Societa di Revisione svolge la revisione legale dei
conti. La societa di revisione € nominata dall'As-
semblea degli Azionisti su proposta del Collegio
Sindacale. Il revisore esterno svolge la propria atti-
vita in maniera indipendente ed autonoma.

Al sensi dell'art 123-bis del TUF la Societa € tenuta

a redigere annualmente una relazione sul governo

societario e sugli assetti proprietari che contiene

una descrizione generale del sistema di governo
societario adottato dal Gruppo Sanlorenzo

e che riporta le informazioni sugli assetti proprietari,

Ivi incluse le principali pratiche di governance appli-

cate e le caratteristiche del sistema di gestione dei

rischi e di controllo interno in relazione al processo

di informativa finanziaria.

La suddetta Relazione, approvata dal Consiglio

di Amministrazione del |3 marzo 2020, € consul-

tabile sul sito internet della Societa www.sanloren-

zoyacht.com nella sezione “Corporate Governance”.
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rapporti infragruppo
e con parti correlate

Il Consiglio di Amministrazione della Societa del 9
novembre 2019, facendo seguito a precedenti deli-
bere del 24 ottobre 2019, ha approvato, in confor-
mita al “Regolamento operazioni con parti correlate”
adottato da Consob con delibera n. 17221 del 12
marzo 2010 e successive modifiche, la bozza della
“Procedura per le operazioni con parti correlate”,
che prevede l'istituzione all'interno del Consiglio di
Amministrazione del Comitato per le Operazioni
con Parti Correlate, destinata a divenire efficace con
I'awio delle negoziazioni delle azioni della Societa sul
Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito
da Borsa ltaliana S.p.A., successivamente approvata
in via definitiva dal Consiglio di Amministrazione

in data 23 dicembre 2019. La suddetta Procedura

¢ consultabile sul sito internet della Societa www.
sanlorenzoyacht.com nella sezione “Corporate Go-
vernance”.

Si precisa che le operazioni con parti correlate, ivi
comprese le operazioni infragruppo non sono quali-
ficabili né come atipiche né come inusuali, rientrando
nel normale corso di attivita delle societa del Grup-
po. Dette operazioni sono regolate a condizioni di
mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei beni
e dei servizi prestati.

La Societa, nelle Note illustrative al Bilancio consoli-
dato e al Bilancio d'esercizio della Capogruppo forni-
sce le informazioni richieste ai sensi dell'art. | 54-ter
del TUF cosi come indicato dal regolamento Consob
n. 17221 del 12 marzo 2010.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019
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operazioni atipiche
e/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, si precisa
che non sono state poste in essere operazioni atipiche e/o inusuali, cosi come definite
nella Comunicazione stessa.

altre
informazioni

La Societa non & soggetta ad attivita di direzione e coordinamento ai sensi degli ar-
ticoli 2497 e seguenti del Codice Civile, in considerazione del fatto che non opera la
presunzione di cui all'art. 2497-sexies del Codice Civile.

Al sensi degli artt. 2435-bis e 2428 del codice civile, si precisa che la Societa, alla data
di chiusura dell'esercizio, non possedeva azioni proprie.
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informazioni sulle societa
rilevanti extra UE

Sanlorenzo S.p.A, societa capogruppo, control-

la direttamente Sanlorenzo of the Americas LLC,
societa costituita e regolata dalla legge statunitense
e pertanto rientrante nella definizione di“Societa

Rilevante extra UE" ai sensi dalla delibera Consob n.

16191/2007, e successive modificazioni).

Con riferimento a tale societa si segnala che:

* Sanlorenzo of the Americas LLC redige una situa-
zione contabile ai fini della redazione del bilancio
consolidato;

* Sanlorenzo S.p.A. ha acquisito lo statuto nonché
la composizione ed i poteri degli organi sociali;

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

* Sanlorenzo of the Americas LLC: i) fornisce
al revisore della societa controllante le informa-
zioni a questo necessarie per svolgere ['attivita
di revisione dei conti annuali ed infrannuali della
stessa societa controllante; i) dispone di un sistema
amministrativo-contabile idoneo a far pervenire
regolarmente alla direzione, all'organo di controllo
e al revisore della societa controllante i dati econo-
mici, patrimoniali e finanziari necessari per la reda-
zione del bilancio consolidato.
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fatti di rilievo
avvenuti nel corso

dell’esercizio

ACQUISIZIONE DI QUOTE DEL CAPITALE
SOCIALE DI BLUEGAME S.R.L.

In data 25 febbraio 2019, Sanlorenzo S.p.A. ha
acquisito una ulteriore partecipazione del 34,5% nel
capitale di Bluegame S.rl. da un investitore privato ri-
spetto al 50,5% gia in suo possesso, salendo all'85,5%
del capitale sociale.

Successivamente, in data 2 agosto 2019 Sanlorenzo
S.p.A. ha perfezionato I'acquisto di un ulteriore 15%
complessivo del capitale da due azionisti di minoran-
za, arrivando a detenere l'intero capitale sociale di
Bluegame Siril.

FUSIONE INVERSA CONWINDCO S.P.A.

In data I° aprile 2019 gli organi amministrativi della
societa controllante WindCo S.p.A. e della societa
controllata Sanlorenzo S.p.A. hanno approvato e de-
positato presso il Registro delle Imprese un progetto
di fusione per incorporazione inversa di WindCo
S.p.A.in Sanlorenzo S.p.A. La fusione, deliberata dalle
assemblee degli azionisti delle due societa interes-
sate in data |5 aprile 2019, ha avuto effetti giuridici
in data 28 giugno 2019 ed effetti fiscali e contabili
retroattivi al 1° gennaio 2019, coerentemente con
quanto previsto nel progetto di fusione.

Prima della fusione WindCo possedeva una quota di
controllo del 99,6% del capitale sociale, comprensiva
degli aumenti registrati nel corso del 2018 a seguito
delle acquisizioni delle quote di minoranza di Sanlo-
renzo S.p.A.

11092

WindCo, la societa incorporata, ha cessato dal punto
di vista fiscale e contabile (in termini contabili e

non in termini di calcolo degli effetti della fusione
secondo gli IFRS) con effetto dal |° gennaio 2019

e conseguentemente le registrazioni contabili di
WindCo sono state incluse in Sanlorenzo a partire
da tale data.

In accordo con la proposta di fusione inversa tra
WindCo e Sanlorenzo, a seguito della stessa le
azioni Sanlorenzo S.p.A. sono state assegnate pro-
porzionalmente, mediante riemissione, agli azionisti
diWindCo previa corrispondente rideterminazione
del numero di azioni di spettanza dell'altro azionista
minoritario di Sanlorenzo senza aumento del capita-
le della Societa.

Per effetto della fusione, Sanlorenzo S.p.A. ha assun-
to i diritti e gli obblighi di WindCo, proseguendo in
tutti i rapporti della stessa anteriori alla fusione, ivi
compreso l'indebitamento di WindCo, essenzialmen-
te costituito da un finanziamento bancario pari a
Euro 40.070 migliaia e da un finanziamento soci pari
a Euro 9.000 migliaia, entrambi integralmente rim-
borsati a dicembre 2019 con i proventi del'aumento
di capitale legato all'operazione di quotazione.

CESSIONE DELLA PARTECIPAZIONE IN GP
YACHTS S.R.L.

In data 19 luglio 2019 Sanlorenzo S.p.A. ha venduto
Iintera quota di partecipazione da essa detenuta in
GP Yachts S.rl,, complessivamente rappresentativa
dell'80% del capitale sociale di GP Yachts S.rl,, ai soci
di minoranza.
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CONTRATTO DI ACQUISIZIONE

DI QUOTE DEL CAPITALE SOCIALE
DELLA POLO NAUTICO VIAREGGIO S.R.L.
E RELATIVO PROGETTO DI SCISSIONE

In data 4 luglio 2019, Sanlorenzo S.p.A. ha acquistato
lintera partecipazione sociale detenuta da Immo-
biliare FIPA Scrl.in Liquidazione nella Polo Nautico
Viareggio S.rl. (“Polo Nautico”), pari al 44,68% del
capitale sociale. Successivamente alla stipulazione del
contratto di compravendita, Sanlorenzo, che gia par-
tecipava Polo Nautico con una quota pari al 547%, ¢
venuta direttamente a detenere temporaneamente
la quota di maggioranza pari al 50,15% del capitale
sociale di Polo Nautico.

In data 10 maggio 2019 il consiglio di amministrazio-
ne di Polo Nautico aveva approvato il progetto di
scissione parziale della societa consortile, che € poi
stato deliberato dall'assemblea straordinaria tenutasi
il 4 giugno 2019. In forza dell'atto di scissione, stipu-
lato in data 25 novembre 2019, Sanlorenzo S.p.A.
ha ricevuto, in qualita di societa beneficiaria, al pari
degli altri soci di Polo Nautico, parte del patrimonio
della stessa costituito, tra gli altri, dalla proprieta di
un capannone sito aViareggio, gia occupato dalla
Societa, e le passivita correlate attraverso I'accollo
della relativa quota di mutuo ipotecario pari a Euro
814 migliaia. Inoltre, in conseguenza del contratto

di acquisto delle quote da Immobiliare FIPA S.rl. in
Liquidazione, Sanlorenzo e subentrata alla stessa ri-
cevendo altresi ulteriori elementi patrimoniali, tra cui
la proprieta di un ulteriore capannone sito aViareg-
gio, precedentemente occupato in virtd di un con-
tratto di locazione, e si € accollata la relativa quota di
mutuo ipotecario pari a Euro 7.41 | migliaia.
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In data 8 luglio 2019 I'assemblea dei soci di Polo
Nautico ha approvato un versamento da imputarsi
In conto aumento di capitale sociale per complessivi
Euro 600 migliaia da convertirsi in capitale sociale
a seguito della delibera dell'assemblea straordinaria
di aumento del capitale, che si € successivamente
tenuta in data 20 gennaio 2020.

In data 30 settembre 2019 Sanlorenzo S.p.A. ha
ceduto una partecipazione pari al 2% del capitale
sociale di Polo Nautico a un soggetto privato, ridu-
cendo cosi la propria partecipazione al 48, 15%.

AMMISSIONE ALLA QUOTAZIONE SUL
MERCATO TELEMATICO AZIONARIO

E RELATIVO AUMENTO DI CAPITALE
SOCIALE

In data 10 dicembre 2019 sono iniziate le negozia-
zioni delle azioni della Societa sul segmento STAR
del Mercato Telematico Azionario (MTA) organizzato
e gestito da Borsa [taliana S.p.A. Tale operazione ha
comportato un aumento del capitale sociale della
Societa pari a n. 4.500.000 azioni al prezzo di offerta
di Euro 16,00 per azione, per un controvalore pari

a Euro 72.000 migliaia al lordo delle commissioni di
collocamento.

Per maggiori dettagli, si rimanda al paragrafo “Sanlo-
renzo in borsa” della presente Relazione sull'anda-
mento della gestione.
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fatti di rilievo avvenuti
dopo la chiusura

dell’esercizio

In data |2 febbraio 2020, il Consiglio di Amministra-
zione della Societa ha approvato la proposta di ado-
zione del piano di stock option per il 2020 (il “Piano
di Stock Option 2020") riservato agli amministratori
esecutivi e ai dipendenti chiave di Sanlorenzo e delle
sue controllate.

Il Piano di Stock Option 2020 prevede nell'arco di
tre anni I'assegnazione gratuita di opzioni che attri-
buiscono ai beneficiari, subordinatamente al raggiun-
gimento di obiettivi di performance predeterminati,
il diritto di sottoscrivere azioni Sanlorenzo nel rap-
porto di una azione per ogni opzione esercitata ad
un prezzo di esercizio pari al prezzo di collocamento
delle azioni della Societa sul Mercato Telematico
Azionario, con un periodo di vesting medio pari

a due anni.

Il Piano di Stock Option 2020 sara supportato da un
apposito aumento di capitale mediante emissione di
nuove azioni in misura pari a circa il 2,5% del capitale
sociale risultante dall'aumento di capitale stesso.

La proposta di adozione del Piano di Stock Option
2020 sara sottoposta all'approvazione dell'assemblea
ordinaria della Societa prevista per il 21 aprile prossi-
mo. Nella medesima data I'assemblea straordinaria
sara convocata per deliberare in merito all'aumento
di capitale a servizio del Piano di Stock Option 2020.
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evoluzione

prevedibile

della gestione

Il backlog del Gruppo al 29 febbraio 2020 risultava
pari a Euro 500.783 migliaia, di cui Euro 377.470 mi-
gliaia relativi al 2020 e Euro 123.313 migliaia relativi
agli esercizi successivi. Tali valori risultano in aumento
di complessivi Euro 56.476 migliaia rispetto alla chiu-
sura dell'esercizio 2019 e comportano una buona
visibilita sulla copertura dei ricavi attesi in particolare
per l'esercizio 2020.

Ad oggi, gli impatti dell'attuale situazione economi-
ca e sociale legata al diffondersi del Covid-19 sui
risultati attesi per I'esercizio in corso risultano di
difficile valutazione, in considerazione dell'incertezza
e dell'imprevedibilita relativa alla durata e agli effetti
di tale epidemia.

La Societa monitora costantemente |'evoluzione
della situazione e i suoi effetti sul mercato e ha gia
intrapreso importanti azioni per proteggere il Grup-
po e mitigare possibili effetti negativi.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Il Consiglio di Amministrazione fornira all Assemblea
degli Azionisti per I'approvazione del bilancio un
aggiornamento su tale situazione.

Sanlorenzo ha da tempo dimostrato la propria capa-
cita di reagire a scenari di incertezza prolungata e re-
silienza anche nel corso dei cicli economici mondiali
sfavorevoli, come il periodo dal 2008 al 2014.Tale
capacita € la conseguenza della forza del prodotto,
della fidelizzazione della clientela e del modello di
gestione efficiente basato su una struttura dei costi fles-
sibile nel rispetto comunque dell'eccellenza produttiva.
Il management prosegue nella direzione strategica
intrapresa per lo sviluppo e la crescita del Gruppo,
anche per l'esercizio 2020, sulla base delle linee gia
comunicate in sede di IPO che vedono l'espansione
delle linee di prodotto, la diversificazione dei mercati,
lo sviluppo del business dei servizi e I'incremento
dell'efficienza produttiva e della profittabilita.
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proposta

di approvazione del bilancio
e Clljl destinazione

del risultato d’esercizio

Il Consiglio di Amministrazione nel sottoporre all’Assemblea degli Azionisti

I'approvazione del Bilancio di esercizio al 3| dicembre 2019 che evidenzia un utile

netto di Euro 29.059.398 propone che 'Assemblea delibert:

e di approvare il Bilancio di esercizio di Sanlorenzo S.p.A. che evidenzia un utile netto
di esercizio di Euro 29.059.398;

* di approvare la proposta di destinare l'utile netto dell'esercizio pari ad Euro
29.059.398 a riserva legale per Euro 1.452.970 e a riserva straordinaria per Euro
27.606.428.

Ameglia, |3 marzo 2020
Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente Esecutivo
Cav. Massimo Perotti

hdsw
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BILANCIO CONSOLIDATO
AL 31 DICEMBRE 2019
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prospetti
contabili

PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE FINANZIARIA

CONSOLIDATA

(in migliaia di Euro)

ATTIVITA

Attivita non correnti
Immobili, impianti e macchinari
Avviamento /¢

Attivita immateriali con vita utile definita

Partecipazioni e altre attivita non correnti

Attivita nette per imposte differite

31 dicembre 2018

Totale attivita non correnti

Attivita correnti

Rimanenze

Attivita derivanti da contratto

Altre attivita finanziarie inclusi strumenti derivati
Crediti commerciali

Altre attivita correnti

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Totale attivita correnti

102.598 78.470
8.667 8.667
35.404 25.103
379 343
3.008 1.958
150.056 : 114541

TOTALE ATTIVITA

17 62311 39.323
8 87.889 94817
2 6.654 16.461
21 20.269 31382
20 46.007 35.321
21 60.186 48.732
283316 266.036
433.372 380.577

'6La voce Awiamento per 'anno
2018 tiene conto della data di
prima adozione dei principi conta-
bili IFRS a partire dal | ° gennaio
2018. La differenza rispetto alla
corrisbondente voce inclusa nel
Prospetto Informativo formalizzato
ai fini della quotazione delle azioni
della Societa sul Mercato Telemati-
co Azionario & dovuta al differente
arco temporale di riferimento.
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(in migliaia di Euro) i Note 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

..................................................................................................................................... P P P PP T PP PP

PATRIMONIO NETTO

Capitale 23 34.500 30.000
Riserva sovrapprezzo azioni 23 76.549 30.928
Altre riserve !/ oo 15.207 35.240

Utile/(perdita) del periodo

Patrimonio netto attribuibile agli azionisti della controllante 153.286 108.604

..................................................................................................................................... T T PP

(2.455) (1.843)

Patrimonio di terzi

150.831

Passivita non correnti

Passivita finanziarie non correnti 24 56.609 64.135
Fondi non correnti relativi al personale 27 796 910
Fondi per rischi e oneri non correnti 28 913 918

Passivita correnti

Passivita finanziarie correnti inclusi strumenti derivati

Fondi per rischi e oneri correnti 28 9.299 2.722

Debiti commerciali 25 152.189 113.319

Passivita derivanti da contratto 18 19.442 52.980

Altre passivita correnti 26 18.615 12.845

Debiti tributari per altre imposte 10 2.205 1.790

Passivita nette per imposte sul reddito 10 3.179 176
TOtaIePasswltacorrentl ............................................................................................. ................... 224223 ................. 207853 ................
TOTALEPASSIVITA .................................................................................................. . ...................... \2825‘“ .................. , ................. 2 738|6 ................ .

" La voce Altre riserve per I'anno
2018 tiene conto dellimpatto
sull’Awiamento della data di prima
adozione dei principi contabili IFRS
a partire dal | ° gennaio 2018. La
differenza rispetto alla corrispon-
dente voce inclusa nel Prospetto
Informativo formalizzato ai fini
della quotazione delle azioni della
Societa sul Mercato Telematico
Azionario & dovuta al differente
arco temporale di riferimento.
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PROSPETTO DELLUTILE/(PERDITA) E DELLE ALTRE COMPONENT]I
DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

(in migliaia di Euro) Note 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
Ricavi 7 518991 H 386.384

Provvigioni (12.747) (1'1.168)

Ricavi netti 506.244 375.216
Altri proventi 8 3.445 4504
.................................................................................................................................... P NS S
Totale ricavi e proventi netti 509.689 379.720
Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 1.952 1.326
Costi per consumi di materie prime e, materiali di consumo e prodotti finiti 8 (217.882) (123.863)
Costi per lavorazioni esterne 8 (166.358) (116.828)
Variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e prodotti finiti 8 26.297 (26.110)
Altri costi per servizi 17 (47.845) (41.247)
Costi del lavoro 8 (35.165) (29.478)
Altri costi operativi 8 (4.128) (4.785)
Stanziamenti a fondi per rischi e oneri 8 (6.596) (3.190)

Proventi finanziari 9 42 21
Oneri finanziari 9 (5.293) (3.546)
Proventi/(Oneri) finanziari netti (5.251) (3.525)

Quota di utili/(perdite) di imprese collegate valutate con il metodo del patrimonio netto

al netto degli effetti fiscali 16 - -

Rettifica di valore di attivita finanziarie 16 32 918)
RISUItatOP”made"elmposte ..................................................................................... , ...................... .37877 .................. Becrraesranesnreces | 8983 ..................
.................................................................................................................................... oottt et et e e ettt ettt ea e s et et e e eees e et he et e e es et et et ea e s et et e s eseneenenne s

Imposte sul reddito 10 (11.059) (6.320)

26.818 12.663

Azionisti della controllante 27.030 : 12.436

Azionisti di minoranza (212)
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(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

Altre componenti del conto economico complessivo

Altre componenti di conto economico complessivo che non saranno successivamente
riclassificate nel risultato netto

Variazione attuariale fondi per benefici ai dipendenti

Imposte sul reddito riferite alla variazione attuariale fondi per benefici ai dipendenti () (23)

Altre componenti di conto economico complessivo che saranno successivamente
riclassificate nel risultato netto

Variazioni della riserva di cash flow hedge (179) (364)
Imposte sul reddito riferite alle variazioni della riserva di cash flow hedge 50 101

Variazioni della riserva di traduzione

Attribuibile a:

Azionisti della controllante

Azionisti di minoranza

31 dicembre 2018

Risultato netto attivita continue per azione

Risultato netto attivita continue per azione diluito 1 0,84 0,41
Risultato netto di Gruppo per azione 11 0,84 0,41
Risultato netto di Gruppo per azione diluito 11 0,84 0,41
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prospetti

contabili

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

(in migliaia di Euro)

Valore al 31 dicembre 2018

Destinazione utile di esercizio

Effetto riserva derivato

Effetto della transizione agli IFRS

Distribuzione di dividendi

Fusione inversa con WindCo

Aumento di capitale

Altre variazioni

Risultato del periodo

Valore al 31 dicembre 2019

Capitale

sociale

4.500

Riserva
sovrapprezzo Totale Altre
azioni riserve
30.928 35.240
- 10.708
- (149)
- 270
- (3.800)

(19.539) (28.430)

65.160 i -
- 1368
76.549 15.207

Risultato del

_periodo ~ {Netto di Gruppo: Netto di Tersi
12.436 108.604
(12.436) (1.728) (400)
- (149) -
- 270 -
- (3.800) -
- (47.969) -
- 69.660 -
- 1.368 -
27.030 27.030 (212)
27.030 153.286 (2.455)

Totale

Patrimonio

Totale

Patrimonio

Totale
Patrimonio

(2.128)

(149)

270

(3.800)

(47.969)

69.660

1.368

26.818

........................ SRS SRR SR

150.831
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

Ammortamento immobili, impianti e macchinari 6.993
Ammortamento attivita immateriali 8,14 10.350 4.006
Svalutazioni di attivita immateriali e avviamento 13,14 - 1.120
Rettifica di valore di attivita finanziarie (altre partecipazioni) 16 (32) 942
Oneri finanziari netti 9 5.251 3.524
Utili dalla vendita di immobili, impianti e macchinari 7) (35)
Perdita per riduzione di valore dei crediti commerciali 19 - 250

Imposte sul reddito

Variazioni di:

Rimanenze (22.988)

Attivita derivanti da contratto 18 6.928 3.297
Crediti commerciali 19 1.113 (12.652)
Altre attivita correnti 20 (10.686) (9.114)
Debiti commerciali 25 38.870 12.450
Passivita derivanti da contratto 18 (33.538) 24.087
Altre passivita correnti 26 5.866 (7.560)

Fondi rischi ed oneri e fondi relativi al personale

Disponibilita liquide generate dall'attivita operativa

Interessi incassati 43 21

Incassi dalla dismissione di immobili, impianti e macchinari 59 122

Incassi dalla dismissione di attivita immateriali - 26

Variazione altre partecipazioni e altre attivita non correnti 16 99 41

Acquisto di societa controllate o di rami d'azienda, al netto della liquidita acquisita 30 - (6.029)

Acquisto di immobili,impianti e macchinari 12 (35.453) (21.519)

Acquisto di attivita immateriali con vita utile definita (15.994) (7.871)
U S YA S (35209) .................
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prospetti
contabili

(in migliaia di Euro) i Note ! 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

Interessi pagati (5.292) (3.877)
Incassi derivanti dall'emissione di quote societarie 69.660 -
Incassi derivanti da finanziamenti 24 - 64.596
Rimborsi di finanziamenti 24 (63.153) (76.372)
Variazioni di altre attivita finanziarie e passivita finanziarie inclusi strumenti derivati 22,24 9.821 (15.316)
Accensione debiti per leasing finanziari 2.925 -
Rimborso debiti per leasing finanziari - (9.621)
Accollo nuovi finanziamenti 47.960 -
Effetto fusione WindCo e altre variazioni di patrimonio netto 32 (48.608) -

Dividendi pagati

Disponibilita liquide nette generate/(assorbite) dall'attivita di finanziamento

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al |° gennaio

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 31 dicembre
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note illustrative

al bilancio
consolidato

CRITERI DI PREDISPOSIZIONE

Premessa

In data 10 dicembre 2019 sono iniziate le negozia-

zioni delle azioni della Societa sul segmento STAR

del Mercato Telematico Azionario (MTA) organizzato

e gestito da Borsa Italiana S.p.A. Il prezzo iniziale di

offerta € stato pari a Euro 16,00 per azione.

Al 30 dicembre 2019 il prezzo di chiusura del titolo

e stato pari a Euro 15,974, per una capitalizzazione

pari a Euro 551.103 migliaia.

L'ammissione alle negoziazioni € avvenuta in seguito

a un'offerta destinata ad investitori istituzionali italiani

ed esteri che si € conclusa con successo in data

6 dicembre 2019 e, a seguito del parziale esercizio

dell'opzione greenshoe, ha compreso n. | |.157.977

azioni della Societa, di cui:

* n.4.500.000 azioni rivenienti da un aumento
di capitale con esclusione del diritto di opzione;

* n.6.657.977 azioni poste in vendita da Holding
Happy Life S.rl., azionista di maggioranza della
Societa e controllata da Massimo Perotti, inclusive
din. 157.977 azioni oggetto dell'opzione di over
allotment a servizio dell'opzione greenshoe
(come definita nel Prospetto Informativo).

Per effetto dell'operazione di cui sopra, il Gruppo

Sanlorenzo redige il proprio bilancio consolidato

secondo gli International Financial Reporting Standards

(IFRS/EU) emanati dall'International Accounting

Standards Board (IASB) e adottati dalla Commissione

Europea secondo la procedura di cui all'art. 6 del

Regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento

Europeo e del Consiglio del |9 luglio 2002.

11108

La “date of transition”, intesa come la data di inizio
del periodo pit lontano per il quale viene presentata
Iinformativa comparativa nel primo bilancio IFRS ¢ il
|° gennaio 2018 e pertanto trova applicazione l'FRS .
In data |° aprile 2019 gli organi amministrativi della
societa controllante WindCo S.p.A. e della societa
controllata Sanlorenzo S.p.A. hanno approvato

e depositato presso il Registro delle Imprese un
progetto di fusione per incorporazione inversa
diWindCo S.p.A.in Sanlorenzo S.p.A. La fusione,
deliberata dalle assemblee degli azionisti delle due
societa interessate in data |5 aprile 2019, ha avuto
effetti giuridici in data 28 giugno 2019 ed effetti fiscali
e contabili retroattivi al |° gennaio 2019, coerente-
mente con quanto previsto nel progetto di fusione.
In data 4 luglio 2019 la Societa ha acquistato l'intera
partecipazione sociale detenuta da Immobiliare FIPA
Srl.in Liquidazione in Polo Nautico, pari al 44,68%
del capitale sociale, versando un corrispettivo

di Euro 30 migliaia.

In data |9 luglio 2019 ¢é stata ceduta a soggetti
riconducibili al socio di minoranza l'intera partecipa-
zione in GP Yachts S.rl. per un valore totale di Euro
200 migliaia, pari al capitale sociale versato.
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|. Entita che redige il bilancio

Sanlorenzo S.p.A. (la “Societa”) ha sede in ltalia.
L'indirizzo della sede legale della Societa € in

Via Armezzone 3, Ameglia, in provincia di La Spezia.
Il bilancio consolidato comprende i bilanci della
Societa e delle sue controllate (unitamente, il “Gruppo”).
Il Gruppo ¢ attivo principalmente nella progettazio-
ne, produzione e commercializzazione di imbarcazio-
ni e navi da diporto in vetroresina, acciaio e allumi-
nio, unitamente a qualsiasi altro materiale,

la manutenzione di imbarcazioni e unita navali

in genere, nonché i servizi collegati a tali attivita

(si vedano le note 6 e /).

2. Criteri di preparazione
Il presente bilancio consolidato al 31 dicembre 2019

& stato redatto in conformita agli International Financial
Reporting Standards (IFRS), omologati dall’'Unione
Europea, includendo tra questi anche tutti i Principi
Contabili Internazionali oggetto di interpretazione
(International Financial Reporting Standards - IFRS)
e le interpretazioni dell'International Financial Repor-
ting Interpretation Committee (IFRIC) e del prece-
dente Standing Interpretations Committee (SIC).

Le note illustrative al bilancio consolidato sono state
integrate con le informazioni aggiuntive richieste

da Consob e dai provvedimenti da essa emanati

in attuazione all'art. 9 del D. Lgs. 38/2005 (delibere
15519 e 15520) del 27 luglio 2006 e comunicazione
DEM/6064293 del 28 luglio 2006, ai sensi dell'articolo
/8 del Regolamento Emittenti, del documento CE
del novembre 2003 e, dove applicabili, del Codice
Civile. Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2019,

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

approvato dal Consiglio di Amministrazione della
Societa in data |3 marzo 2020, include il prospetto
della situazione patrimoniale-finanziaria consolidata,
il prospetto dell'utile/(perdita) dell'esercizio e delle
altre componenti di conto economico complessivo
consolidato, il rendiconto finanziario consolidato e
il prospetto delle variazioni del patrimonio netto
consolidato.

Con riferimento al prospetto della situazione
patrimoniale-finanziaria, € stata adottata una forma
di presentazione che prevede la distinzione delle
attivita e passivita tra correnti e non correnti,
secondo quanto previsto dal paragrafo 60 e
seguenti dello IAS .

Lo schema di presentazione del conto economico
consolidato segue una classificazione dei costi per
natura di spesa.

Il rendiconto finanziario consolidato € stato predi-
sposto in base al metodo indiretto e viene presen-
tato in conformita allo IAS 7, classificando i flussi
finanziari tra attivita operativa, di investimento

e di finanziamento.

| dettagli riguardanti i principi contabili adottati

dal Gruppo sono specificati nella nota 41.

Si precisa che con riferimento alla Delibera Consob
n. 15519 del 27 luglio 2006 e della Comunicazione
n. DEM6064293 del 28 luglio 2006, negli schemi

di bilancio, € data evidenza dei rapporti significativi
con parti correlate, ai fini di una migliore informativa
e le componenti reddituali derivanti da eventi o da
operazioni non ricorrenti sono evidenziate, quando
significative, distintamente nei commenti del mana-
gement e nell'informativa finanziaria.
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note illustrative

al bilancio
consolidato

3. Moneta funzionale e di presentazione

Il presente bilancio consolidato € presentato in Euro,
moneta funzionale della Controllante.

Ove non indicato diversamente, tutti gli importi
espressi in Euro sono stati arrotondati alle migliaia.

4. Uso di stime e valutazioni

La redazione del bilancio consolidato annuale

e delle relative note esplicative in applicazione

degli IAS/IFRS richiede, da parte degli Amministratori,
I'applicazione di principi e metodologie contabili
che, in talune circostanze, si basano su complesse e
soggettive valutazioni e stime tratte dall’esperienza
storica ed assunzioni che vengono di volta in volta
considerate ragionevoli e realistiche in funzione
delle relative circostanze.

L'applicazione di tali stime ed assunzioni influenza

gli importi riportati negli schemi di bilancio, quali

la situazione patrimoniale — finanziaria, il prospetto
dell'utile/perdita e delle altre componenti del conto
economico complessivo e prospetto dei flussi finan-
ziari, nonché l'informativa fornita. | valori finali delle
voci di bilancio per le quali sono state utilizzate

le suddette stime ed assunzioni possono differire

da quelli che effettivamente saranno realizzati,

a causa dell'incertezza che caratterizza le assunzioni
e le condizioni sulle quali si basano le stime.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente
e gli effetti di ogni variazione sono riflessi contabilmente
nel periodo in cui awiene la revisione di stima,

se tale revisione influenza solo il periodo corrente,
0 anche nei periodi successivi se la revisione influenza
il periodo corrente e quelli futuri.

Di seguito sono riepilogate le voci di bilancio che
richiedono piu di altre una maggiore soggettivita

da parte degli Amministratori nell'elaborazione delle
stime e per le quali una modifica delle condizioni
sottostanti le assunzioni utilizzate potrebbe avere

un impatto significativo sul bilancio.
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Valutazioni

Le decisioni prese dalla direzione aziendale che hanno

gli effetti piu significativi sugli importi rilevati nel

bilancio sono fornite nelle note seguenti:

* nota / — contabilizzazione dei ricavi: stabilire se
I ricavi da contratti devono essere rilevati in un
determinato momento o nel corso del tempo;

* nota |6 — partecipazioni contabilizzate con il
metodo del patrimonio netto: stabilire se il Gruppo
esercita un'influenza notevole su una partecipata;

* nota 30 — consolidamento: stabilire se il Gruppo
ha un controllo de facto sulle entita oggetto
di investimento.

Ipotesi e incertezze nelle stime
Le informazioni su ipotesi e incertezze nelle stime

aventi un significativo rischio di causare variazioni

rilevanti al valore contabile delle attivita e delle passi-

vita nel bilancio dell'esercizio successivo sono fornite
nelle note seguenti:

* nota / — contabilizzazione dei ricavi;

* nota 2/ — valutazione delle obbligazioni a benefici
definiti: principali ipotesi attuariali;

* nota |0 — rilevazione delle attivita per imposte
differite: disponibilita di utili imponibili futuri a
fronte dei quali possono essere utilizzate le diffe
renze temporanee deducibili e le perdite per
imposte portate a nuovo;

* nota |5 — impairment test di attivita immateriali e
avviamento: principali ipotesi per la determinazione
dei valori recuperabili e possibilita di recupero
dei costi di sviluppo;

* note 28 e 33 — rilevazione e valutazione di fondi e
passivita potenziali: ipotesi principali sulla probabilita
e sulla misura di un'uscita di risorse;

* nota |9 — valutazione del fondo svalutazione per
le perdite attese su crediti commerciali e attivita
derivanti da contratti: ipotesi principali nella deter
minazione delle “Expected Credit Losses".
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5. Principi contabili significativi

Nel presente Bilancio consolidato, i principi contabili
e | criteri di consolidamento adottati sono omogenel,
salvo quanto di seguito indicato, a quelli utilizzati per
il bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 redatto
ai fini comparativi.

Il Gruppo ha adottato I'FRS |6-Leasing dal 1° gennaio
2019. Di conseguenza, il Gruppo, in qualita di loca-
tario, ha rilevato i diritti d'uso dei beni che rappre-
sentano i propri diritti d'uso dei beni sottostanti e le
passivita di leasing che rappresentano I'obbligo

di effettuare i pagamenti dei canoni di leasing.

La contabilita del locatore rimane simile ai precedenti
principi contabili.

In precedenza, il Gruppo ha determinato all'inizio
del contratto se un accordo era o conteneva un
leasing secondo I'lFRIC 4 —“Determinare se un
accordo contiene un leasing”. Il Gruppo ora valuta
se un contratto € o contiene un leasing sulla base
della nuova definizione di leasing. Secondo I'lFRS 16,
un contratto &, o contiene, un leasing se il contratto
conferisce il diritto di controllare ['utilizzo di un bene
identificato per un periodo di tempo in cambio di un
corrispettivo. In sede di transizione all'lFRS 16,

il Gruppo ha scelto di applicare I'espediente pratico

(in migliaia di Euro)

Passivita per leasing

Totale attivita per diritti d'uso

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

che consente di non riesaminare quali operazioni
costituiscono un leasing. Ha applicato I'lFRS 16 solo
ai contratti precedentemente identificati come lea-
sing. | contratti non identificati come leasing ai sensi
dello IAS 17 e delllFRIC 4 non sono stati valutati
nuovamente al fine di stabilire se fossero un leasing.
Pertanto, la definizione di leasing ai sensi dell'lFRS 16
e stata applicata solo ai contratti stipulati o modi-
ficati a partire dal 1° gennaio 2019. All'inizio o al
momento della nuova valutazione di un contratto
che contiene una componente di leasing, il Gruppo
attribuisce il corrispettivo del contratto a ciascuna
componente di leasing e non leasing sulla base dei
relativi prezzi a sé stanti. Tuttavia, per le locazioni di
immobili in cui € locatario, il Gruppo ha scelto di non
separare le componenti non leasing e contabilizzera
invece le componenti leasing e non leasing come
un'unica componente di leasing.

Il Gruppo ha applicato I'FRS 16 utilizzando I'approccio
retrospettivo modificato, in base al quale I'effetto
cumulativo dell'applicazione iniziale € rilevato negli
utili portati a nuovo al |° gennaio 2019.

Di conseguenza, le informazioni comparative presen-
tate per il 2018 non sono state rideterminate.

Al 1° gennaio 2019
3413

3413
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note illustrative

al bilancio

consolidato

| diritti d'uso si riferiscono principalmente a terreni
e fabbricati e ad altri beni materiali come le autovet-
ture aziendali, attrezzature industriali, i computer

e le stampanti.

Il Gruppo presenta i debiti per leasing nella voce
“Debiti verso altri finanziatori” dello stato patrimoniale.
Il Gruppo rileva un'attivita con diritto d'uso e un
debito per il leasing alla data di inizio del leasing.

Il diritto d'uso del bene € inizialmente valutato al
costo, e successivamente al costo al netto degli
ammortamenti accumulati e delle perdite di valore,
e rettificato per tener conto di alcune rimisurazioni
del debito di locazione. Quando un’attivita a titolo
di diritto d'uso soddisfa la definizione di investimen-
to immobiliare, essa € presentata tra gli investimenti
immobiliari. Il diritto d'uso € inizialmente valutato al
costo e successivamente al fair value, in accordo con
| principi contabili del Gruppo.

Il debito finanziario € inizialmente misurato al valore
attuale dei canoni non pagati all'inizio del leasing,
attualizzati utilizzando il tasso di interesse implicito
del leasing o, se tale tasso non e faciimente determi-
nabile, il tasso di interesse implicito del Gruppo.
Generalmente, il Gruppo utilizza come tasso di
sconto il tasso di finanziamento marginale.

Il debito finanziario & successivamente incrementato
degli interessi passivi sul debito finanziario e diminu-
ito dei canoni di locazione. E rimisurato quando vi &
una variazione nei pagamenti futuri derivanti da una
variazione di un indice o di un tasso, da una varia-
zione nella stima dell'importo che ci si attende di
pagare in virtu di una garanzia di valore residuo, o,
se del caso, da cambiamenti nella valutazione con
riferimento all'esercizio o meno di un'opzione
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di acquisto, di proroga o di risoluzione. Il Gruppo ha
stimato la durata del contratto di leasing per alcuni
contratti di leasing in cui € locatario che includono
opzioni di rinnovo. La valutazione della ragionevole
certezza dell'esercizio di tali opzioni ha un impatto
sulla durata del contratto di leasing, che influenza
significativamente 'ammontare dei debiti e dei diritti
d'uso riconosciuti.

Prima applicazione

In sede di prima applicazione, per le locazioni classifi-

cate come leasing operativi ai sensi dello IAS 17,

| debiti per leasing sono stati valutati al valore attuale

dei canoni residui, attualizzati al tasso incrementale

del debito finanziario del Gruppo al |° gennaio 2019.

| beni a titolo oneroso sono valutati per un importo

pari al valore dei canoni di locazione, rettificato
dell'importo di eventuali canoni anticipati o maturati.

Il Gruppo non ha leasing immobiliari rilevanti.

Il Gruppo ha utilizzato i seguenti accorgimenti pratici

nell'applicare I'lFRS 16 alle locazioni precedentemen-

te classificate come leasing operativi secondo lo IAS 17:

* ha applicato I'esenzione di non rilevare i diritti
d'uso delle attivita e passivita per le locazioni con
durata inferiore a |12 mesi;

* ha escluso i costi diretti iniziali di valutazione
del diritto d'uso alla data di applicazione iniziale;

* si € basato sulle esperienze acquisite nel deter
minare la durata del leasing nei casi in cui il relativo
contratto contiene opzioni per estendere o risol
vere Il leasing.

Al 1° gennaio 2019 il Gruppo non aveva leasing clas-

sificati come leasing finanziari ai sensi dello IAS |7.
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Impatti della prima applicazione

In sede di prima applicazione dell'lFRS 16, il Gruppo
ha rilevato ulteriori diritti d'uso, inclusi gli investimenti
immobiliari e le ulteriori passivita per leasing, rilevando
la differenza tra gli utili portati a nuovo. Di seguito si
riepilogano gli effetti della prima applicazione.

(in migliaia di Euro)

Impegni derivanti da leasing operativi al 31 dicembre 2018 cosi come presentati dal bilancio consolidato del Gruppo

Impatto dell'attualizzazione

Impegni derivanti da leasing operativi attualizzati utilizzando il tasso di finanziamento marginale al 1° gennaio 2019

Esenzione alla rilevazione per leasing di attivita di modesto valore
Esenzione alla rilevazione per leasing a breve termine

Opzioni di proroga del leasing il cui esercizio & ragionevolmente certo

A seguito dell'applicazione iniziale dell'lFRS 16, in
relazione alle locazioni precedentemente classifi-
cate come leasing operativi, il Gruppo ha rilevato

al 1° gennaio 2019 Euro 3.413 migliaia di debiti
per leasing contenuti nelle “Passivita finanziarie non
correnti” e nelle “Passivita finanziarie correnti inclusi
strumenti derivati”.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA/ABIMUALE/ 2019

Nella valutazione dei debiti per le locazioni classificate
come leasing operativi, il Gruppo ha attualizzato i
canoni di leasing utilizzando il tasso di finanziamento
marginale al 1° gennaio 2019. 1l tasso medio ponde-
rato applicato & pari al 5,86%.

Al I° gennaio 2019

In relazione a tali contratti di leasing, ai sensi dell'l-
FRS 16,1l Gruppo ha rilevato gli ammortamenti e gli
interessi passivi, anziché i costi per leasing operativi.
Nel 2019, il Gruppo ha contabilizzato Euro |.156
migliaia di ammortamenti e Euro /1 migliaia di inte-
ressi passivi su tali contratti di leasing. Non sono stati
contabilizzati ammortamenti per i beni con diritto
d'uso che rientrano nella definizione di investimento
immobiliare.
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ANDAMENTO DELLESERCIZIO

6. Settori operativi

Il Gruppo Sanlorenzo € composto dalle seguenti

divisioni operative:

* Divisione Yacht;

* Divisione Superyacht;

* Divisione Bluegame.

Le divisioni operative sono state identificate in ac-

cordo con I'FRS 8 in quanto componenti del Gruppo:

* che svolgono attivita imprenditoriali generatrici di
ricavi e di costi;

* i cui risultati operativi sono rivisti periodicamente
al piu alto livello decisionale operativo dell’'entita ai
fini dell'adozione di decisioni in merito alle risorse
da allocare al settore e della valutazione dei risultati;

* per la quale sono disponibili informazioni di bilancio
separate.

Il tipo di prodotto risulta la base per la segmentazio-

ne identificata dal Gruppo. Nel dettaglio:

* il segmento Yacht si riferisce a yacht in composito
di lunghezza compresa tra 24 e 38 metri, commer
cializzati a marchio Sanlorenzo;

* il segmento Superyacht riguarda superyacht in
alluminio e acciaio di lunghezza superiore a 38
metri, commercializzati a marchio Sanlorenzo;

* il marchio Bluegame si riferisce a sport utility yacht
di dimensioni inferiori a 24 metri e con caratteristi
che diverse da quelle di yacht e superyacht), com
mercializzati a marchio Bluegame.

| dati finanziari per i tre segmenti sono periodi-

camente preparati e rivisti dal management del

Gruppo che si basa su tali dati per analisi e decisioni

operative e strategiche.

Aggregazione per segmenti
Come consentito dall'lFRS 8.12, i settori di attivita
Yacht e Superyacht sono aggregati in un unico
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segmento in quanto presentano caratteristiche

economiche simili in termini di:

a. natura dei prodotti: la natura del prodotto e simile
per i due segmenti, le differenze dipendono sostan
zialmente dalle dimensioni (e dai dettagli correlati);

b. natura dei processi produttivi: € la stessa per i due
segmenti;

c.tipo o classe di clienti: questi segmenti hanno
sostanzialmente gli stessi clienti o la stessa classe
di clienti per | prodotti e servizi;

d. metodi utilizzati per distribuire | prodotti: questi
risultano gli stessi sia per Yacht che per Superyacht;

e. natura del contesto normativo: non esistono
differenze rispetto al contesto normativo alla base
dell'attivita dei due segmenti;

f. margini come conseguenza dei punti in comune
di cui ai punti precedenti: | due segmenti presenta
no una marginalita simile, le cui differenze non
sono sostanziali ma piuttosto temporanee e dipen
dono dai tempi di introduzione di nuovi prodotti
e/o da specifiche azioni di marketing.

Si noti inoltre che i due segmenti condividono le

caratteristiche di base contrattuali comuni.

Il segmento Bluegame non e aggregato a Yacht e

Superyacht poiché presenta peculiarita che non

soddisfano i criteri di aggregazione secondo I'FRS 8:

caratteristiche dei prodotti (sport utility yacht) e

produzione e vendita con un marchio dedicato.

Segmenti riportati

Sulla base degli step di identificazione e aggregazio-
ne evidenziati sopra, I'unico segmento presentato
risulta essere quello aggregato comprendente Yacht
e Superyacht. Il segmento Bluegame non supera la
soglia per la presentazione separata ai sensi dell'lFRS
8, avendo registrato ricavi, profitti e attivita al di sotto
del 10% degli importi combinati di tutti i settori
operativi identificati.
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/. Ricavi e prowigioni

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Ricavi derivanti da contratti con clienti 518991 386.384 132.607
Provvigioni (12.747) (11.168) (1.579)
Ricavi netti 506.244 375.216 131.028

Ricavi derivanti da contratti con i clienti

| ricavi derivanti da contratti con i clienti, che si riferiscono alla vendita di imbarcazioni,
nuove ed usate, nella precedente tabella vengono mostrati al lordo e al netto delle
prowvigioni pagate agli agenti pe la chiusura dei contratti di vendita.

| ricavi al lordo delle provvigioni pagate agli intermediari sono rispettivamente pari ad Euro
518991 migliaia al 31 dicembre 2019 e ad Euro 386.384 migliaia al 31 dicembre 2018.

Al 31 dicembre 2019 i ricavi lordi risultano incrementati rispetto all'esercizio pre-
cedente per Euro 132.607 migliaia a seguito dell'incremento della vendita di nuove
imbarcazioni.
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Disaggregazione dei ricavi provenienti da contratti con i clienti
Di seguito si riporta il dettaglio della suddivisione dei ricavi derivanti da contratti con
| clienti per tipologia:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

Ricavi nuovo 467.982 335.856 132.126
Ricavi usato 44.563 50.528 (5.965)

Ricavi per servizi di manutenzione e altri servizi

Ricavi derivanti da contratti con clienti 518.991 386.384 132.607

| ricavi derivanti dalla vendita di imbarcazioni nuove includono anche la proventizzazione
degli acconti ricevuti da clienti che poi non hanno concluso 'acquisto dellimbarcazione,
con conseguente trattenuta da parte del Gruppo degli anticipi versati da tali clienti

in conformita ai contratti sottoscritti. Tali importi sono riconosciuti a conto economico

e sono stati pari ad Euro 790 migliaia ed Euro 1.850 migliaia rispettivamente negli
esercizi 2019 e 2018.

| ricavi derivanti dalla vendita di imbarcazioni usate sono pari ad Euro 44.563 migliaia

e ad Euro 50.528 migliaia rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018.

| ricavi per servizi di manutenzione e vendita di ricambi per ogni tipo di imbarcazione,
che ammontano a Euro 6.446 migliaia al 3| dicembre 2019, sono gestiti in specifici ordini
ricevuti da clienti e rappresentano obbligazioni diverse dalla vendita di yacht. Per l'eserci-
zio 2018 tali ricavi sono inclusi nei Ricavi nuovo. A partire dall'esercizio 2019, al fine

di monitorare I'andamento di queste attivita, la Societa ha ritenuto opportuno dettagliare
| ricavi per servizi di manutenzione e altri servizi in una riga separata.
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Di seguito si riporta il dettaglio della suddivisione dei ricavi derivanti dai contratti con
clienti per divisione:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
............................................................................................................... evvvsssssssssssssessssstessosssss et eSS s RS RR RO e AR AR eSS S8 8RR RRRR AR50
Divisione Yacht 335.959 261.287 74.672
Divisione Superyacht 166.848 105.337 61.511
Divisione Bluegame 16.184 5.872 10312
Altro '8 - 13.888 (13.888)
..... ; .cav.der.vam.da.contrm.conc..enﬂ5.899. 386384.32607
| ricavi alla voce altro si riferiscono alla societa GP Yachts S.rl. la cui partecipazione,
in data 19 luglio 2019 ¢ stata integralmente ceduta ai soci di minoranza.
Di seguito si riporta la tabella relativa alla suddivisione per area geografica dei ricavi
derivanti da contratti con clienti in funzione della nazionalita dell'armatore cliente:
(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
.mha 79623 .................................... 64354 .................................... |5269 ..................
Altri paesi Europa 251.707 169.449 82.258
USA 49.085 19.341 29.744
Altri paesi Americas 27.695 45.967 (18.272)
APAC 75.688 69.513 6.175
Medio Oriente e Africa 35.193 17.760 17.433

"5La voce “Altro” include i Ricavi
Netti Nuovo realizzati da
GP Yachts Scrl, uscita dal perimetro
di consolidamento a seguito della
cessione delle partecipazioni
detenute dalla Societa in data
19 luglio 2019.
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Performance obligation e criteri di contabilizzazione
dei ricavi

| ricavi sono valutati tenendo conto del corrispettivo
specificato nel contratto con il cliente. Il Gruppo
rileva i ricavi quando trasferisce il controllo dei beni
o dei servizi.

Natura e termini per I'adempimento delle obbliga-
zioni di fare (“performance obligation”), condizioni
di pagamento significative e rilevazione del ricavo

in conformita all'lFRS 15

La vendita di imbarcazioni nuove (90,1% dei Ricavi
lordi consolidati per I'esercizio chiuso al 3| dicembre
2019 e 86,9% per l'esercizio chiuso al 31 dicembre
2018) rispetta i requisiti per il trasferimento del con-
trollo e I'adempimento della performance obligation
lungo il periodo di tempo di costruzione dell'imbar-
cazione (“‘over time"). In particolare, le imbarcazioni
nuove sono costruite su specifiche richieste dei
clienti e il Gruppo ha diritti contrattuali che tutelano
il riconoscimento del margine della prestazione
completata fino alla data considerata. Alla stipula

del contratto il cliente versa al Gruppo un importo
a titolo di acconto che, in caso di rinuncia all'acqui-
sto dell'imbarcazione, pud essere trattenuto e fatto
confluire nei ricavi.

| ricavi e I relativi costi sono rilevati nel corso del
tempo, ossia prima che i beni siano consegnati al
cliente. | progressi realizzati sono valutati secondo |l
metodo del cost-to-cost e | costi sono riconosciuti
nel prospetto di utile e perdita quando sostenuti.

1118

In particolare, i ricavi prodotti in base allo stato

di avanzamento delle commesse, non ancora fatturati

al cliente e/o per la quota non coperta da acconti

sono iscritti nella voce di stato patrimoniale “Attivita
derivanti da contratti”. Per maggiori informazioni si

rimanda alla nota 18.

Le fatture sono emesse secondo le condizioni

previste contrattualmente a livello di singola unita.

E stabilito in particolare un pagamento in acconto

ad instaurazione del contratto e successivamente e

prevista 'emissione di fatture al raggiungimento di

precisi SAL (stati di avanzamento lavori).

A titolo esemplificativo le fatture vengono emesse

quindi:

* alla firma del contratto;

* al completamento dello scafo, della coperta e della
sovrastruttura;

* al completamento della compartimentazione
interna al grezzo;

* allimbarco dei motori principali;

* all'ultimazione dei lavori, momento in cui I'imbarca
zione € pronta per la consegna; contestualmente
awiene la firma del “Verbale di Collaudo e
Accettazione” e dell*Atto diTrasferimento della
Proprieta”.
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Si stima che buona parte del prezzo di una imbarca-
zione venga mediamente corrisposto a titolo

di acconto (advance payment) ed in successive
riprese durante il corso d'opera di svolgimento della
commessa (stato avanzamento lavori) come sopra
evidenziato, mentre solo una quota residuale risulta
regolata a saldo in occasione della consegna finale
dell'unita.

| differenziali determinati per singolo contratto tra
gli importi fatturati e I'avanzamento dell'attivita (o
stato avanzamento lavori) sono rilevati tra le attivita
derivanti da contratti (ove positivi) o tra le passivita
derivanti da contratti (ove negativi) alla voce di stato
patrimoniale “Attivita derivanti da contratti”.
L'adempimento della performance obligation correla-
ta alle vendite di imbarcazioni usate (8,6% dei Ricavi
consolidati per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019
e 13,1% per 'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018) ¢
rilevato in un determinato momento

nel tempo (“at a point in time"). In accordo alle
condizioni contrattuali generalmente stabilite per

le vendite di imbarcazioni usate, il trasferimento

del controllo avviene con il passaggio della proprieta
nel momento in cui ¢ finalizzato I'atto di vendita.

Le fatture sono emesse secondo le condizioni previ-
ste contrattualmente e vengono generalmente salda-
te entro la data di consegna dell'imbarcazione usata.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Provvigioni
La voce “prowvigioni” riporta un valore pari ad Euro
12.747 migliaia e Euro | '|.168 migliaia rispettivamen-

te al 31 dicembre 2019 e 31| dicembre 2018. Essa si
riferisce ai costi sostenuti dal Gruppo per l'attivita di
intermediazione svolta dai dealer e agenti.

Al 31 dicembre 2019 le prowvigioni risuttano incre-
mentate rispetto all'esercizio precedente per Euro
[.579 migliaia.

L'andamento registrato risulta essere in linea con
I'andamento dei ricavi.
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8. Proventi e costi
Altri proventi

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 | 31 dicembre 2018 Variazione

Plusvalenze da realizzi patrimoniali 13 35 (22)

Ricavi diversi

Altri proventi

Gli altri ricavi e proventi sono pari ad Euro 3.445 migliaia e a Euro 4.504 migliaia
rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018. Al 3| dicembre 2019 gli altri ricavi e pro-
venti risuftano diminuiti rispetto all'esercizio precedente per Euro 1.059 migliaia.
La voce “proventi diversi” si riferisce prevalentemente alla Capogruppo, ed include:
* proventi per servizi forniti ai fornitori;
* la rilevazione del contributo, in forma di credito

di imposta, sulle spese di ricerca e sviluppo

sostenute negli esercizi.

Costi operativi

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Incrementi di immobilizazioni per lavori interni (1.952) (1.326) (626)
Costi per consumi di materie prime e materiali di consumo e prodotti finiti 217.882 123.863 94.019
Costi per lavorazioni esterne 166.358 116.828 49.530
Altri costi per servizi 47.845 41.247 6.598

Variazione rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati

e prodotti finiti (26.297) 26.110 (52.407)
Costi del lavoro 35.165 29.478 5.687
Altri costi operativi 4.128 4.785 (657)
Accantonamenti a fondi e svalutazioni 6.596 3.190 3.406
Costi operativi 449.725 344.175 105.550
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| costi operativi sono pari ad Euro 449.725 migliaia
e Euro 344.175 migliaia rispettivamente negli esercizi
2019 e 2018.

II'lavoro svolto dal Gruppo e capitalizzato si riferisce
ai costi del personale coinvolto nelle attivita di svi-
luppo di nuove imbarcazioni, che sono capitalizzati
nella voce spese di sviluppo nell'ambito delle attivita
immateriali con una vita utile definita. Nel corso del
2019 e del 2018 il Gruppo ha deciso di capitalizzare
nelle attivita di sviluppo anche il personale interno.

| costi per consumi di materie prime, materiali di
consumo e prodotti finiti sono esposti al netto di
resi, sconti, abbuoni e premi e sono quasi interamente
riferibili alla Capogruppo. La variazione tra I'esercizio
2019 e l'esercizio precedente & pari ad Euro 94.019
migliaia ed € imputabile principalmente agli incrementi
degli acquisti per materie prime e di consumo,

in conseguenza dell'aumento dei volumi di produzione
e dell'acquisto di imbarcazioni usate.

| costi dei servizi per lavorazioni esterne si riferiscono
prevalentemente a servizi di carpenteria navale,
arredi chiavi in mano di yacht e superyacht, lavora-
zioni elettriche, idrauliche e allestimenti di interni

ed esterni delle imbarcazioni; tali costi variano per
Euro 49.530 migliaia rispettivamente tra |'esercizio
2019 e l'esercizio 2018.

Dirigenti

Impiegati

La voce “altri costi per servizi” include prevalente-
mente costi per consulenze esterne, spese di
trasporto, compensi per il Consiglio di Amministra-
zione e il Collegio Sindacale, spese di viaggio e i costi
per i servizi di pulizia e manutenzione riferibili
prevalentemente a Sanlorenzo e Bluegame.

Le variazioni della voce altri costi per servizi € pari
ad Euro 6.598 migliaia tra I'esercizio 2019 e
I'esercizio 2018.

La variazione delle rimanenze di prodotti in corso
di lavorazione, semilavorati e prodotti finiti € pari
ad Euro (26.297) migliaia ed Euro 26.1 10 miglia-

ia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 2018. |
prodotti in corso di lavorazione si riferiscono alle
commesse di durata infrannuale e ultrannuale il cui
contratto con il cliente non si € ancora perfezionato
entro la chiusura dell'esercizio.

| costi del lavoro aumentano di Euro 5.687 migliaia
tra I'esercizio 2019 e I'esercizio 2018.Tale variazio-
ne segue il trend di crescita del personale legato
all'espansione del Gruppo, come evidenziato nella
seguente tabella:

31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
29 28 |
361 303 58
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Di seguito si riportano i dettagli degli elementi componenti il costo del lavoro:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Salari e stipendi 25.899 21.149 4.750
Oneri sociali 7.889 6.943 946
Trattamento di fine rapporto 1.377 1.269 108
Altri costi - 17 (117)
Totale costi del lavoro 35.165 29.478 5.687

Gli altri costi operativi sono composti principalmente da pubblicita ed inserzioni per
Euro 2.517 migliaia e Euro 2.218 migliaia rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018,
e da oneri diversi di gestione per Euro .61 | migliaia e Euro [.839 migliaia negli
esercizi 2019 e 2018.Tra I'esercizio 2019 e l'esercizio 2018 gli altri costi operativi
decrementano per Euro 657 migliaia.

Nell'esercizio 2019 gli accantonamenti a fondi e svalutazioni sono composti per
Euro 617 migliaia da accantonamenti per rischi, per Euro 3.704 migliaia da impegni
ritiro usati per la vendita di imbarcazioni nuove e da altri accantonamenti per Euro
2.275 migliaia. Gli accantonamenti aumentano di Euro 3.406 migliaia tra I'esercizio
2019 e l'esercizio 2018.
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Ammortamenti e svalutazioni delle immobilizzazioni

31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

(in migliaia di Euro) : Variazione
Ammortamento attivita immateriali 5.666 4.005 1.661
Ammortamento attivita materiali 11.202 6.994 4.208
Svalutazioni - 1.120 (1.120)
Ammortamenti e svalutazioni 16.868 12.119 4.749

La voce “ammortamenti e svalutazioni” & pari ad Euro 16.868 migliaia e Euro 12.119
migliaia rispettivamente al 3| dicembre 2019 e 2018. La variazione della voce tra I'e-
sercizio 2019 e 'esercizio 2018 & pari ad Euro 4.749 migliaia ed € dovuta ai maggiori
investimenti effettuati nel corso dell'esercizio 2019.

Nell'esercizio 2019 l'importo dellammortamento delle attivita immateriali & pari

ad Euro 5.666 migliaia ed é relativo principalmente all'ammortamento dei marchi

e brevetti per Euro 1.859 migliaia, all'lammortamento per spese di sviluppo per Euro
2.583 migliaia, all'ammortamento per la concessione demaniale del cantiere

di La Spezia per Euro 361 migliaia, all'lammortamento dei diritti per ['utilizzo dei
capannoni diViareggio per Euro 442 migliaia e allammortamento del software appli-
cativo per Euro 284 migliaia.

Sempre nell'esercizio 2019 I'ammortamento delle attivita materiali € pari ad Euro
['1.202 migliaia ed & relativo principalmente all'lammortamento delle attrezzature in-
dustriali e commerciali per Euro 5.486 migliaia, allammortamento dei diritti di superfi-
cie e fabbricati per Euro 3.287 migliaia, allammortamento di altri beni per Euro 1.920
migliaia e allammortamento di impianti e macchinari per Euro 509 migliaia.
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9. Oneri finanziari netti

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Proventi finanziari 42 21 21
Oneri finanziari (5.293) (3.546) (1.747)
Oneri finanziari netti (5.251) (3.525) (1.726)

Gli oneri finanziari netti sono pari ad Euro 5251 migliaia e ad Euro 3.525 migliaia
rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018.

Lincremento pari a Euro 1.726 migliaia tra I'esercizio 2019 e 2018 si riferisce ai
maggiori interessi passivi per effetto dell'assunzione da parte di Sanlorenzo S.p.A. di
un finanziamento a medio-lungo termine della controllante WindCo per Euro 40.070
migliaia a seguito della fusione inversa avvenuta con effetti contabili a partire dal | °
gennaio 2019 e allimpatto della rilevazione a conto economico dei costi di transa-
zione relativi a tale finanziamento non ancora ammortizzati alla data di estinzione,
avvenuta nel mese di dicembre.

Per ciascuna voce compresa nella posta in esame si fornisce di seguito il dettaglio:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Interessi attivi verso terzi 19 16 3
Interessi attivi verso istituti di credito 23 3 20
Altri proventi finanziari - 2 2)
Proventi finanziari 42 21 21

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Interessi passivi verso istituti di credito (3.903) (2.065) (1.838)
Oneri bancari diversi (797) (1.092) 295
Interessi passivi verso terzi (294) (386) 92
Altri oneri finanziari (299) 3) (296)
Oneri finanziari (5.293) (3.546) (1.747)
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[0. Imposte sul reddito
La voce in oggetto risulta dettagliata come segue:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 3| dicembre 2018 Variazione
Imposte correnti (8.929) (5.933) (2.996)
Imposte esercizi precedenti (2.876) (155) (2.721)
Imposte anticipate e differite 746 (232) 978

.........................................................................................................................................................................................................................................................

Imposte sul reddito (6.320) (4.739)

La voce “imposte sul reddito” presenta nel 2019 un importo pari a Euro (1 1.059)
migliaia con un incremento rispetto all'esercizio precedente pari ad Euro 4.739
migliaia. Tale voce € composta principalmente da imposte correnti per Euro (8.929)
migliaia, da imposte relative agli esercizi precedenti pari ad Euro (2.772) migliaia,
comprensive dell'accantonamento effettuato per tener conto delle possibili passivita
conseguenti alle verifiche fiscali, da imposte estere per la controllata americana pari
a Euro (104) migliaia e dalla variazione positiva delle imposte anticipate e differite
pari a Euro 746 migliaia.

Per maggiori dettagli sulla variazione delle imposte anticipate e differite si rimanda
alle tabelle riportate in allegato.

Le imposte correnti sono aumentate nell'esercizio 2019 per un importo pari a
Euro 2.996 migliaia (+50,5%) per effetto del significativo incremento del risultato
prima delle imposte (Euro 18.895 migliaia).
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Nella tabella che segue & riportata la riconciliazione tra onere fiscale corrente
ed onere fiscale teorico.

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
Risultato prima delle imposte 37.878

Aliquota fiscale 24%

Imposta teorica IRES 9.091 4.556

Costi non deducibili 2.937 1.185
Crediti R&S esenti (335) (517)
Incentivi fiscali (2.467) (109)
Riduzione aliquota IRES su anticipate - -

Perdite controllate non riflesse come imposte anticipate 7) (8)

Effetto aliquota estera e altre differenze 109 161
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Le imposte sul reddito del 2019 rappresentano il 29,2% del risultato ante imposte,
rispetto al 33,3% del 2018, principalmente per effetto della maggiore incidenza dei
benefici fiscali del patent box.

Attivita e passivita per imposte correnti

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Attivita per imposte correnti 5911 3.108 2.803
Passivita per imposte correnti (9.090) (3.284) (5.806)

D PP Pt S PP PP P PP PP P PP PP PP

Le attivita si riferiscono agli acconti IRES e IRAP versati nel corso dell'anno 2019. Le
passivita per imposte correnti sono pari ad Euro (9.090) migliaia e ad Euro (3.284)
migliaia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 2018 sono prevalentemente formate
da debiti IRES e IRAP

Attivita nette per imposte differite

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

L L T E T T TP P PP PP PP PP PSP
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La voce Attivita per imposte differite accoglie la differenza fra le imposte anticipate

e differite emerse nel corso degli esercizi.

Le attivita nette per imposte differite sono pari ad Euro 3.008 migliaia al 31 dicembre
2019 e ad Euro 1.958 migliaia al 31 dicembre 2018. Le principali differenze tempo-
ranee, che hanno comportato la rilevazione delle imposte anticipate, sono relative
agli accantonamenti per fondi rischi ed oneri, alle svalutazioni riguardanti il magazzino
delle imbarcazioni usate, alla svalutazione di poste indicate nelle attivita finanziarie,
agli ammortamenti stanziati nei precedenti esercizi relativamente al marchio
Sanlorenzo e alla svalutazione crediti. Le imposte anticipate sono state iscritte in bilancio
in quanto, sulla base dei piani aziendali, si ritiene probabile il conseguimento in futuro
di redditi imponibili fiscali tali da prevedere la recuperabilita. Le imposte differite sono
relative alle imposte di competenza dell'esercizio e di esercizi precedenti la cui liqui-
dazione € rinviata al futuro in ottemperanza alla normativa fiscale vigente.

Si evidenzia, in particolare, che in corrispondenza della rivalutazione degli immobili

di proprieta, avwenuta mediante la destinazione di una quota del disavanzo di fusione
(in esercizi precedenti), sono state imputate le imposte differite calcolate con le
aliquote vigenti.
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Nella tabella riportata sotto vengono evidenziate le variazioni, la natura e I'ammontare
delle differenze temporanee e gli importi accreditati a conto economico per
gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2019 e 2018.

: Effetto fiscale 1°
gennaio 2019
 (con effetti FTA Rettifiche Utilizzo 2019 : Economico 2019} di

éAccantonamentoi Totale a Conto Effetto fiscale 31

in mieliaia di
(in migliaia di Euro) bre 2019

Imposte anticipate

Fondo svalutazione crediti 190 : 34 5 133 (133) 91
Fondi per rischi e oneri 1.700 - 721 1.840 1119 2.819
Compensi ad Amministratori non corrisposti nell'esercizio 7 - 7 5 ) 5
Contributi associativi non pagati 4 - 4 3 n 3
Ammortamento Marchi 284 - 284 - (284) -
Ammortamento Avviamento 3 - ! - mn 2
Svalutazioni imbarcazioni usate 954 - 954 250 (704) 250
Effetto applicazione IAS 17 282 - - - - 282
Valutazione Sanlorenzo of the Americas al Patrimonio netto 1.997 (1.997) - - - -
Valutazione Hainan Sundiro — SL Yacht Manufacturing 10 - - - - 10

al Patrimonio netto

Provvigioni su commesse di durata inferiore all'anno 359 - 359 - (359) -
Derivati 80 . : 0 2 122
Effetto applicazione IAS 19 19 - - - - 19
Spese legali 242 - R - R 242
Effetto applicazione IFRS 15 177 (32) 89 - (89) 56
Contabilizzazione debiti al costo ammortizzato 49 117

Altro

Totale imposte anticipate

Imposte differite

 nmorament g nprecedent et | - |
Differenza su disavanzo da fusione ai soli fini Irap (251) - - - - (251)
Imposte differite su disavanzo da fusione (1.423) - 86 - 86 (1.337)
Commesse di durata inferiore all'anno (2.010) - 1.922 - 1.922 (88)
Commesse Bluegame di durata inferiore all'anno (20) 2 18 - 18 -
Ammortamento costi di sviluppo secondo vita utile (695) - 433 604 (171) (866)

Altro

Totale imposte differite

Attivita nette per imposte differite
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| I. Utile per azione

Il calcolo dell'utile per azione per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2019 e 2018 &
indicato nella seguente tabella e si basa sul rapporto tra I'utile attribuibile ai soci della
Controllante e il numero medio ponderato delle azioni ordinarie per ciascun esercizio.
Il capitale sociale e il numero delle azioni della Capogruppo, a seguito dell'aumento
di capitale collegato all'operazione di IPO, sono variati rispetto al 31 dicembre 2018,
passando da Euro 30.000 migliaia e n. 30.000.000 azioni ordinarie al 31 dicembre
2018 ad Euro 34.500 migliaia e n. 34.500.000 azioni ordinarie al 31 dicembre 2019.
Si precisa che durante il periodo in essere non erano in circolazione potenziali azioni
ordinarie con effetto diluitivo.

(in Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
Utile dell'esercizio attribuibile agli azionisti della Controllante 27.029.974 12.436.000
Numero medio delle azioni 32.250.000 30.000.000
Utile attribuibile alle quote dei soci per azione 0,84 0,41
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ATTIVITA

[ 2. Immobili, impianti € macchinari

Le attivita materiali ammontano a Euro 102.598 migliaia e a Euro 78.470 migliaia
rispettivamente al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018.

Nella tabella riportata di seguito viene evidenziata la composizione della voce in
ciascuno degli esercizi oggetto di analisi e la movimentazione intervenuta negli esercizi
in questione.

o ietiaia di B Terrenie i Attrezzature : Impiantie : Immobilizzazioni
in migliaia di Euro o : . T : P : . . H . :
( g ) fabbricati : industriali ¢ macchinari  : Altri beni : in corso : Totale

S

6952 | 9e0s i 19397 i 136720

Costo storico

Fondo ammortamento (58.250)

Valore contabile al 31 dicembre 2018

o PeriOdo; ............................................. “ ........................ .......... . .............
Incrementi 6.826 10.601 1.739 4.191 12.096 35.453
Decrementi - - (33) (96) - (129)
Riclassifiche 421 5.464 (84) 241 (5.998) 44
Ammortamento (3.261) (5.485) (509) (1.921) - (11.176)
Utilizzo fondo 5 - 86 (155) - (64)
Costostorlcou ........ 6355|” ........ 60527 ......... ......... 8574 ......... ......... |394| ......... ......... 2 5495 ........ Inoss ........

Fondo ammortamento (69.490)

.....................................................................................................................................

Valore contabile 3| dicembre 2019 102.598
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Al 31 dicembre 2019 la voce “Immobili, impianti

e macchinari” risulta essere cosi composta:

* Terreni e fabbricati pari a Euro 38.938 migliaia:
sono per la maggior parte relativi ai fabbricati della
Capogruppo che sono ubicati nei siti produttivi di
Ameglia (SP),Viareggio (LU) e La Spezia.
Attrezzature industriali pari a Euro 27.900 migliaia:
si riferiscono per la maggior parte a strumentazio
ne tecnica, principalmente in capo alla Capogrup
po, per ponteggi, per movimentazione ed estrazione
di stampate in vetroresina.

Impianti e macchinari pari a Euro 3.987 migliaia:
sono interamente di proprieta della Capogruppo
e per la maggior parte sono relativi a impianti
antincendio e di aspirazione.

Altri beni pari a Euro 6.278 migliaia: si riferiscono
per Euro 5.509 migliaia alla Capogruppo e per la
restante parte alle altre societa del Gruppo. Gli
altri beni sono relativi principalmente a mobili e
macchine d'ufficio, attrezzature per fiere e macchine
elettroniche.

Immobilizzazioni in corso pari a Euro 25.495
migliaia: sono principalmente riferibili alla Capo
gruppo e solo in minima parte a Bluegame e
includono principalmente i costi sostenuti per

la costruzione di nuovi fabbricati (uffici e capannoni)
in corso di realizzazione al fine di ampliare il sito
produttivo di Ameglia (SP) e i costi sostenuti

per adeguare alle normative il sito produttivo

di Massa (MS).

11 134

Nell'esercizio 2019 gli incrementi in immobilizzazioni
materiali sono stati pari a Euro 35.453 migliaia

e sono relativi principalmente per Euro 12.096
migliaia alle immobilizzazioni in corso, per Euro
10.601 migliaia alle attrezzature industriali, per

Euro 6.826 migliaia ai fabbricati, per Euro 4.191
migliaia agli altri beni e per Euro 1.739 migliaia agli
impianti. Piu in dettaglio, gli incrementi delle immo-
bilizzazioni in corso riguardano prevalentemente

| nuovi capannoni in costruzione ad Ameglia (SP)
nell'area adiacente all'attuale sito produttivo.
Nell'esercizio 2019 i decrementi sono stati pari a
Euro 129 migliaia, al netto dei relativi fondi ammor-
tamento pari ad Euro 64 migliaia e hanno riguardato
gli altri beni e gli impianti della Capogruppo.

Gli ammortamenti dell’'esercizio 2019 sono stati pari
a Euro I 1.176 migliaia e rispetto all'esercizio 2018
sono aumentati di Euro 4.182 migliaia per effetto
degli investimenti effettuati nel corso dell'esercizio

e dell'esercizio precedente.
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[ 3. Avviamento

L'avwiamento viene rilevato in bilancio consolidato
alla data di acquisizione del controllo di un business
ai sensi dell'lFRS 3 e rappresenta la differenza tra |l
costo sostenuto per l'acquisizione di un'azienda o
di un ramo di azienda e la somma algebrica dei fair
value assegnati alla data di acquisizione alle singole
attivita e passivita componenti il capitale di tale
azienda o ramo di azienda.

Avendo vita utile indefinita, gli avviamenti non sono
assoggettati ad ammortamento sistematico, bensi
ad impairment test con cadenza almeno annuale,
salvo che gli indicatori di mercato e gestionali

individuati dal Gruppo non facciano ritenere necessario
lo svolgimento del test anche nella predisposizione
delle situazioni infrannuali. Ai fini della conduzione
dell'impairment test I'avwviamento acquisito in
un'aggregazione aziendale ¢ allocato sulle singole
Cash Generating Unit (“CGU") o a gruppi di
CGU che si prevede beneficino delle sinergie
della aggregazione, coerentemente con il livello
minimo al quale tale avviamento viene monitorato
allinterno del Gruppo.

Dopo l'iscrizione iniziale, 'avwiamento viene valutato
al costo, decrementato delle eventuali perdite

di valore accumulate.

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

Awiamento '/ 8.667

L'avviamento risulta iscritto per Euro 8.667 migliaia
al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018.
L'avviamento ¢ relativo al disavanzo derivante dalla
fusione per incorporazione, avwvenuta nel 2008,

in Sanlorenzo S.p.A, della ex controllante Happy Fly
Srl unitamente alla propria controllata FlyOpen Sp.A.
Il valore di Euro 8.66/ migliaia rappresenta il valore

"La voce Awiamento per I'anno
2018 tiene conto della data di
prima adozione dei principi conta-
bili IFRS a partire dal | ° gennaio
2018. La differenza rispetto alla
corrispondente voce inclusa nel
Prospetto Informativo formalizzato
ai fini della quotazione delle azioni
della Societa sul Mercato Telemati-
co Azionario & dovuta al differente
arco temporale di riferimento.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

residuo dell'avwviamento al netto degli ammortamenti
effettuati fino alla data di FTA.

Il Gruppo ha infatti optato per utilizzare I'esenzione
prevista per le aggregazioni aziendali dall'lFRS |.ClI,
esenzione che consente al neo-utilizzatore di non
applicare retroattivamente I'lFRS 3 alle aggregazioni
aziendali avwenute prima della data di passaggio agli IFRS.
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[4. Attivitd immateriali con vita utile definita

Le attivita immateriali con vita utile definita almmontano

a Euro 35.404 migliaia al 31 dicembre 2019 e
ad Euro 25.103 migliaia al 31 dicembre 2018.

(in migliaia di Euro)

Costo storico

Fondo ammortamento

Nella tabella riportata di seguito viene evidenziata

la composizione della voce in ciascuno degli esercizi

oggetto di analisi e la movimentazione intervenuta
negli esercizi in questione.

Movimenti del periodo:

Incrementi

Decrementi

Riclassifiche

Ammortamento

Utilizzo fondo

Costo storico al 31 dicembre 2019

Ammortamento cumulato e svalutazioni al 31 dicembre 2019

: Concessioni, : : :
¢ licenze marchi Altre : Costi { Immobilizzazioni
e diritti simili  : immobilizzazioni:  di sviluppo in corso Totale
3675 L 2662 L 2012 5899 i 60362
@1319) | (626 (11.314) - P (35.259)
10356 i 36 8.812 5.899 i 2503
lo.164 - 4880 948 15.992
- - 2.811 Pooslny -
(083 i 4) (2584) i - P (5.69)
41839 i 2,662 27.817 4.036 i 76354
(24402 | (2650) (13.898) - f o (40.950)
17437 | 12 13.919 4.036 {35404
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Con riferimento ai costi di sviluppo presenti nel bi-
lancio consolidato di Sanlorenzo S.p.A.al 31 dicem-
bre 2019 si precisa che non sono stati identificati
indicatori che possano far presumere che i costi di
sviluppo capitalizzati abbiano subito una riduzione di
valore.

Al 31 dicembre 2019 la voce “Attivita immateriali

con vita utile definita” risulta essere cosi composta:

 Concessioni, licenze e marchi e diritti simili pari a
Euro 17.437 migliaia: sono relative prevalentemente
alla Capogruppo. Nel dettaglio, la voce € composta
principalmente dalla concessione acquistata
unitamente al ramo d'azienda ex Cantieri San
Marco nel corso dell'esercizio oggetto di analisi
per Euro 3.972 migliaia, dal marchio della Capo-
gruppo per Euro 1.683 migliaia, da due diritti di
ormeggio acquistati dalla Capogruppo fino al 2067
ubicati in La Spezia nel complesso portuale deno
minato “Porto Mirabello” dellimporto netto di
Euro 1.796 migliaia, dal diritto d'uso per i fabbricati
diViareggio per Euro 8.961 migliaia acquisito con
I'atto di scissione del Polo Nautico Viareggio S.rl.
nel corso dell'anno, dal software per Euro 625
migliaia e da diritti vari per Euro 400 migliaia.

* Altre immobilizzazioni pari a Euro |2 migliaia.

* Costi di sviluppo pari a Euro 13.919 migliaia: sono
rappresentati dagli oneri per lo sviluppo e la pro
gettazione di nuove imbarcazioni sostenuti dalla
Capogruppo e da Bluegame.

* Immobilizzazioni in corso pari a Euro 4.036 migliaia
e costituite principalmente da costi di sviluppo
per la progettazione e lo studio di nuovi modelli
di imbarcazioni.

Nell'esercizio 2019 gli incrementi sono stati pari a

Euro 15.992 migliaia e sono da imputare principal-

mente alle immobilizzazioni in corso per Euro 948

migliaia, ai costi di sviluppo per Euro 4.880 migliaia

e a marchi, brevetti, diritti d'uso fabbricati e diritti di

ormeggio per Euro 10.164 migliaia.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Gli ammortamenti dell’'esercizio 2019 sono stati pari
a Euro 5.691 migliaia e rispetto all'esercizio 2018
sono aumentati di Euro 1.686 migliaia per effetto
degli investimenti effettuati nel corso dell'esercizio.

Recuperabilita costi di sviluppo
Le attivita immateriali includono un valore contabi-

le di Euro 13.919 migliaia e di Euro 8.812 migliaia
rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 2018 relativo
a progetti di sviluppo di nuove imbarcazioni e di
soluzioni innovative per imbarcazioni medio-grandi
In vetroresina, in acciaio e in alluminio.

| costi di progettazione e design sono ammortizzati
al 12,5% ed hanno una durata di 8 anni.

Il periodo di tempo necessario per la realizzazione
di un progetto varia da uno a tre anni (tendenzial-
mente pari a |8 mesi per le barche in vetroresina) e
di conseguenza le spese sono solitamente distribuite
lungo questo periodo di tempo. La progettazione si
conclude con la realizzazione del prototipo e il mo-
dello diventa definitivo per essere messo sul mer-
cato (New Boat Design). Tuttavia, ci possono essere
spese di progettazione anche in periodi successivi
se il Gruppo decide di migliorare I'imbarcazione o
effettuare un restyling o ancora se il cliente richiede
interventi di personalizzazione (Boat Design in Pro-
duction). | progetti devono riflettere le tendenze del
mercato e considerare le strategie dei concorrenti.
A causa delle difficolta nell'individuare il momento
giusto per limmissione sul mercato di un nuovo
prodotto, il Gruppo definisce ogni anno la propria
strategia specifica di lancio di nuovi modelli.

I management della societa sulla base del business
plan predisposto e delle previsioni di vendita ritiene
che i costi di sviluppo iscritti al 31 dicembre 2019
siano recuperabili.
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[5. Impairment test

Nel presente paragrafo si descrivono i criteri con cui
sono stati eseguiti gli impairment test dell'avviamen-
to e dei costi di sviluppo iscritti tra le immobilizzazio-
ni immateriali ai sensi dello IAS 36 e i relativi risultati.
Al 31 dicembre 2019 la Societa ha condotto una ve-
rifica sulla recuperabilita dell'avwviamento pari a Euro
8.667 migliaia. A livello di Gruppo non e stata riscon-
trata l'esistenza di indicazioni di possibili perdite di
valore delle attivita.

Si evidenzia che, ai fini della verifica della recupera-
bilita dell'avviamento iscritto tra le immobilizzazioni
immateriali, € stata identificata una Cash Generating
Unit (“CGU") costituita dall'insieme delle attivita
operative del Gruppo Sanlorenzo nel suo complesso.
Limpairment test € stato svolto conformemente alle
disposizioni del principio contabile IAS 36 che preve-
de due differenti configurazioni di valore recupera-
bile, rappresentate dal valore d'uso e dal fair value
meno i costi di dismissione. Lo IAS 36 al paragrafo
|8 definisce il “Valore Recuperabile” come “il mag-
giore tra il fair value di un'attivita o di un'unita gene-
ratrice di flussi finanziari dedotti i costi di vendita e il
proprio valore d'uso”.
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Nello specifico caso la stima del valore recuperabile
al 31 dicembre 2019, non avendo la possibilita di
identificare il fair value delle attivita oggetto di analisi
di impairment, & stata effettuata sulla base delle con-
fisurazioni di valore fondate sul valore d'uso, calco-
lato facendo riferimento alla stima dei flussi di cassa
operativi per il periodo triennale 2020-2022, ricavati
dai dati previsionali economico-finanziari desumibili
dal Piano 2020-2022, attualizzati.

Il Piano 2020-2022 ¢é stato approvato in data

|6 settembre 2019 dal Consiglio di Amministrazione

di Sanlorenzo S.p.A.

Il valore d'uso cosi ottenuto € stato confrontato con

il valore contabile del capitale investito netto opera-

tivo (“carrying amount”), inclusivo dell’Avwiamento

e dei costi di sviluppo, rilevando un surplus di circa

il 336% rispetto al carrying amount.

Per I'attualizzazione € stato adottato come tasso

di sconto il WACC che & stato stimato come segue:

* il risk free rate € stato valutato pari al tasso di
rendimento medio dei titoli di stato decennali,
pari al 1,97%;

* 'equity risk premium, pari al 6,00%;

* il coefficiente beta levered ¢ stato valutato sulla
base del panel di societa quotate attive nel settore
in cui opera il Gruppo, pari a |,23;

* il premio per il rischio addizionale, pari al 4,00%.

Il costo del debito e stato stimato in misura pari
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al 1,97%, maggiorato di uno spread specifico

(pari al 1,50%) che emerge dall'analisi del credit
spread di un panel di societa comparabili.

E stato inoltre adottato un debt/equity ratio pari
al 93,96%, sulla base della media del rapporto di
indebitamento di un panel di societa comparabili.
L'applicazione di tale modello ha condotto alla
determinazione di un tasso di attualizzazione pari
a 8,17% (WACC pre-tax 10,75%).

Il valore terminale € stato calcolato con la formula
della “rendita perpetua”, ipotizzando un tasso di
crescita g pari a 1,30% e considerando un flusso
di cassa operativo normalizzato muovendo dalle

previsioni per il 2022, I'ultimo anno del piano

preso come riferimento ai fini dell'impairment test.

Si ¢ inoltre proceduto ad effettuare un test sulla
sensitivita del modello, modificando i parametri
sopra descritti, al fine di testare la solidita

e la validita dello stesso.

Versione base

WACC 11,00%
Tasso di crescita "g" 1,30%
Flussi cassa operativi 100,00%

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

In particolare, si & fatto variare fino a un punto
percentuale il tasso di attualizzazione e il tasso di
crescita e si & tenuto conto di un'ipotesi di riduzio-
ne dei flussi di cassa desumibili dal piano approvato
(-10,00%); anche ad esito delle analisi di sensitivita,
non si e ritenuto che sussistano elementi tali da far
concludere che vi siano perdite durevoli di valore
delle attivita.

Dall'analisi dello scenario base e delle analisi di sensi-
tivita stimate in base a variazioni dei parametri prin-
cipali dellimpairment test, risulta quindi che il valore
dell'avviamento del Gruppo risulta recuperabile.
Si'indica altresi, nella tabella che segue, il valore di
WACC, tasso di crescita e la percentuale dei flussi
di cassa operativi che singolarmente renderebbero |l
valore recuperabile della CGU pari al relativo valore
contabile al 3| dicembre 2019.

WACC Tasso di crescita

: Flussi di cassa operativi
32,50% 11,00% 11,00%
1,30% -41,00% 1,30%
S - 2290% ..............
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| 6. Partecipazioni e altre attivita non correnti
La composizione della voce “Partecipazioni e altre attivita non correnti” & riportata

nella tabella seguente:

(in migliaia di Euro) : 31 dicembre 2019 : 31 dicembre 2018 Variazione
Imprese collegate : 345 - 345
Altre imprese 34 33 |
Altri crediti : - : 310 (310)

: 379 343 36
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Le variazioni relative alle imprese collegate e alle altre imprese intervenute nel corso
dell'esercizio oggetto di analisi sono mostrate nella tabella sottostante:

(in migliaia di Euro) Imprese collegate Altre imprese Altri crediti

Valore contabile al 31 dicembre 2018 - 38]

Movimenti del periodo:

Incrementi/Aumenti di capitale 347 21 - 368
----------------------------------------------------------------- L S T T e T T T LU

Decrementi ) (20) 310) (332)

Valore contabile al 31 dicembre 2019 345 34 - 379

Le partecipazioni in imprese collegate sono pari a Euro 345 migliaia e ad Euro O rispet-
tivamente al 31 dicembre 2019 e 2018. La voce fa riferimento alla partecipazione dete-
nuta nella societa collegata Polo Nautico. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 31.
Le partecipazioni in altre imprese ammontano ad Euro 34 migliaia e ad Euro 33 migliaia
rispettivamente al 3| dicembre 2019 e 2018, sono relative a partecipazioni percentual-
mente poco significative in societa o consorzi, non rientranti nell'area di consolidamento.
La voce “Altri crediti” & pari ad Euro O migliaia e ad Euro 310 migliaia rispettivamente
al 31 dicembre 2019 e 2018. La voce oggetto di analisi si € azzerata in quanto relativa
alla caparra confirmatoria versata alla societa Polo Nautico per I'acquisizione della

quota parte di competenza del complesso produttivo diViareggio.
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| /. Rimanenze

La tabella seguente riporta la composizione della voce al 31 dicembre 2019 e 2018:

(in migliaia di Euro)

Materie prime, sussidiarie e di consumo
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati
Prodotti finiti

Fondo svalutazione prodotti finiti

Le rimanenze di magazzino sono pari ad Euro

62.31 | migliaia e ad Euro 39.323 migliaia rispettiva-
mente al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018.
Le rimanenze di materie prime, sussidiarie e di con-
sumo sono rappresentate dal materiale necessario
per la costruzione delle imbarcazioni.

| prodotti in corso di lavorazione e semilavorati

si riferiscono alle commesse per la costruzione

di imbarcazioni il cui contratto con il cliente non

si & perfezionato entro la chiusura dell'esercizio.

La variazione osservata tra il 3| dicembre 2019 e

il 31 dicembre 2018 ¢ principalmente dovuta ad un
cambio intervenuto nel portafoglio prodotti: il Gruppo
ha infatti deciso di aumentare la produzione degli
yacht con metrature meno elevate, con un conse-
guente incremento delle rimanenze di semilavorati,
non essendo tali semilavorati coperti da ordini.
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31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
6.117 4.957 1.160
32.928 23.034 9.894
24.163 15.227 8.936
(897) (3.895)

| prodotti finiti sono relativi ad imbarcazioni usate
ritirate in permuta, il cui valore viene iscritto al mo-
mento del ritiro al costo e viene adeguato ad ogni
chiusura di esercizio a quello di presumibile realizzo
mediante stanziamento del relativo fondo svalutazione.
Nel processo di valutazione delle imbarcazioni usate,
il Gruppo si basa su vari elementi quali I'analisi delle
specifiche tecniche delle singole imbarcazioni usate,
le valutazioni effettuate all'atto dell'acquisto delle
stesse Iivi compresa l'anzianita, 'andamento di mercato
attuale, anche mediante le indicazioni di un terzo
indipendente, l'unicita di ogni imbarcazione e di ogni
trattativa di vendita, le vendite gia concretizzate nel
periodo successivo. Il progetto “Experienced Yachts”,
varato con l'obiettivo di diversificare e qualificare gli
usati del Gruppo rispetto alla concorrenza, prevede
che ogni imbarcazione del programma venga valutata,
gestita e ricondizionata dal personale del Gruppo,
qualificato per garantire I'efficienza di macchinari

e strumentazioni di bordo.
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Le valutazioni delle imbarcazioni usate si basano su perizie di un esperto che effettua
la sua valutazione sulla base degli elementi sopra descritti e delle condizioni generali
delle singole imbarcazioni. La movimentazione del fondo nel periodo oggetto

di osservazione ¢ stata la seguente:

(in migliaia di Euro)

Accantonamenti 897
Utilizzi (3.895)
897
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| 8. Attivita e passivita derivanti da contratti

Le attivita derivanti da contratti sono relative alle commesse in corso di lavorazione
valutate sulla base dei costi sostenuti (cost-to-cost) in quanto oggetto di contratto
gia perfezionato con il cliente.

Le attivita derivanti da contratti vengono iscritte tra le attivita al netto delle relative
passivita se, sulla base di un'analisi condotta contratto per contratto, il valore lordo
delle attivita svolte alla data risulta superiore agli acconti ricevuti dai clienti.

Al contrario, se gli acconti ricevuti dai clienti risultano superiori alle relative attivita
derivanti da contratti, la parte eccedente viene iscritta tra le passivita.

Il saldo netto delle attivita derivanti da contratti € cosi composto:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
 po dwvarti dhcorrat forde) o owew - Wi
Acconti da clienti (339.332) (145.050) (194.282)
Attivita derivanti da contratti (nette) : 87.889 : 94.817 : (6.928)
Con riferimento a ciascuna chiusura di esercizio, i ricavi relativi alle attivita ancora
da espletare nei confronti del cliente sono pari ai seguenti importi:
(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
T - Joisr - oo am
Superyacht 224271 226570 (2.299)
Bluegame 9.879 : 7.220 : 2.659
Totale :
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Gli obblighi di prestazione insoddisfatti o parzialmente insoddisfatti si riferiscono a
tutte le imbarcazioni (con durata originaria prevista entro un anno e oltre) e si prevede
che siano riconosciuti secondo i tempi di produzione relativi agli yacht (tra 7 e 16
mesi in media) e ai superyacht (tra 24 e 46 mesi in media).

Il saldo netto delle passivita derivanti da contratti € cosi composto:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Debiti per lavori da eseguire 2275 2.585 310)
Totale acconti ricevuti da clienti 356.499 195.445 161.054
Acconti portati a deduzione delle attivita derivanti da contratto (339.332) : (145.050) (194.282)
Passivita derivanti da contratti (nette) 19.442 52.980 (33.538)

La voce presenta un saldo netto pari ad Euro 19.442 migliaia e ad Euro 52.980 mi-
gliaia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018. La variazione pari
ad Euro 33.538 migliaia registrata tra I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 e 2018 ¢
relativa principalmente alla variazione in aumento degli acconti ricevuti da clienti.

Le passivita derivanti da contratti al 3| dicembre 2019 si sono trasformate in ricavi
nell'esercizio successivo, ad eccezione dellimporto pari a Euro 895 migliaia relativo a
una parte di acconto ricevuta da un cliente per la vendita di un'imbarcazione oggetto
di contenzioso con il cliente stesso.
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19. Crediti commerciali

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Crediti verso clienti 20.648 32.453 (11.805)
Fondo Svalutazione Crediti (379) (1.071) 692
Totale crediti commerciali 20.269 31.382 (11.113)

| crediti commerciali ammontano a Euro 20.269 migliaia e ad Euro 31.382 migliaia
rispettivamente al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018.

Al 31 dicembre 2019 i crediti commerciali sono diminuiti rispetto al 31 dicembre
2018 per un importo pari ad Euro |'|.113 migliaia.

| crediti sono esposti al netto del fondo svalutazione stanziato nel corso degli anni

a copertura dei crediti in sofferenza o di dubbia esigibilita ancora iscritti in bilancio
nell'attesa della conclusione delle relative procedure concorsuali o dei tentativi

di recupero stragiudiziali. Si ritiene che il fondo svalutazione crediti sia congruo

a far fronte al rischio di potenziali inesigibilita sui crediti scaduti.

Di seguito si riporta la movimentazione del fondo svalutazione crediti per I esercizio 2019.

(in migliaia di Euro) Saldo
Fondo svalutazione crediti al 3| dicembre 2018 1.071
Utilizzi/Rilasci (692)
Accantonamenti -

Fondo svalutazione crediti al 31 dicembre 2019 379
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La ripartizione dei crediti commerciali per area geografica € la seguente:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Hong Kong : 389 . 6.773 (6.384)
Altri Paesi APAC 556 2.036 (1.480)
Italia 6.256 5.020 1.236
Germania 1.712 4.024 (2.312)
Altri Paesi Europa 5.755 5.195 560
Isole Vergini Britanniche 543 4.089 (3.546)
USA (1.920) 3713 (5.633)
Altri Paesi Americas 40 510 (470)
Africa 0 13 (13)

Medio Oriente

L'ageing dei crediti verso clienti per i periodi analizzati € il seguente:

31 dicembre 2019 Scaduto da (gg)

Non
scaduto

(in migliaia di Euro)

Crediti verso clienti
Fondo svalutazione crediti - - (179) (200)
Crediti per clienti da fatturare 1.945 - - -
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20. Altre attivita correnti

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Acconti a fornitori 12.923 15.709 (2.786)
Altri crediti 6.810 2.856 3.954
Crediti tributari per altre imposte 16.566 8.012 8.554
Costi per acquisizione contratti 5.792 6.633 (841)
Ratei e risconti attivi 3916 2,111 : 1.805
Crediti diversi ed altre attivita correnti 46.007 35.321 : 10.686

La voce “Altre attivita correnti” € pari ad Euro 46.007 migliaia e ad Euro 35.321
migliaia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018.Tutti | crediti
della presente categoria sono ritenuti esigibili e pertanto su di essi non sono state
effettuate svalutazioni.

Nel corso dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 la voce presenta un incremento di
Euro 10.686 migliaia dovuto soprattutto allincremento registrato nei crediti tributari.
Lincremento si riferisce principalmente all'lVA relativa alla Capogruppo e a Bluegamre
Srl. La generazione di significativi crediti VA durante ciascuno esercizio ¢ tipica del
settore di appartenenza del Gruppo.

Inoltre, i costi per l'acquisizione di contratti relativi alle commissioni di agenzia sono
decrementati nello stesso periodo di Euro 841 migliaia. | costi di agenzia sono stati
rilevati a conto economico in base ad un criterio temporale che segue i lavori in corso
della relativa imbarcazione.
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21. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Depositi bancari e postali 60.152 48.592 11.560
Denaro e valori in cassa 34 140 (106)

Disponibilita liquide

Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti sono pari a Euro 60.186 migliaia e ad Euro
48.732 migliaia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018. Per
maggiori informazioni in merito alla variazione intervenuta nelle disponibilita liquide si
rimanda al rendiconto finanziario.
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22. Altre attivita finanziarie inclusi strumenti derivati

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Crediti finanziari verso controllante I 70 (69)
Conti correnti vincolati 6.500 16.100 (9.600)
Strumenti derivati attivi 153 29I (138)
Totale altre attivita finanziarie 6.654 16.461 (9.807)

Gli strumenti derivati attivi, pari a Euro 153 migliaia e a Euro 291 migliaia rispettiva-
mente al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018, sono riferiti a contratti di coper-
tura su tassi di cambio EUR/USD e su tassi di interesse che, alla chiusura dell'esercizio,
presentavano un fair value (mark to market value) positivo. Il Gruppo si avwale di tali
strumenti al fine di coprirsi dal rischio di oscillazione del cambio sulle vendite effet-
tuate in USD e dal rischio di aumento dei tassi di interesse su finanziamenti in essere.
Il conto corrente in escrow che al 31 dicembre 2018 ammontava a Euro 15.000
migliaia si € ridotto a Euro 6.500 migliaia nel corso del 2019 ed ¢ relativo ad un
mutuo stipulato con la banca Credit Agricole Carispezia. Laltro conto corrente in
escrow che al 31 dicembre 2018 ammontava a Euro |.100 migliaia che si & azzerato
nel corso del 2019 si riferiva alla proposta irrevocabile effettuata a Immobiliare FIPA
Sl in Liquidazione.
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PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA

23. Capitale sociale e riserve

Patrimonio netto di Gruppo

La composizione del patrimonio netto del Gruppo € riportata nella tabella seguente.

(in migliaia di Euro)

Altre riserve

Totale

Capitale Riserva Totale Altre Riserva Riserva Riserva di Riserva di Avanzo Altre Riserva  : Utili esercizi ; Riservacash : Risultato Pa:;?:éeﬂio Patrimonio Pa;l;?rt:loenio

sociale SOV":\ZI?E:“?ZZO riserve legale Straordinaria ‘consolidament Can:f:it!nlLOSt di fusione riserve FTA/OCI precedenti flow hedge : del periodo gi ,\éifxt:po d';l'?':;i Netto
Valore al 31 dicembre 2018 30.000 30.928 35.240 3.556 35.827 (2.537) 133 235 - (1.717) = (257) 12.436 108.604 (1.843) 106.761
Destinazione utile di esercizio 10.708 536 10.172 (12.436) (1.728) (400) (2.128)
Effetto riserva derivato (149) (149) (149) (149)
Effetto della transizione agli IFRS 270 270 270 270
Distribuzione di dividendi (3.800) (3.800) (3.800) (3.800)
Fusione inversa WindCo (19.539) (28.430) (2.585) (25.613) (84) (148) (47.969) (47.969)
Aumento di capitale 65.160 - 69.660 69.660
Altre variazioni 4.500 1368 874 (779) 94 1230 [P1)) (30) 1368 1.368
Risultato del periodo - 27.030 27.030 (212) 26818
Valore al 31 dicembre 2019 34.500 76.549 15.207 1.507 17.460 (3:316) 49 87 94 (217) @) (436) 27.030 153.286 (2.455) 150.831
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note illustrative
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consolidato

Capitale sociale e riserva da sovrapprezzo azioni
Azioni ordinarie

Il capitale sociale esistente al 31 dicembre 2019, interamente sottoscritto e versato,
ammonta ad Euro 34.500 migliaia e risulta costituito da n. 34.500.000 di azioni prive
dell'indicazione del valore nominale.

Riserva sovrapprezzo azioni

La riserva sovrapprezzo azioni accoglie l'importo pari a Euro 76.549 migliaia, risultan-
te dalle operazioni di aumento di capitale effettuate dagli azionisti negli esercizi 201 |
e 2013, dal suo parziale utilizzo avvenuto nell'esercizio 2014 per 'aumento gratuito
del capitale sociale della Capogruppo, dal decremento di Euro 19.539 migliaia per
Iimpatto della fusione inversa con WindCo e 'aumento di capitale effettuato dagli
azionisti nell'esercizio in corso pari ad Euro 65.160 migliaia al netto delle commissioni
di collocamento.

Natura e finalita delle riserve
La composizione delle altre riserve ¢ la seguente:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Ceslee - s s e

Riserva FTA/OCI (217) (1.717) 1.500

Riserva Straordinaria 17.460 35.827 (18.367)

Riserva di consolidamento (3.316) (2.537) (779)

Riserva di capitale post fusione 49 133 (84)

Riserva da elisione differenze cambio 94 - 94

Avanzo di scissione - - -

Avanzo di fusione 87 235 (148)

Utili esercizi precedenti 1) - (V1))

Riserva cash flow hedge (436) (257) (179)
Cmwersene w207 saw0 ooy
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La voce accoglie:

* La Riserva post fusione, in capo alla Societa,
con natura di capitale d'apporto dei soci per Euro
49 migliaia e per Euro 133 migliaia rispettivamente
al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018.

Tale riserva ha avuto un decremento nel corso
dell'esercizio per l'impatto della fusione inversa
con WindCo.

* La Riserva di consolidamento, che rappresenta la
differenza tra il valore di carico e la corrispondente
quota di patrimonio netto delle societa partecipate.
La voce & negativa per Euro 3.316 migliaia e per
Euro 2.537 migliaia rispettivamente al 31 dicembre
2019 e al 31 dicembre 2018.

* La Riserva straordinaria, relativa alla Capogruppo,

di Euro 17.460 migliaia e Euro 35.827 migliaia

rispettivamente al 31 dicembre 2019 e al 3|

dicembre 2018. A gennaio 2019 la Capogruppo ha

distribuito dividendi per ulteriori Euro 3.800

migliaia. Il decremento della riserva di Euro 25.613

migliaia & dovuto all'effetto della fusione inversa

con WindCo.

L'Avanzo di fusione di Euro 87 migliaia e Euro 235

migliaia rispettivamente al 3| dicembre 2019 e al

31 dicembre 2018 ¢ relativo alla Capogruppo e si

e formato dopo I'operazione di fusione per incor

porazione con Eureka Imbarcazioni S.rl. avwenuta

nell'anno 2012.Tale riserva ha avuto un decremento
nel corso dell'esercizio per I''mpatto della fusione
inversa con WindCo.

La riserva da elisione differenze cambio di Euro 94

migliaia costituita il 31 dicembre 2019 per le

differenze cambio tra economico e patrimoniale
nel bilancio di Sanlorenzo of the Americas e per
le differenze nelle elisioni infragruppo.
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* La Riserva operazioni copertura flussi finanziari
attesi, relativa alla Capogruppo, negativa per
Euro 436 migliaia al 31 dicembre 2019 e negativa
per Euro 257 migliaia al 31 dicembre 2018.

* La Riserva FTA/OCI, che accoglie gli effetti relativi
alla transizione del bilancio agli IFRS pari a Euro
(217) migliaia al 31 dicembre 2019 e a Euro (1.717)
migliaia al 31 dicembre 2018.

* Utili esercizi precedenti di Euro (21) migliaia al 31
dicembre 2019 sono relativi all'effetto dell'IFRS| 6.

* La Riserva legale, che accoglie I'importo dell'accan
tonamento effettuato dalla Capogruppo pari a
Euro 1.507 migliaia secondo le disposizioni del
Codice Civile italiano. Tale riserva ha avuto un de
cremento nel corso dell'esercizio per Iimpatto
della fusione inversa con WindCo.

Patrimonio netto di terzi

La variazione nel patrimonio netto di terzi € princi-
palmente conseguenza dei risultati di competenza.
La voce ammonta ad Euro (2.455) migliaia

al 31 dicembre 2019 e ad Euro (1.843) migliaia

al 31 dicembre 2018.

Gestione del capitale
Le politiche di gestione del capitale da parte del

Gruppo hanno come obiettivo la creazione di valore
per gli Azionisti e il supporto allo sviluppo futuro del
Gruppo attraverso il mantenimento di un adeguato
livello di capitalizzazione che consenta l'accessibilita
alle fonti esterne di finanziamento a condizioni
vantaggiose. Il Gruppo gestisce la struttura del
capitale ed effettua gli aggiustamenti in linea con

| cambiamenti delle condizioni economiche generali
e con gli obiettivi strategici.
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24. Passivita finanziarie
L'esposizione finanziaria si presenta come segue:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 5 31 dicembre 2018 Variazione

Debiti verso banche a medio-lungo termine (oltre i 12 mesi) 54.706 : 64.135 (9.429)

Debiti verso altri finanziatori (oltre 12 mesi) 1.903 1.903

Debiti finanziari non correnti 56.609

Debiti verso banche a breve 17.764 (5.596)

di cui finanziamenti 17.394 22.281 (4.887)

di cui anticipi 16 741 (725)

altri debiti finanziari a breve 354 338 16

Debiti verso altri finanziatori a breve 1.022 - 1.022

Passivita per strumenti derivati di copertura (parte corrente) 508 661 (153)

Debiti finanziari correnti 19.294 24.021 : (4.727)
La voce “Debiti finanziari non correnti”, pari ad La voce “Debiti finanziari correnti”, pari ad Euro
Euro 56.609 migliaia ed Euro 64.135 migliaia rispet- 19.294 migliaia e ad Euro 24.021 migliaia rispettiva-
tivamente al 3| dicembre 2019 e al 3| dicembre mente al 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018
2018 ¢ riferita principalmente a mutui e finanzia- e riferita principalmente a:
menti a lungo termine della Capogruppo per * parte corrente dell'indebitamento per Euro |7.394
Euro 54.706 migliaia e Euro 64.135 migliaia rispetti- migliaia e Euro 22.281 migliaia rispettivamente al
vamente al 3| dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018 31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018, com
La quota non corrente dei debiti verso altri finanzia- prensiva del valore contabile dei finanziamenti
tori ammonta ad Euro 1.903 migliaia al 3| dicembre entro |2 mesi e dei ratei dei relativi interessi verso
2019 e si riferisce all'effetto dellIFRS| 6. gli istituti finanziatori;
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* conti anticipi riferiti alla Capogruppo e alla control-  « passivita per strumenti finanziari di copertura

lata Bluegame Srl,, pari ad Euro 16 migliaia ed del rischio di cambio e del rischio di tasso di in
Euro 741 migliaia, rispettivamente al 3| dicembre teresse pari a Euro 508 migliaia e Euro 661 migliaia
2019 e al 31 dicembre 2018; rispettivamente al 31 dicembre 2019 e al 3|

* altri debiti finanziari riferiti per Euro 354 migliaia dicembre 2018.
al 31 dicembre 2019 e Euro 338 migliaia al 3| Di seguito si riporta la movimentazione delle
dicembre 2018, riferiti principalmente alla Capo passivita finanziarie:

gruppo e alla controllata Bluegame Sl

* debiti verso altri finanziatori pari a Euro 1.022 mi
gliaia, interamente riferiti all'effetto dell'applicazione
delllFRS 16;

(in migliaia di Euro)

Passivita finanziarie al 31 dicembre 2018 88.156

Variazione anticipi (725)

Variazione fair value strumenti derivati (153)

Incremento passivita di seguito ad acquisizioni 7.890

Incasso nuovi finanziamenti -

Rimborso finanziamenti (22.206)

Variazione altri debiti finanziari a breve 16

Incasso nuovi finanziamenti per leasing - applicazione IFRS 16 2.925

Rimborso debiti per leasing -

Passwltaﬁna“zm”ea““dlcembrezow ............................................................................................................................................................. 75903 ..................
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Siriporta di seguito il dettaglio della composizione dell'indebitamento
finanziario del Gruppo Sanlorenzo al 31 dicembre 2019 comparata con
la situazione al 31 dicembre 201 8:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

A Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (60.186) (48.732)

B Altre disponibilita liquide - -

C Titoli detenuti per la negoziazione - -
" D Liquidita (60.186) (48.732)

E Crediti finanziari correnti (6.654) : (16.461)
FDebltlbancarlcorrentl .................... 370 .................... ................... |079 ...................

G Parte corrente dell'indebitamento 17.394 22.281

H Altri debiti finanziari correnti 1.530 661
IIndebltamentoﬁnanllarloCorrente(F+G+H) .................. |9294 .................. ................. 2402| ...................
JIndebltamentoﬁnannaﬂoCorrentenetto(l+E+D) ............................................................ {(47546) ................. , ................ (4”72) .................
KDebltlbancarlnoncorrentl .................. 54706 .................. ‘6‘“35 ..................

L Obbligazioni emesse - R

M Altri debiti non correnti 1.903 -
NIndebltamentoﬁnannanononcorrente(K+L+M) ............................................................. feeernreeennnneeens 5 6609 .................. , ................. 64|35 ..................
oIndemtamenwﬁnanz'arlonett00+N)conRaccomandaZIoneESMA9063 ..................................... 22963 ..................
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Per un commento dettagliato, si rimanda alla Relazione sulla gestione.

Al 31 dicembre 2019 e come negli esercizi precedenti, la Capogruppo € tenuta al
rispetto di alcuni parametri finanziari (covenant) sui finanziamenti, da calcolarsi, con
cadenza annuale, sul bilancio consolidato di Sanlorenzo S.p.A. Al 31 dicembre 2019,
tali parametri risultano rispettati.

Finanziamento Parametro Limite
Mutuo ipotecario Crédit Agricole €15M 2019-2026 Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA <325
Mutuo chirografario Creval €7M 2018-2023 : Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA < 3,00
Mutuo chirografario Deutsche Bank €7,5M 2018-2023 Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA <325
Mutuo chirografario Deutsche Bank €7,5M 2018-2023 Indebitamento Finanziario Netto/Patrimonio Netto < 1,00
Mutuo chirografario Intesa Sanpaolo €3M 2017-2022 Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA <2,90
Mutuo chirografario MPS €6M 2019-2023 Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA <3,25
Mutuo chirografario MPS €6M 2019-2023 Indebitamento Finanziario Netto/Patrimonio Netto < 1,00
Mutuo chirografario UniCredit €15M 2017-2022 Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA < 3,00
Mutuo chirografario UniCredit €15M 2017-2022 Indebitamento Finanziario Netto/Patrimonio Netto < 1,00
Mutuo chirografario UniCredit €15M 2017-2022 EBITDA/Oneri Finanziari > 6,5

La Capogruppo € inoltre soggetta a vincoli sulle disponibilita liquide, rappresentati da un
conto corrente vincolato di Euro 6.500 migliaia costituito a garanzia di un finanziamento
con Credit Agricole Carispezia, che € stato svincolato all'inizio dell'esercizio 2020.

Nella tabella che segue si riporta il dettaglio delle condizioni e la scadenza dei finan-
ziamenti rispettivamente al 3| dicembre 2019 e al 3| dicembre 2018.
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(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31| dicembre 2018
. Tasso . Anno Valpre Scritture Valor('e Entro Da | a 5 Oltre.5 Valpre Scritture Valorg Entro Da | §5 Oltre‘S
di Interesse : di scadenzal/ nominale contabile | anno anni anni nominale contabile I anno anni anni
nominale rimborso

Sanlorenzo S.p.A.
By U chirografario 1,5% 2022 2632 “3) 2.589 1.030 1.559 - 3.684 79 3.605 1015 2590 -
B 5 Ut chirografario 0.9% 2023 4823 @1 4792 1179 3613 - 6.000 (44) 5.956 162 4794 -
e 12 2y o potecario 1,6% 2025 3812 (s1) 3761 59 2.507 658 4413 (66) 4349 590 2502 1257
B B auo ipotecario 1% 2030 781 - 781 67 277 437 - - - - - -
e 12 20500 Ipotecario 1% 2030 7.109 - 7.109 612 2514 3.983 - - - - - -
B b3y slegna — Mutuo chirografario 12% 2023 3284 o) 3275 993 2282 - 4269 (15) 4254 979 3275 -
22{'2-5—Mf’lluzt_t;3 _ilp;tecario 3,8% 2019 - - - - - - 1.042 (17 1.025 1.025 - -
ﬁfjo'zmggj;_’}‘;go':’é 03,23 12% 2023 3284 o) 3275 993 2282 - 4269 (15) 4254 979 3275 -
g;_rsi%f; ;sl"(l);tlljg chirografario 0.9% 2019 _ _ _ _ _ _ 418 _ 418 418 — —
Carige - Mutuo chirografario 1,4% 2023 4.027 (16) 4011 971 3.040 - 5.000 @) 4978 966 4012 -
CrédicAgricole — Mutuo fpotecario 08% 2026 14259 ©93) 14.166 1482 6.158 6.526 15.000 (116) 14.884 721 6.054 8.109
e ot chirografario 1,8% 2023 5.307 o) 5298 1.378 3.920 - 6.664 (14) 6.650 1.352 5298 -
2;‘;};‘*3‘?3;“2"3‘ Mutuo chirografario 11% 2023 4875 ©) 4866 1.497 3.369 - 6375 (16) 6.359 1.494 4865 -
esa Sanpacto — Mutuo chirografario 09% 2022 1.650 0) 1.649 599 1.050 - 2250 @ 2248 599 1.649 -
sz,?ﬁ I;’l(;l_guaghirografarw 0,9% 2019 - - - - - - 1.071 M 1.070 1.070 - -
e 3 o chirografario 11% 2023 4800 (20) 4780 1193 3.587 - 6.000 (30) 5.969 1190 4779 -
Som oot chirografario 11% 2021 2522 @) 2515 1.670 845 - 4179 (18) 4161 1.646 2515 -
niCredic - Do chirografario 1,4% 2022 9.000 - 9.000 3.000 6.000 - 12.000 (49) 11.951 2979 8972 -
Bluegame S.r.l.
233';%?( %’m I-_Zz'um chirografario 2,8% 2022 187 0 186 88 98 - 273 m 271 85 186 -
Sanlorenzo of the Americas LLC
;ngg; ;l'g“a"mme“w 3,0% 2019 - - - - - - 4010 - 4010 4010 - -
Totale 72.352 (299) 72.053 17.348 43.101 11.604 86.917 (505) 86.412 22.280 54.766 9.366
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note illustrative
al bilancio
consolidato

25. Debiti commerciali

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Debiti verso fornitori 152,021 113319 38.702
Debiti verso collegate 139 - 139

Debiti verso controllante

La voce “Debiti commerciali” accoglie | debiti verso fornitori e i debiti verso imprese
collegate e controllante.

La posta “Debiti verso fornitori” presenta un saldo pari ad Euro 152.021 migliaia

ed Euro |13.319 migliaia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 3| dicembre 2018.
La variazione registrata risulta essere in linea con l'incremento del volume d'affari

e degli investimenti osservati nel periodo analizzato.

La posta “Debiti verso imprese collegate” presenta un saldo nullo al 3| dicembre
2018 e pari a Euro 139 migliaia al 31 dicembre 2019 in quanto nel corso dell'anno
€ mutata la percentuale di partecipazione nel Polo Nautico diViareggio.
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Di seguito si presenta la divisione dei debiti verso fornitori tra parte corrente

e non corrente:

(in migliaia di Euro)

Debiti verso fornitori

di cui correnti

di cui non correnti

.............................................................................................................. ST S T T PP P PP PP PP PP PP PP

Debiti verso fornitori

31 dicembre 2019

152.021

152.021

152.021

31 dicembre 2018

113319

113319

113.319

Variazione

Di seguito la suddivisione dei debiti verso fornitori per area geografica:

(in migliaia di Euro)

Altri paesi Europa
Americas
APAC

Medio Oriente

verso fornitori

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

31 dicembre 2019

145.631

5.871

31 dicembre 2018

107.158

4.507

1.522

132

113.319

Variazione
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note illustrative
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26.Altre passivita correnti

(in migliaia di Euro)

Debiti verso soci per finanziamenti

Debiti verso istituti previdenziali

Altri debiti

Ratei e risconti

La voce "Debiti verso soci per finanziamenti” presen-
ta saldo positivo solamente nell'esercizio 2018, pari
ad Euro 50 migliaia, dovuto al finanziamento non
fruttifero concesso a Bluegame S.rl. da parte dei soci
e rimborsato nel corso del primo semestre 2019.

La voce “Debiti verso istituti previdenziali” si riferi-
sce a debiti in essere a fine esercizio e si compone
prevalentemente di esposizioni verso INPS, INAIL e
Previndai, relativamente alla quota su stipendi e salari
pari ad Euro 2.486 migliaia al 31 dicembre 2019 e
ad Euro 1.939 migliaia al 31 dicembre 2018, mo-
strando un incremento pari ad Euro 547 migliaia. Tale
incremento ¢ in linea con l'incremento del costo del
lavoro.
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31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
) 50 o
2.486 1.939 547
8.425 6.369 2.056
7.704 4.487 3217
. |86|5 ........................ |2845 5770 ...................

La voce “Altri debiti” presenta un saldo pari ad Euro
8.425 migliaia e ad Euro 6.369 migliaia rispettivamen-
te al 31 dicembre 2019 e al 3| dicembre 2018. Le
voci piu significative sono relative alla Capogruppo

e sono rappresentate dai debiti verso il personale

e dall'accantonamento per i canoni di locazione dei
capannoni diViareggio e Massa ex Immobiliare FIPA
Srlin Liguidazione non ancora pagati per I'anno in
corso e per gli anni precedenti, in quanto contrat-
tualmente non ancora esigibili.

La voce “Ratei e risconti” ha visto un incremento tra
i1 2018 e il 2019 pari ad Euro 3217 migliaia. | ratei
passivi sono prevalentemente riferiti a ricavi sospesi
relativi ai margini derivanti dalle vendite di imbarca-
zioni e a provvigioni passive la cui maturazione segue
I'avanzamento delle commesse per la costruzione di
imbarcazioni.
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27/.Fondi relativi al personale

(In milioni di Euro)

Saldo al 31 dicembre 2018 910
Accantonamenti (70)
Interessi 15

Utilizzi @8l1)
Trasferimenti in entrata e in uscita -

Valore attuale atteso al 31 dicembre 2019 774
Utili/(perdite) attuariali da esperienza (23)

Utili/(perdite) attuariali per modifica ipotesi demografiche

Utili/(perdite) attuariali per modifica ipotesi finanziarie

45

Saldo al 31 dicembre 2019

796

Il Debito per Trattamento di Fine Rapporto si rife-
risce alle societa italiane del Gruppo, in conformita
alle diverse normative nazionali, ed include sostan-
zialmente le indennita di fine rapporto di lavoro
maturate dal personale in servizio al 3| dicembre,
al netto delle anticipazioni concesse ai dipendenti o
degli importi versati ai fondi Previndai, Gomma Pla-
stica, Cometa ed altri o alla Tesoreria centrale INPS.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

In applicazione dello IAS 19, il Debito per Trattamen-
to di Fine Rapporto viene rielaborato con metodo-
logia di valutazione attuariale, attraverso il supporto
di uno specialista esterno, e adeguato in relazione al
verificarsi di eventi che ne richiedano l'aggiornamento.
Di seguito sono illustrate le principali ipotesi tecni-
che economiche, demografiche e frequenze annue
di turnover e anticipazioni TFR utilizzate nel determi-
nare il valore attuale della passivita relativa al Tratta-
mento di Fine Rapporto.
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RIEPILOGO DELLE BASI TECNICHE ECONOMICHE

31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
Tasso annuo di attualizzazione 0,77% 1,57%
Tasso annuo di inflazione 1,20% 1,50%
Tasso annuo incremento TFR 2,40% 2,63%

Tasso annuo incremento salariale

RIEPILOGO DELLE BASI TECNICHE DEMOGRAFICHE

Decesso Tabelle di mortalita RG48 pubblicate dalla Ragioneria Generale dello Stato
Inabilita Tavole INPS distinte per eta e sesso
Pensionamento 100% al raggiungimento dei requisiti AGO
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FREQUENZE ANNUE DI TURNOVER E ANTICIPAZIONI TFR

31 dicembre 2019 31 dicembre 2018
Frequenza Anticipazioni 1,00% 1,00%
Frequenza Turnover 1,50% 1,50%

Al 31 dicembre 2019 I'adeguamento patrimoniale per utili/(perdite) attuariali accoglie
una perdita attuariale di Euro 23 migliaia da esperienza, ossia dovuta alle variazioni
che il collettivo oggetto di valutazione ha subito tra una valutazione e l'altra, in termini
di nuovi ingressi, dimissioni, pensionamenti, richiesta di anticipazione, etc. difformi da
quanto ipotizzato e un utile di Euro 44 migliaia da modifica ipotesi finanziarie.
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28. Fondi per rischi e oneri
Fondi per rischi ed oneri

(o mtont o) ool Fonde BN oxiiene | Fondo Tl
Fondi rischi e oneri al 31 dicembre 2018 o
Accantonamenti effettuati nell’esercizio 45 3510
Importi utilizzati durante I'esercizio
Fondlrlscmeonen al3|dlcembr820|9 .......................................................................................... 45 ............ 35|0

La voce “Fondo per rischi ed oneri” comprende il fondo rischi contenzioso, il fondo

rischi garanzia, il fondo oscillazione cambi e il fondo rischi usati.

Le voci sono cosi composte:

* Fondo rischi e oneri contenzioso: si riferisce a quanto stanziato in via cautelativa dalla
Capogruppo. La voce presenta un importo pari ad Euro 2.534 migliaia al 31 dicembre
2019 ed Euro 134 migliaia al 31 dicembre 2018. Per maggiori dettagli sui con
tenziosi in essere si rimanda al paragrafo successivo.

* Fondo rischi garanzia: € stato quantificato sulla base della migliore stima ad oggi
effettuabile dei costi che si dovranno sostenere per le riparazioni in garanzia relative
alle imbarcazioni gia vendute alla data di chiusura dell'esercizio e per le quali conse
guentemente, si sono gia riconosciuti i relativi ricavi. Il fondo rischi garanzia € relativo
alle garanzie sulle nuove imbarcazioni della Capogruppo e della controllata Bluega-
me Srl. La voce presenta un saldo pari ad Euro 4.123 migliaia al 31 dicembre 2019
e ad Euro 3.506 migliaia al 31 dicembre 2018. Il termine per le garanzie € pari a due
anni per le nuove imbarcazioni e pari ad un anno per le imbarcazioni usate.

* Fondo oscillazione cambi: al 31 dicembre 2019 presenta un valore pari
a Euro 45 migliaia.

* Fondo rischi su usati:al 31 dicembre 2019 presenta un valore pari a Euro 3.510
migliaia e si riferisce allimpegno per il ritiro di usati su imbarcazioni nuove.
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Con riferimento al fondo garanzia, nella tabella che segue si fornisce la ripartizione fra
porzione corrente e porzione non corrente:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Fondo Rischi Garanzia 4.123 3.506 617

di cui parte corrente 3210 2588

di cui parte non corrente 913 918

Totale 4.123 3.506

Con riferimento agli altri fondi si specifica che sono tutti correnti.
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Procedimenti amministrativi, giudiziali ed arbitrali
Procedimenti amministrativi, giudiziali ed arbitrali
in cui & coinvolto il Gruppo Sanlorenzo
Il Gruppo Sanlorenzo, alla data di approvazione
del presente bilancio consolidato, € parte in alcuni
procedimenti giudiziari originatisi nel corso del nor
male svolgimento della propria ordinaria attivita.

Da tali procedimenti giudiziari potrebbero derivare
obblighi risarcitori o sanzionatori a carico del Gruppo.
Si evidenzia che, per quanto a conoscenza della
societa tali procedimenti giudiziari e legali a carico
del Gruppo sono da ritenersi fisiologici in relazione
allattivita svolta, alle dimensioni operative del Gruppo
stesso, ai rischi impliciti nelle societa del Gruppo.

In particolare, alla data di approvazione del presente
bilancio consolidato, né la controllante Sanlorenzo
Sp.A, né altre societa del Gruppo sono parte di
procedimenti giudiziari tali da generare rilevanti
effetti sfavorevoli nei confronti del Gruppo;
tuttavia non e possibile escludere che l'esito di
tali contenziosi possa in futuro avere effetti negativi
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria
del Gruppo.

Il Gruppo, anche con il supporto dei propri consu-
lenti legali, avendo ritenuto che nei procedimenti
di cui & parte I'esito negativo sia possibile o remoto,
non ha costituito nel proprio bilancio consolidato
un apposito fondo rischi ed oneri destinato a coprire
le potenziali passivita che potrebbero derivare dai
suddetti procedimenti.
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Non ¢ tuttavia possibile escludere che il Gruppo pos-
sa essere tenuto in futuro a far fronte a obblighi di
pagamento in caso di esito negativo dei procedimenti.
Fatto salvo quanto di seguito indicato, alla data di
approvazione del presente bilancio consolidato,

non sono pendenti contenziosi giudiziari o arbitrali
che possano avere, o abbiano avuto nel recente
passato, rilevanti ripercussioni sulla situazione finan-
ziaria o la redditivita del Gruppo.

Alla data di redazione del bilancio consolidato, in
relazione a procedimento arbitrale promosso nei
confronti della Societa, quest'ultima ha iscritto nel
bilancio consolidato una passivita per Euro 895
migliaia corrispondente al rischio valutato come
probabile su tale procedimento sulla base delle
stime dei propri consulenti legali inglesi.

Di seguito si sintetizzano i principali procedimenti e
verifiche relativi alla Controllante e ad alcune societa
del Gruppo.

Procedimenti arbitrali

Alla data di approvazione del presente bilancio con-
solidato, & pendente tra la Capogruppo e la societa
di diritto maltese Contra Limited (“Contra™) un
procedimento arbitrale a Londra. Contra, acquirente
di uno yacht SD 1|10, ha lamentato I'inadempimento
della Societa rispetto agli obblighi assunti con il con-
tratto di compravendita, chiedendo di dichiararne

la risoluzione e di condannare la Societa alla resti-
tuzione del prezzo corrisposto e al risarcimento del
danno asseritamente subito, per un importo pari a
circa Euro 10.000.000. In relazione a tale vertenza la
Societa ha iscritto nel bilancio consolidato una pas-
sivita per Euro 895 migliaia corrispondente al rischio
valutato come probabile su tale procedimento sulla
base delle stime dei propri legali inglesi.
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Procedimenti fiscali

A seguito della conclusione di verifiche effettuate

ai fini delle imposte dirette e dell'lVA dall'Agenzia

delle Entrate-Direzione Regionale della Liguria per

| periodi d'imposta 2013,2014 e 2016, alla Societa

sono stati notificati:

* due awvisi di accertamento per IRES, IRAP e IVA
emessi dall'Agenzia delle Entrate della Liguria e
relativi ai periodi d'imposta 2013 e 2014.

Nel primo awviso di accertamento sono riportati
rilievi per imposte per complessivi Euro 515
migliaia oltre sanzioni per Euro 586 migliaia e oltre
interessi, mentre nel secondo sono riportati rilievi
per imposte per complessivi Euro 317 migliaia
oltre sanzioni per Euro 293 migliaia e oltre interessi;

* un processo verbale di constatazione per IRES,
IRAP e IVA emesso dallAgenzia delle Entrate della
Liguria e relativo al periodo d'imposta 2016. In tale
processo verbale di constatazione sono riportati
rilievi per imposte per complessivi Euro 2.157
migliaia, mentre sono stimate sanzioni per
Euro 2.025 migliaia.

Con riferimento al suddetto avviso di accertamento

relativo al periodo d'imposta 2013 & stato proposto

ricorso in Commissione Tributaria Provinciale a

Genova, non ancora in discussione dinanzi al giudice

tributario in quanto si € avviata parallelamente

un'attivita di confronto tra la Societa e |'Agenzia
delle Entrate della Liguria per valutare la realizzabilita

di un'ipotesi conciliativa.
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Con riferimento al suddetto awviso di accertamento
relativo al periodo d'imposta 2014 & stata presentata
Istanza di accertamento con adesione, tenuto conto
della similarita delle tematiche affrontate negli awvisi
di accertamento per i periodi d'imposta 2013

e 2014 e considerato che € stata avviata l'attivita

di confronto con I'Agenzia al fine di valutare ipotesi
conciliative.

A fronte del rischio riguardante le su descritte
verifiche fiscali la Societa ha aumentato il fondo
rischi precedentemente esistente portandolo ad
Euro 2.534 migliaia.

Procedimenti amministrativi

Alla data di approvazione del presente bilancio con-
solidato, la Societa non € coinvolta in alcun procedi-
mento amministrativo significativo.

Alla data del presente bilancio consolidato, la Societa
e altresi parte in altri procedimenti giudiziari per
importi non rilevanti, ma in relazione ai quali € pos-
sibile che la stessa risulti soccombente e, pertanto,
sia tenuta al pagamento di somme, anche a titolo di
spese processuali.
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29. Strumenti finanziari — Fair value e gestione dei rischi

Strumenti finanziari derivati

La Societa si avvale di strumenti derivati al fine di coprirsi dal rischio di fluttuazione
dei tassi di cambio e dei tassi di interesse. La voce accoglie i fair value degli strumenti
derivati in essere al 3| dicembre di ciascun esercizio.

La tabella seguente mostra la movimentazione del fondo in ciascun esercizio:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 : 31 dicembre 2018 Variazione

Strumenti finanziari derivati attivi

Derivati copertura rischio di cambio

Derivati a copertura del rischio di interesse

Derivati copertura rischio di cambio

(364) (139)

........................................................................................

Derivati a copertura del rischio di interesse (503)

Gli strumenti finanziari derivati attiviammontano ad Euro |52 migliaia e ad Euro 291
migliaia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e al 3| dicembre 2018.

Gli strumenti derivati passiviammontano ad Euro 508 migliaia e ad Euro 661 migliaia
rispettivamente al 3| dicembre 2019 e al 3| dicembre 2018.

Dal momento che gli strumenti derivati di cui si avvale il Gruppo sono strumenti

di copertura, la valutazione awviene al FairValue di Livello 2.
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Fattori di rischio

Rischio di credito

Data la particolarita del prodotto venduto, non sus-
siste un sostanziale rischio di credito, essendo ferrea
regola aziendale, sancita contrattualmente, che la
consegna di ogni imbarcazione e il relativo passaggio
di proprieta avvengano esclusivamente previo prece-
dente o contestuale integrale pagamento.

Per quanto riguarda le prestazioni residuali relative
alla vendita di ricambi o alla prestazione di servizi

di assistenza non in garanzia, peraltro complessiva-
mente di importo trascurabile se riferite al volume
di affari del Gruppo, lo stesso ha posto in essere
un'attivita di miglioramento del sistema di prevenzio-
ne e monitoraggio di credit-check, utilizzando fonti
esterne e sistemi interni che consentono la verifica
dell'affidabilita e solvibilita dei clienti.

Rischio di liquidita

Il Gruppo ha affrontato il rischio di liquidita mediante
il reinvestimento dei flussi derivanti dalla gestione
operativa, al quale si aggiunge I'ottenimento di consi-
stenti affidamenti bancari, reputati pit che sufficienti
a far fronte alle proprie esigenze finanziarie.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Rischi legati all'evoluzione del quadro normativo

di riferimento

Il Gruppo & soggetto, nelle varie giurisdizioni in cui
opera e commercializza | propri prodotti, alle dispo-
sizioni di legge e alle norme tecniche applicabili ai
prodotti e alla loro commercializzazione.

Per quanto attiene all'attivita produttiva rivestono
particolare rilievo le norme in materia di (i) salute e
sicurezza dei lavoratori, (i) tutela dell'ambiente, (iii)
standard tecnici di produzione delle imbarcazioni, la
cui modifica potrebbe comportare maggiori oneri
produttivi.

'emanazione di nuove normative ovvero modifiche
alla normativa vigente potrebbero imporre al Gruppo
I'adozione di standard piu severi, che potrebbero
comportare costi di adeguamento delle modalita
produttive o delle caratteristiche dei prodotti o,
ancora, limitare 'operativita del Gruppo con

possibili effetti negativi sull'attivita e sulle prospettive
nonché sulla situazione economica, patrimoniale

e finanziaria del Gruppo.

Per quanto attiene alla commercializzazione dei
prodotti della controllante e del Gruppo, eventuali
modifiche normative in materia fiscale e sulla vendita
degli yacht (quali la misura dell'lVA), dazi di importa-
zione e tassazione su prodotti di lusso, embargo

o sulla navigazione (quali normative riguardanti com-
bustibili, impatto ambientale ed emissioni) potrebbero
incidere sull'operativita del Gruppo, in misura tale da
comportare effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria dello stesso Gruppo.
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Rischi connessi al contenzioso e ad accertamenti fiscali
La controllante e il Gruppo sono esposti al rischio
di essere coinvolti in procedimenti giudiziari passivi
dai quali potrebbero derivare obblighi risarcitori e
sanzionatori. Inoltre, la Capogruppo € esposta al
rischio che I'esito dei contenziosi di valore rilevante
attualmente pendenti sia sfavorevole, e che possa
generare effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria della stessa.

Esposizione all'oscillazione del tasso di interesse

Il Gruppo € esposto alle variazioni dei tassi di inte-
resse sui propri strumenti di debito a tasso variabile,
riferibili all'area Euro.

Il Gruppo adotta puntuali strategie dirette a ridurre
I rischi connessi alla variazione dei tassi di interesse,
quali operazioni di copertura tramite interest rate
swap o interest rate cap con controparti finanziarie
di primario standing.
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Esposizione all'oscillazione del tasso di cambio

Il Gruppo, coerentemente alla distribuzione geogra-
fica del proprio fatturato, risulta relativamente poco
esposto al rischio di oscillazioni dei cambi essendo
I'Euro la valuta maggiormente utilizzata per la vendita
degli yacht.

Per mitigare I'effetto negativo della variazione del
cambio, nei residuali casi di vendita di yacht in altre
valute (principalmente USD nel mercato US.A.),

si ricorre a specifiche operazioni di swap valutari o
cessione di valuta a termine effettuate al momento
della stipula dei relativi contratti di vendita.
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COMPOSIZIONE DEL GRUPPO

30. Societa controllate

Il bilancio consolidato del Gruppo Sanlorenzo al 3|
dicembre 2019 include Sanlorenzo S.p.A. (Capo-
gruppo), quattro societa controllate direttamente
da Sanlorenzo S.p.A. (Bluegame S.rl, Marine Yachting
Monaco S.AM., Sanlorenzo Baleari SL e Sanlorenzo
of the Americas LLC) e una societa nella quale la
Capogruppo detiene indirettamente la maggioranza
dei diritti di voto (SuperYachts Cote D'Azur S.a.rl.).

Denominazione Sede

Bluegame S.rl. Viareggio (LU) — ltalia

Sanlorenzo of the Americas LLC Fort Lauderdale (FL) — USA

Puerto Portals, Maiorca —

Sanlorenzo Baleari SL Spagna

Marine Yachting Monaco S.A.M. Principato di Monaco

Super Yachts Cote d’Azur S.a.r.l. 20 Antibes — Francia

“Detenuta da Marine Yachting Mo-
naco SAM. In data 20 settembre
2019 l'assemblea dei soci di Super
Yachts Cote d'Azur S.a.rl. ha deli-
berato lo scioglimento e la messa
in liquidazione della societa a
decorrere dal 30 settembre 201 9.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Tale bilancio consolidato e stato predisposto sulla
base delle situazioni contabili della Capogruppo e
delle societa da essa controllate, opportunamente
rettificati per renderli conformi agli IFRS.

La tabella seguente riepiloga, con riferimento alle
societa controllate, le informazioni al 3| dicembre
2019 relative a denominazione, sede legale, quota di
capitale sociale detenuta direttamente e indiretta-
mente dal Gruppo Sanlorenzo.

Valuta Capitale (unita di valuta) Percentuale di controllo
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""  Direwo | indietio
Euro 100.000 I00°° ------- ----------- — ------------
Dollaro statunitense 2.000.000 90% _
Euro 500.000 51% -
Euro 150.000 60% -
Euro 37.000 - 60%
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Bluegame S.ril.
La societa, con sede a Viareggio, era stata costituita

a fine 2017 ed aveva precedentemente rilevato dal
concordato di Open Boat ltalia I'azienda che dete-
neva stampi per la produzione di yacht, attrezzature,
oltre allo storico marchio “Bluegame”. Nel corso del
mese di febbraio 2019 la Capogruppo ha acquisito
da un soggetto privato un ulteriore 34,5% della so-
cieta Bluegame rispetto al 50,5% gia in suo possesso.
Nel corso del mese di agosto 2019 & stato acquisito
il restante 5%, portando la partecipazione al 100%.
La societa ha chiuso 'esercizio 2019 con un utile
pari ad Euro 752 migliaia e 'esercizio 2018 con un
utile pari ad Euro 293 migliaia.

Sanlorenzo of the Americas LLC

La societa, con sede a Fort Lauderdale (Florida),
ha come obiettivo la commercializzazione delle
imbarcazioni Sanlorenzo a clienti internazionali

in Canada, Stati Uniti, Centro e Sud America oltre
allattivita di brokeraggio e di assistenza post-vendita
nei detti mercati. Dall'inizio della sua attivita, iniziata
nel settembre 2008, Sanlorenzo of the Americas
ha saputo progressivamente affermare il marchio
Sanlorenzo nei mercati americani.

In data |5 luglio 2019 la Capogruppo ha ceduto
una partecipazione pari al 10% del capitale sociale
di Sanlorenzo of the Americas all'alto dirigente
Marco Segato.

Nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 la
controllata ha generato una perdita di Euro

|.889 migliaia e al 31 dicembre 2018 una perdita
di Euro 2.445 migliaia.

1nr17e

Sanlorenzo Baleari SL

La societa, con sede in Puerto Portals — Maiorca
(Spagna) e con un capitale sociale di Euro 500
migliaia, posseduta al 51% da Sanlorenzo S.p.A,
svolge una funzione di sostegno all'attivita commer-
ciale e di servizio ai clienti, nell'area della Spagna

e delle Isole Baleart.

Nell'esercizio 2019 la societa ha rilevato una perdita
pari a Euro 37 migliaia circa e nel 2018 ha rilevato
una perdita pari ad Euro 32 migliaia.

Marine Yachting Monaco SAM.

La societa, con sede nel Principato di Monaco e con
un capitale sociale di Euro 150 migliaia, & possedu-
ta da Sanlorenzo S.p.A. per il 60% e per il restante
40% da tre soci minoritari che gestiscono la societa,
unitamente alla controllata al 100% SuperYachts
Cote d'Azur S.arl. in Liquidazione, con una funzione
di sostegno all'attivita commerciale e di servizio a
clienti nell'area.

La societa ha chiuso 'esercizio 2019 con utile netto
di Euro 28 migliaia circa e I'esercizio 2018 con un
utile netto di Euro 58 migliaia circa.

La societa Super Yachts Cote d’Azur S.a.rl. in Liqui-
dazione ha chiuso l'esercizio 2019 con una perdita
di Euro 59 migliaia e I'esercizio 2018 in sostanziale
pareggio. Nel corso del 2019 si & proceduto ad
attivare la procedura di messa in liquidazione della
societa.

SuperYachts Cote d'’Azur S.a.rl. in Liquidazione
La partecipazione e detenuta da Marine Yachting

Monaco S.AM.
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31.Societa collegate
La Capogruppo detiene inoltre una partecipazione

nella societa collegata Polo Nautico Viareggio Societa
Consortile a responsabilita limitata (“Polo Nautico™),
che si occupa della gestione per i consorziati di un
piazzale di circa 7.000 metri quadri fronte mare
completi di banchine per ormeggi e relative attrezza-
ture e servizi a Viareggio.

In data 4 luglio 2019 la Capogruppo ha acquisito
lintera partecipazione detenuta da Immobiliare FIPA
Srl.in Liquidazione di Polo Nautico Viareggio Societa
Consortile a responsabilita limitata, pari al 44,68%
del capitale sociale (Euro 67.400) in aggiunta alla
partecipazione gia detenuta di 5,47% per un corri-
spettivo di Euro 292 migliaia.

Il 1O maggio 2019 Polo Nautico ha approvato

Il progetto di scissione con un valore delle attivita

e delle passivita nette destinate a specifici beneficiari
e Il relativo atto di scissione € stato sottoscritto in
data 25 novembre 2019.

In data 30 settembre 2019 Sanlorenzo S.p.A. ha
ceduto una quota pari al 2% della partecipazione

in Polo Nautico a soggetti terzi.

La partecipazione in Polo Nautico ¢ iscritta nel bilan-
cio della Societa con il metodo del patrimonio netto.

32. Fusione inversa con WindCo Sp.A.

In data |° aprile 2019 gli organi amministrativi della
societa controllante WindCo S.p.A. e della societa
controllata Sanlorenzo S.p.A. hanno approvato e
depositato presso il Registro delle Imprese un pro-
getto di fusione per incorporazione inversa di
WindCo S.p.A.in Sanlorenzo S.p.A. La fusione,
deliberata dalle assemblee degli azionisti delle due
societa interessate in data |5 aprile 2019, ha avuto
effetti giuridici in data 28 giugno 2019 ed effetti fisca-
li e contabili retroattivi al |° gennaio 2019, coerente-
mente con quanto previsto nel progetto di fusione.
Prima della fusione WindCo possedeva una quota di

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

controllo del 99,6% del capitale sociale, comprensiva

degli aumenti registrati nel corso del 2018 a seguito

delle acquisizioni delle seguenti ulteriori quote di

minoranza di Sanlorenzo S.p.A. e in particolare:

il 16% e il 2,3% del capitale sociale acquisiti in data
19 luglio 2018 rispettivamente da Fondo Italiano
di Investimento SGR S.p.A. e da Carol Invest Sirl;

* il 23% del capitale sociale acquisito in data 20
dicembre 2018 da Sundiro (HK) Development Co. Ltd.

WindCo e Sanlorenzo erano sotto controllo co-

mune e di conseguenza la fusione non costituisce

un'aggregazione aziendale. Gli effetti contabili sul
patrimonio netto, dal punto di vista del principio

contabile sono stati calcolati a partire dalla data di

acquisizione.

Le acquisizioni delle quote di minoranza avvenuta

durante il 2018 dai soci Fondo ltaliano di Investi-

mento SGR S.p.A, Carol Invest S.rl. e Sundiro (HK)

Development Co. Ltd sono state trattate a fronte

del patrimonio netto alla data di acquisizione come

previsto dall'lFRS 3 in caso di acquisizioni di parteci-
pazioni di minoranza.

WindCo, la societa incorporata, ha cessato dal punto

di vista fiscale e contabile (in termini contabili e

non in termini di calcolo degli effetti della fusione

secondo gli IFRS) con effetto dal |° gennaio 2019

e conseguentemente le registrazioni contabili di

WindCo sono state incluse in Sanlorenzo a partire

da tale data.

In accordo con la proposta di fusione inversa tra

WindCo e Sanlorenzo, a seguito della stessa le

azioni Sanlorenzo S.p.A. sono state assegnate pro-

porzionalmente, mediante riemissione, agli azionisti
diWindCo previa corrispondente rideterminazione
del numero di azioni di spettanza dell'altro azionista
minoritario di Sanlorenzo senza aumento del capita-
le della Societa.
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Le attivita e passivita oggetto di fusione al |° gennaio 2019, al netto delle partecipa-
zioni detenute in Sanlorenzo S.p.A, eliminate nella fusione contro il patrimonio netto,
sono cosi dettagliate:

Attivita e passivita da fusione

(in migliaia di Euro)

Attivita immateriali con vita utile definita |

Attivita nette per imposte differite 76

Altre attivita correnti 703

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 27

Passivita finanziarie non correnti (50.287)
Passivita finanziarie correnti inclusi strumenti derivati (2.223)
Debiti commerciali (34)

Altre passivita correnti (203)

Debiti tributari per altre imposte (6)

Passivita nette per imposte sul reddito (50)

. Tocale . awwta e . PaSSMta da fuswne ................................................................................................................................................................... (5 |99 6) .................

Tale fusione ha generato il consolidamento delle attivita e passivita nette per un
importo negativo di Euro 51.996 migliaia al |° gennaio 2019. Le principali passivita
incorporate da Sanlorenzo S.p.A. si riferiscono ad un finanziamento a lungo termine
di Euro 40.070 migliaia in linea capitale e a finanziamenti infruttiferi ricevuti dal socio
per Euro 12.800 migliaia, di cui Euro 3.800 migliaia rimborsati nel primo semestre
2019. Sia il finanziamento bancario che il finanziamento soci residuo sono stati
rimborsati a dicembre 2019 con i proventi derivanti dallaumento di capitale relativo
all'operazione di IPO.
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ALTRE INFORMAZIONI

33. Impegni

Gli impegni contrattuali piu significativi gia assunti

con terzi alla data del 31 dicembre 2019 ammon-

tano a Euro 956 migliaia rispetto a Euro 58.306

migliaia al 31 dicembre 2018. La notevole differenza

& dovuta dagli impegni per il ritiro di imbarcazioni

usate a fronte di cessioni di nuove imbarcazioni a

clienti pari a Euro 54.976 migliaia che per l'esercizio

2019 sono stati direttamente contabilizzati.

In particolare, si riferiscono a:

* Impegni per contratti di locazione finanziaria, relativi
all'acquisto di carrelli elevatori, di complessivi Euro
35 migliaia (Euro 25 migliaia al 31 dicembre 2018)
per canoni a scadere comprensivi di interessi;

* Impegno per Euro 3.000 migliaia (Euro 2.400
migliaia al 31 dicembre 2018) a garanzia di una
linea di finanziamento concessa dalla banca tedesca
AKF Bank GmbH ad un nostro dealer per I'acquisto
di imbarcazioni Sanlorenzo;

* Fidejussioni diverse per complessivi Euro 920
migliaia (Euro 305 migliaia al 31 dicembre 2018)
relative a tipologie varie quali concessioni demaniali,
garanzie, etc.
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34. Passivita potenziali

Sono in corso procedimenti legali di varia natura
attinenti al normale svolgimento dell'attivita operativa
di cui un contenzioso fiscale e alcuni contenziosi in
sede civile prevalentemente con clienti e societa

di assicurazione.

Gli amministratori della Societa ritengono che nes-
suno di tali procedimenti abbia un rischio di esborso
finanziario rilevante o possa dare origine a passivita
significative in eccesso rispetto agli accantonamenti
gia effettuati. Eventuali sviluppi negativi — ad oggi non
prevedibili né determinabili — derivanti dagli appro-
fondimenti interni o dalle indagini giudiziarie in corso
saranno oggetto di coerente valutazione ai fini di
eventuali accantonamenti.

35. Parti correlate

| rapporti di natura economica e finanziaria con le
parti correlate sono regolati a

condizioni di mercato, tenuto conto delle caratteri-
stiche dei beni e dei servizi prestati.

Le transazioni economiche ed i saldi verso societa
consolidate sono stati eliminati

in fase di consolidamento e non sono pertanto og-
getto di commento.

Nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 erano
in essere rapporti finanziari

con la societa controllante Holding Happy Life e con
la societa collegata Polo Nautico come dettagliato
nella tabella seguente.
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in migliaia di Euro : Totale voce : Incidenza sulla
( g ) H Controllante ;| Collegate Totale di bilancio  voce di bilancio
H

Partecipazioni e altre attivita non correnti

Partecipazioni e altre attivita non correnti al 3| dicembre 2019 - 345 345 379 91,0%

Partecipazioni e altre attivita non correnti al 3| dicembre 2018 -
................. [

Altre attivita finanziarie inclusi strumenti derivati .

Attivita finanziarie correnti al 3| dicembre 2019 | - | 6.654 0,0%

Attivita finanziarie correnti al 3| dicembre 2018

Attivita derivanti da contratto

Attivita derivanti da contratto al 3| dicembre 2019 851 - 851 87.889 1,0%

Attivita derivanti da contratto al 3| dicembre 2018 - - H - : 94.817 -

Crediti commerciali
Crediti commerciali al 31 dicembre 2019 - - - 20.269 -

Crediti commerciali al 31 dicembre 2018 - - - 31.382 -

Debiti commerciali
Debiti commerciali al 31 dicembre 2019 29 139 & 1e8 i 152189 i 0%

TEEICIEE B

Debiti commerciali al 31 dicembre 2018 - - -

Passivita finanziarie non correnti

Passivita finanziarie non correnti al 31 dicembre 2019 - - - 56.609 -

Passivita finanziarie non correnti al 31 dicembre 2018

Ricavi commerciali

Ricavi commerciali al 31 dicembre 2019 - - - io518991 -

386.384

Ricavi commerciali al 31 dicembre 2018

Costi operativi
Costi operativi al 3| dicembre 2019 - Po467 0 467 i 499725 1 01%

Costi operativi al 31 dicembre 2018 - - - 344.175 -
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Si riporta di seguito I'elenco delle persone, fisiche e giuridiche considerate
Parti Correlate indicando la tipologia di correlazione.

Parte Correlata

Tipologia e principale rapporto di correlazione

Parti Correlate persone giuridiche

Holding Happy Life S.r.l. i Societa controllante di Sanlorenzo.

Polo Nautico Viareggio S.r.l. i Societa collegata a Sanlorenzo.

Maro 17 s.s. i Massimo Perotti & stato uno dei due soci amministratori fino al 3 luglio 2019.

Nuova Nautical Transports S.r.l. i Lamministratore delegato, Gian Paolo Tamburini, & zio del Presidente Esecutivo, Massimo Perotti,

e pro-zio di Cecilia Maria Perotti e Cesare Perotti.
Svolge attivita di trasporto di merci su strada per Sanlorenzo.

Sanlorenzo Champlas S.r.l. i Massimo Perotti & Presidente del Consiglio di Amministrazione, mentre Holding Happy Life S.r..
i e socia al 44%; Cecilia Maria Perotti & procuratrice.
Ha licenza di uso gratuito non esclusivo del marchio Sanlorenzo.

Corilia Société Civile Immobiliere i Lagérant Corinne Desantis & moglie legalmente separata da Massimo Perotti
: e madre di Cecilia Maria Perotti e Cesare Perotti.
Era proprietaria di un immobile concesso in locazione a Super Yachts Cote d’Azur,
im-mobile ceduto in data 26 luglio 2019.

World Yachts S.r.l La socia e consigliere delegato Glenda Cecchi € moglie di Ferruccio Rossi.
o Ha un contratto di fornitura di materiale con Sanlorenzo.

Parti Correlate persone fisiche

Massimo Perotti Presidente Esecutivo e socio indiretto di maggioranza.
Marco Viti Amministratore delegato e azionista.

Carla Demaria Amministratore delegato e azionista.

Ferruccio Rossi Dirigente con responsabilita strategiche e azionista.
Tommaso Vincenzi Dirigente con responsabilita strategiche e azionista.

Antonio Santella Dirigente con responsabilita strategiche.
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Le tabelle che seguono illustrano i rapporti economici e patrimoniali con le parti
correlate sopra descritte intercorsi nel 2019 e nell'esercizio precedente.

(in migliaia di Euro) Saldi patrimoniali Saldi economici

Al 31 dicembre 2019 Al 31| dicembre 2018 Al 31 dicembre 2019 Al 3| dicembre 2018

Parti Correlate persone giuridiche

Holding Happy Life S.r.l. 823 - - -
Polo Nautico Viareggio S.r.l. (139) - (467) -
Maro 17 s.s. 99 - 8l _
Nuova Nautical Transports S.r.l. 32 7 (426) (449)
Corilia Société Civile Immobiliere - - - (32)
World Yachts S.r.l. (1.438) - (2.955) -
(in migliaia di Euro) Saldi patrimoniali Saldi economici

Al 31 dicembre 2019 Al 31 dicembre 2018 Al 31 dicembre 2019 Al 31 dicembre 2018

Parti Correlate persone giuridiche

Massimo Perotti (67) (52) (1.928) (2.173)
Marco Viti (209) (141) (939) (531)
Carla Demaria (153) - (666) -
Ferruccio Rossi 114 184 (870) (738)
Tommaso Vincenzi (82) (12) (354) (362)

Antonio Santella

Al sensi della Delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010 si da atto che nel corso del
2019 il Gruppo non ha concluso con parti correlate operazioni di maggiore rilevanza
o che abbiano influito in maniera rilevante sulla situazione patrimoniale o sul risultato
dell'esercizio del Gruppo.
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Compensi corrisposti dal Gruppo

Di seguito si riportano i compensi corrisposti dal Gruppo ai componenti del
Consiglio di Amministrazione, ai componenti del Collegio Sindacale e ai dirigenti
con responsabilita strategiche nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019
Compenso dal Gruppo 2.739

di cui compenso relativo ai Comitati 2

di cui gettone di presenza annuale 7

Totale compensi corrisposti al Consiglio di Amministrazione 2.739

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019
Compenso dal Gruppo 8l

Totale compensi corrisposti al Collegio Sindacale 81

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019
Compenso dal Gruppo 2.827

di cui patto di non concorrenza 70

di cui bonus 550

di cui RAL 2.207
Totale compensi corrisposti ai dirigenti con responsabilita strategiche 2.827
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36. Compensi alla Societa di Revisione
Ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti, si evidenziano di seguito i
compensi corrisposti dal Gruppo alla societa di revisione.

(in Euro) Soggetto che ha erogato Corrispettivi di competenza
- e furreesesomsnresrssmsssemsssesssseoss
Revisione contabile KPMG S.p.A. 53.000
BDO ltalia S.p.A. 62.280
Servizi di attestazione KPMG S.p.A. 928.500
Rete KPMG S.p.A. 71.760
Altri servizi - 0
TocalecompenSIcomspostla"asoqetadlRev.s.one ................. |”5540 ................

37. Informazioni ex art. | comma |25, della Legoe 4 agosto 2017 n. 124
Con riferimento all'art. | comma 125 della Legge 124/2017, sono riepilogate di segui-
to le informazioni relative ai contributi ricevuti dalla Societa nel corso del 2019.

Soggetto erogante Contributo ricevuto (in Euro) Descrizione

" i Sovvenzione/Contributo in
Fondimpresa : 16.374 :  conto interessi per Aiuti alla
: : Formazione (art. 31)

. : ¢ Sovvenzione/Contributo in
Fondimpresa H 20.792 :  conto interessi per Aiuti alla
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38. Fatti intervenuti dopo la data di chiusura
dell'esercizio

In data |2 febbraio 2020, il Consiglio di
Amministrazione della Societa ha approvato la
proposta di adozione del piano di stock option
per il 2020 (il “Piano di Stock Option 2020™)
riservato agli amministratori esecutivi e ai
dipendenti chiave di Sanlorenzo e delle sue
controllate.

Il Piano di Stock Option 2020 prevede nell'arco
di tre anni l'assegnazione gratuita di opzioni che
attribuiscono ai beneficiari, subordinatamente

al raggiungimento di obiettivi di performance
predeterminati, il diritto di sottoscrivere azioni
Sanlorenzo nel rapporto di una azione per ogni
opzione esercitata ad un prezzo di esercizio pari
al prezzo di collocamento delle azioni della
Societa sul Mercato Telematico Azionario,

con un periodo di vesting medio pari a due anni.
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Il Piano di Stock Option 2020 sara supportato da un
apposito aumento di capitale mediante emissione di
nuove azioni in misura pari a circa il 2,5% del capitale
sociale risultante dallaumento di capitale stesso.

La proposta di adozione del Piano di Stock

Option 2020 sara sottoposta all'approvazione
dell'assemblea ordinaria della Societa prevista per |l
21 aprile prossimo. Nella medesima data 'assemblea
straordinaria sara convocata per deliberare in merito
allaumento di capitale a servizio del Piano di Stock
Option 2020.
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PRINCIPI CONTABILI

39. Criteri di valutazione

Il presente bilancio consolidato € stato redatto utiliz-
zando |l criterio di valutazione al costo storico, fatta
eccezione per gli strumenti derivati di copertura che
vengono valutati, ad ogni data di chiusura dell'eserci-
zio, al fair value.

40. Principali principi contabili

Se non diversamente specificato, i principi contabili
descritti di seguito sono stati applicati in maniera
omogenea per tutti i periodi inclusi nel presente
bilancio consolidato (da vedere insieme alla nota 5).
Alcuni importi del prospetto dell'utile/(perdita) e
delle altre componenti del conto economico com-
plessivo presentati ai fini comparativi sono stati
riclassificati o rideterminati a seguito del cambiamen-
to di un principio contabile (da vedere insieme alla
nota 5).

Criteri di redazione

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 com-
prende il prospetto della situazione patrimoniale
finanziaria consolidata, il prospetto dell'utile/(perdita)
e delle altre componenti del conto economico com-
plessivo, il prospetto delle variazioni del patrimonio
netto consolidato, il prospetto dei flussi finanziari e
le relative note esplicative.

Il bilancio consolidato € stato redatto secondo gli
“International Financial Reporting Standards” (IFRS)
emessi dall'lnternational Accounting Standards Board
(IASB) e omologati dall'Unione Europea. La sigla
“IFRS" include anche gli International Accounting
Standards (IAS) ancora in vigore e tutte le interpre-
tazioni dell'International Financial Reporting Interpre-
tations Committee (IFRIC) precedentemente deno-
minate Standing Interpretations Committee (SIC).
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Il bilancio consolidato € stato predisposto applicando
il metodo del costo storico (le eventuali eccezioni
allapplicazione di questo metodo sono commentate
nei principi contabili di seguito esposti), nonché sul
presupposto della continuita aziendale. Gli Ammi-
nistratori infatti hanno valutato che non sussistono
significative incertezze (come definite dal par 25 del
Principio IAS 1) sulla continuita aziendale.

I Gruppo ha scelto, tra le diverse opzioni consen-
tite dallo IAS 1, di presentare le poste patrimoniali
secondo la distinzione in corrente/non corrente e

il conto economico classificando i costi per natura.

Il rendiconto finanziario € stato invece predisposto
utilizzando il metodo indiretto.

Di seguito sono elencati | principali principi contabili
adottati per la preparazione del bilancio consolida-
to, applicati su tutti | periodi presentati nel bilancio
consolidato e da tutte le societa del Gruppo.

Se non diversamente specificato, i principi contabili
descritti di seguito sono stati applicati in maniera
omogenea per tutti i periodi inclusi nel presente
bilancio consolidato. Si rimanda alla nota 5 per ulte-
riori informazioni e dettagli in merito all'applicazione
dei principi contabilli.
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Criteri di consolidamento

Aggregazioni aziendali

Il Gruppo contabilizza le aggregazioni aziendali
applicando il metodo dell'acquisizione alla data in
cui ottiene effettivamente il controllo dell'acquisita.
Il corrispettivo trasferito e le attivita nette identifi-
cabili acquisite sono solitamente rilevati al fair value.
Il valore contabile dell'eventuale avviamento viene
sottoposto al test di impairment annualmente per
identificare eventuali perdite per riduzioni di valo-
re. Eventuali utili derivanti da un acquisto a prezzi
favorevoli vengono rilevati immediatamente nell'u-
tile/(perdita) dell'esercizio, mentre i costi correlati
all'aggregazione, diversi da quelli relativi all'emissione
di titoli di debito o di strumenti rappresentativi di
capitale, sono rilevati come spese nell'utile/(perdita)
dell'esercizio quando sostenuti.

Dal corrispettivo trasferito sono esclusi gli importi
relativi alla risoluzione di un rapporto preesistente.
Normalmente tali importi sono rilevati nell'utile/
(perdita) dell'esercizio.

Il corrispettivo potenziale viene rilevato al fair value
alla data di acquisizione. Se il corrispettivo potenziale
che soddisfa la definizione di strumento finanziario
viene classificato come patrimonio netto, non viene
sottoposto a successiva valutazione e la futura estin-
zione e contabilizzata direttamente nel patrimonio
netto. Gli altri corrispettivi potenziali sono valutati al
fair value ad ogni data di chiusura dell'esercizio e le
variazioni del fair value sono rilevate nell'utile/(perdi-
ta) dell'esercizio.
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Nel caso in cui gli incentivi riconosciuti nel paga-
mento basato su azioni (incentivi sostitutivi) sono
scambiati con incentivi posseduti da dipendenti
dell'acquisita (incentivi dell'acquisita), il valore di tali
incentivi sostitutivi dell'acquirente € interamente o
parzialmente incluso nella valutazione del corrispetti-
vo trasferito per I'aggregazione aziendale. Tale valu-
tazione prende in considerazione la differenza del
valore di mercato degli incentivi sostitutivi rispetto

a quello degli incentivi dell'acquisita e la proporzione
di incentivi sostitutivi che si riferisce a prestazione

di servizi precedenti all'aggregazione.

Societa controllate

Le societa controllate sono quelle entita in cui

il Gruppo detiene il controllo, ovwero quando il
Gruppo €& esposto ai rendimenti variabili derivanti
dal proprio rapporto con I'entita, o vanta dei diritti
su tali rendimenti, avendo nel contempo la capacita
di influenzarli esercitando il proprio potere sull'entita
stessa. | bilanci delle societa controllate sono inclusi
nel bilancio consolidato dal momento in cui la con-
trollante inizia ad esercitare il controllo fino alla data
In cui tale controllo cessa.

Partecipazioni di terzi

Le partecipazioni di terzi sono valutate in propor-
zione alla relativa quota di attivita nette identificabili
dell'acquisita alla data di acquisizione.

Le variazioni della quota di partecipazione del Grup-
po in una societa controllata che non comportano
la perdita del controllo sono contabilizzate come
operazioni effettuate tra soci in qualita di soci.
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Perdita del controllo

In caso di perdita del controllo, il Gruppo elimina

le attivita e le passivita della societa controllata, le
eventuali partecipazioni di terzi e le altre componen-
ti di patrimonio netto relative alle societa controllate.
Qualsiasi utile o perdita derivante dalla perdita del
controllo viene rilevato nell'utile/(perdita) dell'eser
cizio. Qualsiasi partecipazione mantenuta nella ex
societa controllata viene valutata al fair value alla
data della perdita del controllo.

Partecipazioni contabilizzate con il metodo

del patrimonio netto

Le partecipazioni contabilizzate con il metodo del
patrimonio netto sono rappresentate da societa
collegate e joint venture.

Le societa collegate sono entita sulle cui politiche
finanziarie e gestionali il Gruppo esercita un'influenza
notevole, pur non avendone il controllo o il control-
lo congiunto.

Le societa collegate e le joint venture sono contabi-
lizzate secondo il metodo del patrimonio netto e ri-
levate inizialmente al costo. Il costo dell'investimento
include i costi di transazione. Il bilancio consolidato
comprende la quota di pertinenza del Gruppo degli
utili o delle perdite delle partecipate rilevate secon-
do il metodo del patrimonio netto fino alla data in
cui detta influenza notevole o controllo congiunto
cessano.
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Operazioni eliminate in fase di consolidamento

In fase di redazione del bilancio consolidato, i saldi
delle operazioni infragruppo, nonché i ricavi e i costi
infragruppo non realizzati sono eliminati. Gli utili non
realizzati derivanti da operazioni con partecipate
contabilizzate con il metodo del patrimonio net-

to sono eliminati proporzionalmente alla quota di
interessenza del Gruppo nell'entita. Le perdite non
sostenute sono eliminate al pari degli utili non rea-
lizzati, nella misura in cui non vi siano indicatori che
possano dare evidenza di una riduzione di valore.

Valuta estera

Operazioni in valuta estera

Le operazioni in valuta estera sono convertite nella
valuta funzionale di ciascuna entita del Gruppo al
tasso di cambio in vigore alla data dell'operazione.
Gli elementi monetari in valuta estera alla data di
chiusura dell'esercizio sono convertiti nella valuta
funzionale utilizzando il tasso di cambio alla medesi-
ma data. Gli elementi non monetari che sono valu-
tati al fair value in una valuta estera sono convertiti
nella valuta funzionale utilizzando i tassi di cambio in
vigore alla data in cui il fair value ¢ stato determinato.
Gli elementi non monetari che sono valutati al costo
storico in una valuta estera sono convertiti utilizzan-
do il tasso di cambio alla medesima data dell'opera-
zione. Le differenze di cambio derivanti dalla conver-
sione sono rilevate generalmente nell'utile/(perdita)
dell'esercizio tra gli oneri finanziari.
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Gestioni estere
Le attivita e le passivita delle gestioni estere, com-
presi I'avwiamento e le rettifiche al fair value derivanti
dall'acquisizione, sono convertite in Euro, che € la
valuta funzionale della Capogruppo e la valuta di
presentazione del bilancio consolidato, utilizzando
il tasso di cambio rilevato alla data di chiusura dell'e-
sercizio. | ricavi e | costi delle gestioni estere sono
convertiti in Euro ai tassi di cambio medi del periodo.
Le differenze cambio sono rilevate tra le altre com-
ponenti del conto economico complessivo e incluse
nella riserva di conversione, ad eccezione delle diffe-
renze di cambio che vengono attribuite
alle partecipazioni di terzi.

Ricavi provenienti da contratti con i clienti

Sulla base delle previsioni dell'lFRS 15,1 ricavi pro-
venienti da contratti con i clienti vengono rilevati
quando awviene il trasferimento del controllo del
bene o servizio al cliente, che puo avvenire nel corso
del tempo (“over time”) oppure in un determinato
momento nel tempo (“at point in time”).

In relazione alle imbarcazioni usate, poiché il ritiro
delle stesse avviene a seguito delle vendite di imbar-
cazioni nuove e costituisce parte del pagamento del
prezzo concordato, si evidenzia che, in base all'lFRS
I5, 1l prezzo di vendita delle imbarcazioni nuove e
quindi anche il calcolo dei relativi ricavi riflette la dif-
ferenza tra il valore contrattualmente attribuito alle
imbarcazioni usate e il loro relativo fair value.

| contratti che rispettano I requisiti per la rilevazione
dei ricavi over time sono classificati tra le “attivita
derivanti da contratti” o tra le “passivita derivanti da
contratti” in funzione del rapporto tra lo stato di
adempimento della prestazione da parte del Grup-
po e | pagamenti ricevuti da parte del cliente.
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In particolare:

* le “attivita derivanti da contratti” rappresentano il
diritto al corrispettivo per beni o servizi che sono
gia stati trasferiti al cliente;

* le “passivita derivanti da contratti" rappresentano
I'obbligazione del Gruppo a trasferire beni o servizi
al cliente per i quali € stato gia ricevuto (o € gia
sorto il diritto a ricevere) un corrispettivo.

Laddove all'interno di un contratto sia presente piu

di una performance obligation, rappresentante una

promessa contrattuale di trasferire al cliente un bene

o un servizio distinto (o una serie di beni o servizi

distinti che sono sostanzialmente gli stessi e sono

trasferiti secondo le stesse modalita), la classifica-
zione tra attivita e passivita viene effettuata a livello
complessivo e non di singola performance obligation.

Le attivita e passivita derivanti da contratti con i

clienti per i quali la rilevazione dei ricavi avviene

over time sono rilevate utilizzando una metodologia
basata sugli input (cost-to-cost) per la misurazione
dell'avanzamento; secondo tale metodologia i costi,

| ricavi e il margine vengono riconosciuti in base

all'avanzamento dell'attivita produttiva, determinato

facendo riferimento al rapporto tra costi sostenuti
alla data di valutazione e costi complessivi attesi per

I'adempimenti della performance obligation.

Viceversa, nel caso in cui non sono rispettati i re-

quisiti per la rilevazione lungo un periodo di tempo,

| ricavi sono rilevati in un determinato momento

nel tempo; in tali casi, gli avanzamenti di produzione

a valere su contratti con i clienti sono rilevati nella

voce delle attivita derivanti da contratti point in time,

allinterno delle “rimanenze”.
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Le attivita derivanti da contratti sono esposte al
netto degli eventuali fondi svalutazione.
Periodicamente sono effettuati aggiornamenti delle
stime e gli eventuali effetti economici sono contabi-
lizzati nell'esercizio in cui sono effettuati gli aggiorna-
menti. Nel caso in cui un contratto si configuri come
“oneroso”, le modalita di contabilizzazione sono
indicate nella nota 41.

| contratti con corrispettivi denominati in valuta
differente da quella funzionale sono valutati conver-
tendo la quota di corrispettivi maturata, determinata
sulla base del metodo della percentuale di comple-
tamento al cambio di chiusura del periodo. La policy
del Gruppo in materia di rischio di cambio prevede
tuttavia che tutti | contratti che presentino esposi-
zioni dei flussi di incasso alle variazioni dei tassi di
cambio vengano coperti puntualmente.

Siveda la nota 29 per informazioni sugli strumenti
finanziari derivati designati come di copertura.

| ricavi relativi alle attivita di manutenzione, vendita
di pezzi di ricambio e servizi charter sono gestiti
attraverso ordini spot del cliente e sono rilevati per
competenza temporale.
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Benefici ai dipendenti

Benefici a breve termine per i dipendenti

| benefici a breve termine per i dipendenti sono
rilevati come costo nel momento in cui viene fornita
la prestazione che da luogo a tali benefici. Il Gruppo
rileva una passivita per limporto che si prevede do-
vra essere pagato quando ha un'obbligazione attuale,
legale o implicita ad effettuare tali pagamenti come
conseguenza di eventi passati ed € possibile effettua-
re una stima attendibile dell'obbligazione.

Piani a contribuzione definita

| contributi da versare ai piani a contribuzione defini-
ta sono rilevati come costo nell'utile/(perdita) lungo
il periodo in cui i dipendenti prestano la loro attivita
lavorativa; i contributi versati in anticipo sono rilevati
tra le attivita nella misura in cui il pagamento antici-
pato determinera una riduzione dei pagamenti futuri
O un rimborso.

Piani a benefici definiti

L'obbligazione netta del Gruppo derivante da piani
a benefici definiti viene calcolata separatamente
per ciascun piano stimando l'importo del beneficio
futuro che i dipendenti hanno maturato in cambio
dell'attivita prestata nell'esercizio corrente e nei
precedenti esercizi; tale beneficio viene attualizzato
e il fair value di eventuali attivita a servizio del piano
vengono detratti dalle passivita.

Il calcolo e eseguito da un attuario indipendente
utilizzando il metodo della proiezione unitaria del
credito. Qualora il calcolo generi un beneficio per il
Gruppo, 'ammontare dell'attivita rilevata & limitato
al valore attuale dei benefici economici disponibili
sotto forma di rimborsi dal piano o di riduzioni dei
contributi futuri del piano.
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Gli utili e perdite attuariali, i rendimenti da eventuali
attivita a servizio del piano (esclusi gli interessi) e
I'effetto del massimale dell'attivita (esclusi eventuali
interessi) che emergono a seguito delle rivalutazioni
della passivita netta per piani a benefici definiti sono
rilevati immediatamente nelle altre componenti del
conto economico complessivo.

Gli interessi netti dell'esercizio sulla passivita/(attivita)
netta per benefici definiti sono calcolati applicando
alla passivita/(attivita) netta, il tasso di sconto utiliz-
zato per attualizzare I'obbligazione a benefici definiti,
determinata all'inizio dell'esercizio, considerando le
eventuali variazioni della passivita/(attivita) netta per
benefici definiti avwenute nel corso dell'esercizio a se-

guito delle contribuzioni incassate e dei benefici pagati.

Gli interessi netti e gli altri costi relativi ai piani a
benefici definiti sono invece rilevati nell'utile/(perdita)
dell'esercizio.

Quando vengono apportate delle variazioni ai bene-
fici di un piano o quando un piano viene ridotto, la
quota del beneficio economico relativa alle presta-
zioni di lavoro passate o I'utile o la perdita derivante
dalla riduzione del piano sono rilevati nell'utile/(per-
dita) dell'esercizio nel momento in cui la rettifica o la
riduzione si verifica.

Altri benefici ai dipendenti a lungo termine
L'obbligazione netta del Gruppo a seguito di benefici
ai dipendenti a lungo termine corrisponde all'im-
porto del beneficio futuro che i dipendenti hanno
maturato per le prestazioni di lavoro nell'esercizio
corrente e nei precedenti. Tale beneficio viene attua-
lizzato. Le rivalutazioni sono rilevate nell'utile/(perdita)
dell'esercizio quando emergono.
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Benefici dovuti ai dipendenti per la cessazione del
rapporto di lavoro

| benefici dovuti ai dipendenti per la cessazione del
rapporto di lavoro sono rilevati come costo quando
il Gruppo si & impegnato senza possibilita di recesso
nell'offerta di detti benefici o, se anteriore, quando

il Gruppo rileva i costi di ristrutturazione. | benefici
interamente esigibili oltre dodici mesi dalla data di
chiusura dell'esercizio sono attualizzati.

Contributi pubblici
| contributi pubblici relativi a costi sostenuti nel cor

so dell'esercizio vengono rilevati nell'utile/(perdita)
dell'esercizio stesso come altri proventi quando il
contributo pubblico diviene esigibile. Gli altri con-
tributi pubblici relativi ad attivita iscritte nello stato
patrimoniale sono rilevati inizialmente al fair value
come ricavi differiti se esiste la ragionevole certezza
che saranno ricevuti e che il Gruppo rispettera le
condizioni previste per la loro ricezione e sono poi
rilevati nell'utile/(perdita) dell'esercizio come altri
proventi con un criterio sistematico lungo la vita
utile dell'attivita a cui si riferiscono.

Riconoscimento dei costi

| costi sono riconosciuti quando sono relativi a beni
e servizi acquistati o consumati nel periodo o per
ripartizione sistematica nel rispetto della competen-
za economica e temporale.
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Proventi e oneri finanziari

Gli interessi attivi e passivi sono rilevati nell'utile/
(perdita) dell'esercizio per competenza utilizzando

il metodo dell'interesse effettivo. | proventi per divi-
dendi sono rilevati quando si stabilisce il diritto del
Gruppo a ricevere il pagamento.

Il “tasso di interesse effettivo” corrisponde al tasso
che attualizza esattamente | pagamenti o incassi
futuri stimati lungo la vita attesa dell'attivita finanzia-
ria: — al valore contabile lordo dell'attivita finanziaria;
o — al costo ammortizzato della passivita finanziaria.
Quando si calcolano gli interessi attivi e passivi, il
tasso di interesse effettivo viene applicato al valore
contabile lordo dellattivita (quando l'attivita non e
deteriorata) o al costo ammortizzato della passivita.
Tuttavia, nel caso delle attivita finanziarie che si sono
deteriorate dopo la rilevazione iniziale, gli interessi
attivi vengono calcolati applicando il tasso di interesse
effettivo al costo ammortizzato dell'attivita finanzia-
ria. Se l'attivita cessa di essere deteriorata, gli interessi
attivi tornano ad essere calcolati su base lorda.

Imposte sul reddito

L'onere fiscale dell'esercizio comprende le impo-

ste correnti e differite rilevate nell'utile/(perdita)
dell'esercizio, fatta eccezione per quelli relativi ad
aggregazioni aziendali o voci rilevate direttamente

nel patrimonio netto o tra le altre componenti del
conto economico complessivo. Il Gruppo ha deter-
minato che gli interessi e le penali relativi alle impo-
ste sul reddito, compresi i trattamenti contabili da
applicare alle imposte sui redditi di natura incerta,
sono contabilizzati in conformita allo IAS 37 — Fondi,
passivita potenziali e attivita potenziali in quanto non
soddisfano la definizione di imposte sul reddito.
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Imposte correnti

Le imposte correnti includono la stima dell'impor-
to delle imposte sul reddito dovute o da ricevere,
calcolate sul reddito imponibile o sulla perdita fiscale
dell'esercizio nonché le eventuali rettifiche alle impo-
ste di esercizi precedenti. Lammontare delle imposte
dovute o da ricevere, determinato sulla base delle
aliquote fiscali vigenti o sostanzialmente in vigore
alla data di chiusura dell'esercizio, include anche la
miglior stima dell'eventuale quota da pagare o da
ricevere che ¢ soggetta a fattori di incertezza. Le
imposte correnti comprendono anche le eventuali
imposte relative ai dividendi. Le attivita e le passivita
per imposte correnti sono compensate solo quando
vengo soddisfatti determinati criteri.
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Imposte differite

Le imposte differite sono rilevate con riferimento

alle differenze temporanee tra i valori contabili delle

attivita e delle passivita iscritti in bilancio e i corri-
spondenti valori riconosciuti ai fini fiscali. Le imposte
differite non sono rilevate per:

* le differenze temporanee relative alla rilevazione
iniziale di attivita o passivita in un'operazione divesa
dall'aggregazione aziendale che non influenza né
I'utile (o perdita) contabile né il reddito imponibile
(o perdita fiscale);

* le differenze temporanee relative a investimenti in
societa controllate, societa collegate e a joint
venture nella misura in cui il Gruppo ¢ in grado di
controllare i tempi di annullamento delle differen
ze temporanee ed ¢ probabile che, nel prevedibile
futuro, la differenza temporanea non si annullera; e

* le differenze temporanee tassabili relative alla
rilevazione iniziale dell'avviamento.

Le attivita per imposte differite sono rilevate per

perdite fiscali e crediti di imposta non utilizzati, non-

ché per le differenze temporanee deducibili, nella mi-

sura in cui € probabile che sia disponibile un reddito

imponibile futuro a fronte del quale possano essere
utilizzate tali attivita. Il reddito imponibile futuro ¢
definito sulla base dell'annullamento delle relative
differenze temporanee deducibili. Se I'importo delle
differenze temporanee imponibili non & sufficiente
per rilevare integralmente un'attivita per imposte
anticipate, si prende in considerazione il reddito
imponibile futuro, rettificato degli annullamenti delle
differenze temporanee in essere, previsto dai piani
industriali delle singole societa controllate del Grup-
po. Il valore delle attivita per imposte differite viene
rivisto ad ogni data di chiusura dell'esercizio e viene

ridotto nella misura in cui non ¢ piu probabile che il

relativo beneficio fiscale sia realizzato.
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Tali riduzioni devono essere ripristinate quando
aumenta la probabilita di conseguire reddito imponi-
bile futuro.

Le attivita per imposte differite non rilevate sono
riesaminate alla data di chiusura di ciascun esercizio
e vengono rilevate nella misura in cui € diventato
probabile che il Gruppo conseguira in futuro utile
imponibile sufficiente per il loro utilizzo.

Le imposte differite sono valutate utilizzando le
aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili alle
differenze temporanee nell'esercizio in cui si river-
seranno sulla base delle aliquote fiscali stabilite da
provvedimenti in vigore o sostanzialmente in vigore
alla data di chiusura dell'esercizio.

La valutazione delle imposte differite riflette gli effetti
fiscali che derivano dalle modalita in cui il Gruppo si
attende, alla data di chiusura dell'esercizio, di recupe-
rare o di estinguere il valore contabile delle attivita e
delle passivita.

Le attivita e le passivita per imposte differite sono
compensate solo quando vengo soddisfatti determi-
nati critert.
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Crediti commerciali

| crediti commerciali, derivanti dalla vendita di merci
o servizi prodotti o commercializzati dal Gruppo,
sono inclusi tra le attivita correnti. Sono rilevati
allimporto nominale riportato in fattura al netto

del fondo svalutazione crediti, accantonato sulla base
delle stime del rischio di inesigibilita dei crediti in
essere a fine periodo.

| crediti commerciali sono inizialmente iscritti al fair
value e successivamente valutati al costo ammor-
tizzato che rappresenta il valore a cui sono stati
misurati al momento della rilevazione iniziale al
netto dei rimborsi di capitale, aumentato o diminuito
dall'ammortamento complessivo utilizzando il crite-
rio dell'interesse effettivo su qualsiasi differenza tra il
valore iniziale e quello a scadenza, e dedotta qualsiasi
riduzione (operata direttamente o attraverso I'uso
di un accantonamento) a seguito di una riduzione

di valore o valutazione di irrecuperabilita.

Al momento della rilevazione iniziale, i crediti com-
merciali che non hanno una significativa componente
di finanziamento sono valutati al loro prezzo
dell'operazione.

Le perdite di valore sono contabilizzate in bilancio
quando si riscontra un’evidenza oggettiva che |l
Gruppo non sara in grado di recuperare il credi-

to dovuto dalla controparte sulla base dei termini
contrattuali.

L'evidenza oggettiva include eventi quali:

a) significative difficolta finanziarie del debitore;

b) contenziosi legali aperti con il debitore relativa-
mente all'esigibilita del credito;

) probabilita che il debitore dichiari bancarotta o
che si aprano altre procedure di ristrutturazione
finanziaria.
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Limporto della perdita di valore viene misurato
come differenza tra il valore contabile dell'attivita

e il valore attuale dei futuri flussi finanziari attesi

e rilevato nel conto economico. | crediti non recupe-
rabili sono rimossi dalla situazione patrimoniale

e finanziaria con contropartita nel fondo svalutazione
crediti. Se nei periodi successivi vengono meno le
motivazioni delle precedenti perdite di valore,

il valore delle attivita & ripristinato fino a concorrenza
del valore che sarebbe derivato dalla valutazione

al costo ammortizzato.

Rimanenze

Le rimanenze sono valutate al minore tra il costo

e il valore netto di realizzo. Il costo delle rimanenze
viene determinato secondo il metodo FIFO. Nel
caso di rimanenze di beni prodotti dal Gruppo,

Il costo comprende una quota delle spese generali
determinata sulla base della normale capacita
produttiva.
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Immobili, impianti e macchinari

Rilevazione e valutazione

Un elemento di immobili, impianti e macchinari vie-
ne valutato al costo, comprensivo degli oneri finan-
ziari capitalizzati, al netto dell'ammortamento e delle
perdite per riduzione di valore cumulati.

Se un elemento di immobili, impianti e macchinari e
composto da vari componenti aventi vite utili diffe-
renti, tali componenti sono contabilizzati separata-
mente (componenti significativi).

Lutile o la perdita generati dalla cessione di un
elemento di immobili, impianti e macchinari viene
rilevato nell'utile/(perdita) dell'esercizio.
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Costi successivi

| costi successivi sono capitalizzati solo quando e
probabile che i relativi futuri benefici economici
affluiranno al Gruppo.

Ammortamento

L'ammortamento di un elemento di immobili, im-
pianti e macchinari € calcolato per ridurre con quote
costanti il costo di tale elemento al netto del suo va-
lore residuo stimato, lungo la vita utile dell’elemento
stesso. Lammortamento viene generalmente rilevato
nell'utile/(perdita) dell'esercizio. | beni oggetto

di leasing sono ammortizzati nel tempo piu breve
fra la durata del leasing e la loro vita utile a meno
che vi sia la ragionevole certezza che il Gruppo

ne otterra la proprieta al termine del leasing.

| terreni non sono ammortizzati.
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Le vite utili stimate dell'esercizio corrente e degli esercizi comparativi sono le seguenti:

Fabbricati industriali 3%

Fabbricati su terreni non di proprieta Durata concessione

et e nensenen SETIAMIAIE
Impianti e macchinari
Impianti e macchinari 11,50%
Attrezzature industriali e commerciali
Attrezzatu.;.industria“ ......................... -
Stampi e modelli 12,50%
Invasature 10%

AI m ben I ......................................................................................................................................................................................................................................
Mostre e fiere mobili comuni e arredamento 10%
Mobili e macchine d'ufficio 12%
Mobili e macchine elettroniche 20%-25%
Costruzioni leggere 10%
Automezzi 20%
Altre 10%

| metodi di ammortamento, le vite utili e i valori residui vengono verificati alla data
di chiusura dell'esercizio e rettificati ove necessario.
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Attivita immateriali e avviamento

Rilevazione e valutazione

Awiamento: I'avviamento derivante dall'acquisizione
di societa controllate viene valutato al costo al netto
delle perdite per riduzione di valore cumulate.
Ricerca e sviluppo: le spese per I'attivita di ricerca
sono rilevate nell'utile/(perdita) dell'esercizio in cui
sono sostenute. Le spese di sviluppo sono capitaliz-
zate solo se il costo attribuibile all'attivita durante il
suo sviluppo puo essere valutato attendibilmente, il
prodotto o il processo € fattibile in termini tecnici e
commerciali, sono probabili benefici economici futuri
e il Gruppo intende e dispone delle risorse sufficienti
a completarne lo sviluppo e a usare o vendere I'atti-
vita. Le altre spese di sviluppo sono rilevate nell'utile/
(perdita) dell'esercizio nel momento in cui sono so-
stenute. Le spese di sviluppo capitalizzate sono iscritte
al costo al netto dellammortamento cumulato e delle
eventuali perdite per riduzione di valore cumulate.

Costi di sviluppo

Software

Ormeggio

Marchi

Differenza di consolidamento

| metodi di ammortamento, le vite utili e i valori
residui sono rivisti a ogni chiusura di esercizio
e modificati, ove necessario.
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Altre attivita immateriali: le altre attivita immateriali
che hanno una vita utile definita, sono iscritte al costo
al netto dellammortamento e delle eventuali perdite
per riduzione di valore cumulati.

Costi successivi

| costi successivi sono capitalizzati solo quando incre-
mentano i benefici economici futuri attesi attribuibili
allattivita a cui si riferiscono. Tutti gli altri costi succes-
sivi, compresi quelli relativi all'avwiamento ed ai marchi
generati internamente, sono imputati nell'utile/(perdi-
ta) dell'esercizio in cui sono sostenuti.

Ammortamento

L'ammortamento viene rilevato nell'utile/(perdita)
dell'esercizio a quote costanti lungo la vita utile sti-
mata delle attivita immateriali, ad eccezione dell'awia-
mento, da quando I'attivita € disponibile per ['utilizzo.
Le vite utili stimate dell'esercizio corrente e degli eser-
cizi comparativi sono le seguenti:

8 anni— 12,50%
5 anni - 20%
Durata dell'operazione
18 anni

10 anni — 10%

In base alla durata delle
singole operazioni
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Disponibilita liquide e mezzi equivalenti
Comprendono denaro, depositi bancari o presso

altri istituti di credito disponibili per operazioni
correnti, conti correnti postali e altri valori equivalenti
nonché investimenti con scadenza entro tre mesi
dalla data di acquisto. Le disponibilita e mezzi equi-
valenti sono iscritte al fair value che, normalmente,
coincide con il valore nominale.

Strumenti finanziari

Rilevazione e valutazione

| crediti commerciali e i titoli di debito emessi sono
rilevati nel momento in cui vengono originati.

Tutte le altre attivita e passivita finanziarie sono
rilevate inizialmente alla data di negoziazione, cioe
quando il Gruppo diventa una parte contrattuale
dello strumento finanziario.

Fatta eccezione per i crediti commerciali che non
contengono una significativa componente di finan-
ziamento, le attivita finanziarie sono valutate inizial-
mente al fair value pit 0 meno, nel caso di attivita

o passivita finanziarie non valutate al FVTPL, i costi
dell'operazione direttamente attribuibili all'acquisizio-
ne o allemissione dell'attivita finanziaria. Al momento
della rilevazione iniziale, i crediti commerciali che
non hanno una significativa componente di finanzia-
mento sono valutati al loro prezzo dell’'operazione.

Classificazione e valutazione successiva

Attivita finanziarie

A momento della rilevazione iniziale, un‘attivita finan-

ziaria viene classificata in base alla sua valutazione:

* costo ammortizzato;

* fair value rilevato nelle altre componenti di conto
economico complessivo (FVOCI);

* fair value rilevato nell'utile/(perdita) dell'esercizio
(FVTPL).
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Il Gruppo determina la classificazione delle stesse
sulla base del modello di business perseguito nella
gestione delle attivita finanziarie e delle caratteristiche
relative ai flussi finanziari contrattuali dell'attivita
finanziaria.

Le attivita finanziarie non sono riclassificate succes-

sivamente alla loro rilevazione iniziale, salvo che il

Gruppo modifichi il proprio modello di business per

la gestione delle attivita finanziarie. In tal caso, tutte

le attivita finanziarie interessate sono riclassificate

il primo giorno del primo esercizio successivo alla

modifica del modello di business.

Un'attivita finanziaria deve essere valutata al costo

ammortizzato se sono soddisfatte entrambe le se-

guenti condizioni e non ¢ designata al FVTPL:

* |'attivita finanziaria & posseduta nell'ambito di un
modello di business il cui obiettivo ¢ il possesso
delle attivita finanziarie finalizzato alla raccolta dei
relativi flussi finanziari contrattuali;

* | termini contrattuali dell'attivita finanziaria preve
dono a determinate date flussi finanziari
rappresentati unicamente da pagamenti del capitale
e dell'interesse sullimporto del capitale da restituire.

Un'attivita finanziaria deve essere valutata al FVOCI

se sono soddisfatte entrambe le seguenti condizioni

e non ¢ designata al FVTPL:

* |'attivita finanziaria & posseduta nell'ambito di un
modello di business il cui obiettivo € conseguito sia
mediante la raccolta dei flussi finanziari contrattuali
che mediante la vendita delle attivita finanziarie; e

* | termini contrattuali dell'attivita finanziaria preve
dono a determinate date flussi finanziari
rappresentati unicamente da pagamenti del capitale
e dell'interesse sullimporto del capitale da restituire.
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Al momento della rilevazione iniziale di un titolo di
capitale non detenuto per finalita di trading, il Gruppo
puo compiere la scelta irrevocabile di presentare le
variazioni successive del fair value nelle altre compo-
nenti del conto economico complessivo. Tale scelta
viene effettuata per ciascuna attivita.

Tutte le attivita finanziarie non classificate come
valutate al costo ammortizzato o al FVOCI, come
indicato in precedenza, sono valutate al FVTPL.
Sono compresi tutti gli strumenti finanziari derivati.

Al momento della rilevazione iniziale, il Gruppo

puo designare irrevocabilmente I'attivita finanziaria
come valutata al fair value rilevato nell'utile (perdita)
d'esercizio se cosl facendo elimina o riduce signifi-
cativamente un'asimmetria contabile che altrimenti
risulterebbe dalla valutazione dell'attivita finanziaria
al costo ammortizzato o al FVOCI.

Attivita finanziarie: valutazione del modello di business
Il Gruppo valuta I'obiettivo del modello di business
nell'ambito del quale I'attivita finanziaria € detenuta
a livello di portafoglio in quanto riflette al meglio la
modalita con cui l'attivita € gestita e le informazioni
comunicate alla direzione aziendale.
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Attivita finanziarie: valutazione per stabilire se i flussi
finanziari contrattuali sono rappresentati unicamente
da pagamenti del capitale e dell'interesse
Al fini della valutazione, il “capitale” ¢ il fair value
dell'attivita finanziaria al momento della rilevazione
iniziale, mentre I"interesse” costituisce il corrispetti-
vo per il valore temporale del denaro, per il rischio
di credito associato allimporto del capitale da
restituire durante un dato periodo di tempo e per
gli altri rischi e costi di base legati al prestito (per
esempio, il rischio di liquidita e i costi amministrativi),
nonché per il margine di profitto.
Nel valutare se i flussi finanziari contrattuali sono
rappresentati unicamente da pagamenti del capi-
tale e dell'interesse, il Gruppo considera i termini
contrattuali dello strumento. Pertanto, valuta, tra
gli altri, se I'attivita finanziaria contiene una clausola
contrattuale che modifica la tempistica o I''mporto
dei flussi finanziari contrattuali tale da non soddisfare
la condizione seguente. Ai fini della valutazione, il
Gruppo considera:
* eventi contingenti che modificherebbero la tempistica
o I'importo dei flussi finanziari;
* clausole che potrebbero rettificare il tasso
contrattuale della cedola, compresi gli elementi
a tasso variabile;
* elementi di pagamento anticipato e di estensione; e
* clausole che limitano le richieste di flussi finanziari
da parte del Gruppo da attivita specifiche.

Attivita finanziarie: valutazione successiva e utili e perdite
Attivita finanziarie valutate al FVTPL: queste attivita
sono valutate successivamente al fair value. Gli utili

e le perdite nette, compresi | dividendi o gli interessi
ricevuti, sono rilevati nell'utile/(perdita) dell'esercizio.
Siveda la nota 29 per informazioni sugli strumenti
finanziari derivati designati come di copertura.
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Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato:
queste attivita sono valutate successivamente

al costo ammortizzato in conformita al criterio
dell'interesse effettivo. Il costo ammortizzato viene
diminuito delle perdite per riduzione di valore. Gli
interessi attivi, gli utili e le perdite su cambi e le
perdite per riduzione di valore sono rilevati nell'u-
tile/(perdita) dell'esercizio cosi come gli eventuali
utili o perdite da eliminazione contabile.

Titoli di debito valutati al FVOCI: queste attivita sono
valutate successivamente al fair value. Gli interessi
attivi calcolati in conformita al metodo dell'interes-
se effettivo, gli utili e le perdite su cambi e le per-
dite per riduzione di valore sono rilevati nell'utile/
(perdita) dell'esercizio. Gli altri utili e perdite netti
sono rilevati nelle altre componenti del conto eco-
nomico complessivo. Al momento dell'eliminazione
contabile, gli utili o le perdite accumulate nelle altre
componenti del conto economico complessivo
sono riclassificati nell'utile/(perdita) dell'esercizio.

Titoli di capitale valutati al FVOCI: queste attivita
sono valutate successivamente al fair value. | divi-
dendi sono rilevati nell'utile/(perdita) d’esercizio a
meno che rappresentino chiaramente un recupero
di parte del costo dell'investimento. Gli altri utili e
perdite nette sono rilevati nelle altre componenti
del conto economico complessivo € non sono mai
riclassificati nell'utile/(perdita) dell'esercizio.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Eliminazione contabile

Attivita finanziarie

Le attivita finanziarie vengono eliminate dal bilan-
cio quando i diritti contrattuali sui flussi finanziari
derivanti dalle stesse scadono, quando i diritti con-
trattuali a ricevere i flussi finanziari nellambito di
un'operazione in cui sostanzialmente tutti i rischi e |
benefici derivanti dalla proprieta dell'attivita finanzia-
ria sono trasferiti o quando il Gruppo non trasferi-
sce né mantiene sostanzialmente tutti i rischi e bene-
fici derivanti dalla proprieta dell'attivita finanziaria e
non mantiene il controllo dellattivita finanziaria.

Passivita finanziarie

Il Gruppo procede all’eliminazione contabile di una
passivita finanziaria quando I'obbligazione specificata
nel contratto & stata adempiuta o cancellata oppu-
re & scaduta. Il Gruppo elimina contabilmente una
passivita finanziaria anche in caso di variazione dei
relativi termini contrattuali e i flussi finanziari della
passivita modificata sono sostanzialmente diversi. In
tal caso, si rileva una nuova passivita finanziaria al fair
value sulla base dei termini contrattuali modificati.
La differenza tra il valore contabile della passivita fi-
nanziaria estinta e il corrispettivo versato (comprese
le attivita non rappresentate da disponibilita liquide
trasferite o le passivita assunte) € rilevata nell'utile/
(perdita) dell'esercizio.
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Compensazione

Le attivita e le passivita finanziarie possono essere
compensate e l'importo derivante dalla compensa-
zione viene presentato nel prospetto della situazione
patrimoniale-finanziaria se, e solo se, il Gruppo ha
correntemente il diritto legale di compensare tali
importi e intende regolare il saldo su basi nette o
realizzare 'attivita e regolare la passivita contempo-
raneamente.

Strumenti finanziari derivati, compresa la contabilizza-
zione delle operazioni di copertura (hedge accounting)
Il Gruppo utilizza gli strumenti finanziari derivati per
coprire la propria esposizione ai rischi di cambio e
di tasso d'interesse.

Gli strumenti derivati sono sempre valutati a fair
value con contropartita a conto economico, salvo

il caso in cui gli stessi si configurino come efficaci
strumenti di copertura di un determinato rischio
relativo a sottostanti attivita o passivita o impegni
assunti dal Gruppo.

All'inizio della relazione di copertura designata, il
Gruppo documenta gli obiettivi nella gestione del
rischio e la strategia nell'effettuare la copertura,
nonché il rapporto economico tra I'elemento
coperto e lo strumento di copertura e se si prevede
che le variazioni delle disponibilita liquide dell'ele-
mento coperto e dello strumento di copertura si
compenseranno tra loro.

11204

Copertura di flussi finanziari

Quando uno strumento finanziario derivato & desi-
gnato come strumento di copertura dell'esposizione
alla variabilita dei flussi finanziari, la parte efficace
delle variazioni del fair value dello strumento finan-
ziario derivato viene rilevata tra le altre componenti
del conto economico complessivo e presentata nella
riserva di copertura dei flussi finanziari. La parte
efficace delle variazioni di fair value dello strumen-
to finanziario derivato che viene rilevata nelle altre
componenti del conto economico complessivo e
limitata alla variazione cumulata del fair value dello
strumento coperto (al valore attuale) dall'inizio della
copertura. La parte inefficace delle variazioni di fair
value dello strumento finanziario derivato viene rile-
vata immediatamente nell'utile/(perdita) dell'esercizio.
In una relazione di copertura, il Gruppo designa
come strumento di copertura solo la variazione

del fair value dell'elemento a pronti del contratto

a termine come strumento di copertura in una rela-
zione di copertura dei flussi finanziari. La variazione
del fair value dell'elemento a termine del contratto
a termine su cambi (punti a termine) € contabilizzata
separatamente come costo della copertura

e rilevata nel patrimonio netto, nella riserva per

| costi della copertura.

Se un'operazione programmata coperta comporta
successivamente la rilevazione di un‘attivita o passivita
non finanziaria, per esempio le rimanenze, limporto a
ccumulato nella riserva di copertura dei flussi
finanziari e nella riserva per i costi della copertura

€ incluso direttamente nel costo iniziale dell'attivita
o passivita al momento della rilevazione. Per tutte
le altre operazioni programmate coperte, I'importo
deve essere riclassificato dalla riserva di copertura
dei flussi finanziari e dalla riserva per i costi della
copertura nell'utile/(perdita) nello stesso esercizio o
negli stessi esercizi in cui i flussi finanziari futuri attesi
coperti hanno un effetto sull'utile/(perdita) dell'esercizio.

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2019



Se la copertura cessa di soddisfare i criteri di am-
missibilita o lo strumento di copertura e venduto,
giunge a scadenza o € esercitato, la contabilizzazione
delle operazioni di copertura cessa prospetticamen-
te. Quando cessa la contabilizzazione delle operazio-
ni di copertura per le coperture di flussi finanziari,
Iimporto accumulato nella riserva di copertura dei
flussi finanziari rimane nel patrimonio netto fino a
quando, nel caso di copertura di un'operazione che
comporta la rilevazione di un'attivita o una passivita
non finanziaria, € incluso nel costo dell'attivita o della
passivita non finanziaria al momento della rilevazio-
ne iniziale o, nel caso delle altre coperture di flussi
finanziari, € riclassificato nell'utile/(perdita) dell'eserci-
zio nello stesso esercizio o negli stessi esercizi in cui

i flussi finanziari futuri attesi coperti hanno un effetto
sull'utile/(perdita) dell'esercizio. Se non si prevedono
piu futuri flussi finanziari coperti, 'importo deve
essere riclassificato immediatamente dalla riserva
per la copertura di flussi finanziari e dalla riserva per
| costi della copertura nell'utile/(perdita) dell'esercizio.

Capitale sociale
Azioni ordinarie

| costi incrementali direttamente attribuibili all'emis-
sione di azioni ordinarie sono rilevati a decremento
del patrimonio netto. Le imposte sul reddito relative
ai costi di transazione di un'operazione sul capitale
sono rilevate in conformita allo IAS 2.
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Riacquisto e riemissione di azioni ordinarie (azioni proprie)
In caso di riacquisto di azioni rilevate nel patrimo-
nio netto, il corrispettivo versato, compresi | costi
direttamente attribuibili all'operazione sono rilevati
a riduzione del patrimonio netto. Le azioni cosi
riacquistate sono classificate come azioni proprie e
rilevate nella riserva per azioni proprie. Il corrispet-
tivo ricevuto dalla successiva vendita o riemissione
di azioni proprie viene rilevato ad incremento del
patrimonio netto. L'eventuale differenza positiva o
negativa derivante dall'operazione viene rilevata nella
riserva da sovrapprezzo azioni.

Perdite per riduzione di valore

Strumenti finanziari non derivati

Strumenti finanziari e attivita derivanti da contratti

Il Gruppo rileva dei fondi svalutazione per le perdite

attese su crediti relative a:

* attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato;

* titoli di debito valutati al FVOCI;

* attivita derivanti da contratti.

Il Gruppo valuta i fondi svalutazione a un importo

pari alle perdite attese lungo tutta la vita del credito,

fatta eccezione per quanto indicato di seguito, per i

dodici mesi successivi:

* titoli di debito con un rischio di credito basso alla
data di chiusura del bilancio; e

* altri titoli di debito e conti correnti bancari il cui
rischio di credito (ossia il rischio di inadempimento
che si manifesta lungo la vita attesa dello strumento
finanziario) non ¢ significativamente aumentato
dopo la rilevazione iniziale.
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| fondi svalutazione dei crediti commerciali e delle
attivita derivanti da contratti sono sempre valutati

a un importo pari alle perdite attese lungo tutta

la vita del credito.

Per stabilire se il rischio di credito relativo a un'attivi-
ta finanziaria € aumentato in misura significativa dopo
la rilevazione iniziale al fine di stimare le perdite
attese su crediti, il Gruppo considera le informazioni
ragionevoli e dimostrabili che siano pertinenti e di-
sponibili senza eccessivi costi o sforzi. Sono incluse le
informazioni quantitative e qualitative e le analisi, ba-
sate sull'esperienza storica del Gruppo, sulla valuta-
zione del credito nonché sulle informazioni indicative
degli sviluppi attesi (‘“forward-looking information™).
Per il Gruppo, il rischio di credito

di unattivita finanziaria aumenta significativamente
quando | pagamenti contrattuali sono scaduti

da oltre 30 giorni.

Le perdite attese su crediti di lunga durata sono le
perdite attese su crediti derivanti da tutte le possibili
iInadempienze lungo la vita attesa di uno strumento
finanziario. Le perdite attese su creditia |2 mesi
sono le perdite attese su crediti derivanti da possibili
inadempienze nell'arco di dodici mesi dalla data di
chiusura dell'esercizio (o entro un periodo piu breve
se la vita attesa di uno strumento finanziario

é inferiore a 12 mesi).

Il periodo massimo da prendere in considerazione
nella valutazione delle perdite attese su crediti e

il periodo contrattuale massimo durante il quale

il Gruppo & esposto al rischio di credito.
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Valutazione delle perdite attese su crediti

Le perdite attese su crediti (“Expected Credit Los-
ses” 0 “ECL") sono una stima delle perdite su crediti
ponderata in base alle probabilita. Le perdite su
crediti sono il valore attuale di tutti i mancati incassi
(ossia la differenza tra i flussi finanziari dovuti all’'en-
tita conformemente al contratto e i flussi finanziari
che il Gruppo si aspetta di ricevere). Le ECL ven-
gono attualizzate utilizzando il criterio dell'interesse
effettivo dell'attivita finanziaria.

Attivita finanziarie deteriorate

Ad ogni data di chiusura dell'esercizio, il Gruppo va-

luta se le attivita finanziarie valutate al costo ammor-

tizzato e i titoli di debito al FVOCI sono deteriorate.

Un'attivita finanziaria € “deteriorata” quando si sono

verificati uno o piu eventi che hanno un impatto

negativo sui futuri flussi finanziari stimati dell'attivita
finanziaria.

Costituiscono prove che ['attivita finanziaria € dete-

riorata i dati osservabili relativi ai seguenti eventi:

* significative difficolta finanziarie dell'emittente
o debitore;

* una violazione del contratto, quale un inadempi
mento o una scadenza non rispettata da piu
di 90 giorni;

* la ristrutturazione di un debito o un anticipo da
parte del Gruppo a condizioni che il Gruppo non
avrebbe altrimenti preso in considerazione;

* sussiste la probabilita che il debitore dichiari
fallimento o altre procedure di ristrutturazione
finanziaria;

* la scomparsa di un mercato attivo di quell'attivita
finanziaria dovuta a difficolta finanziarie.
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Presentazione del fondo svalutazione perdite attese su
crediti nel prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria
| fondi svalutazione delle attivita finanziarie valuta-

te al costo ammortizzato sono dedotti dal valore
contabile lordo delle attivita. Per i titoli di debito

al FVOC], il fondo svalutazione viene accantonato
nell'utile/(perdita) dell’esercizio e rilevato nelle altre
componenti del conto economico complessivo.

Svalutazione

Il valore contabile lordo di un‘attivita finanziaria viene
svalutato (in parte o interamente) nella misura in

cui non vi sono prospettive reali di recupero. Per i
clienti privati, la policy del Gruppo prevede la svalu-
tazione del valore contabile lordo quando I'attivita
finanziaria e scaduta da piu di 180 giorni sulla base
dell'esperienza storica in materia di recupero di
attivita simili. Per i clienti corporate, il Gruppo valuta
individualmente la tempistica e I'importo della svalu-
tazione sulla base della reale prospettiva di recupero.
Il Gruppo non prevede alcun recupero significativo
dell'importo svalutato. Tuttavia, le attivita finanziarie
svalutate potrebbero essere ancora oggetto di ese-
cuzione forzata al fine di rispettare le procedure di
recupero dei crediti previste dal Gruppo.

Attivita non finanziarie

Ad ogni data di chiusura dell'esercizio, il Gruppo
verifica se vi siano obiettive evidenze di riduzione
di valore con riferimento ai valori contabili delle
proprie attivita non finanziarie, ad esclusione del-
le rimanenze e delle attivita per imposte differite.
Se sulla base di tale verifica, emerge che le attivita
hanno effettivamente subito una riduzione di valore,
il Gruppo stima il loro valore recuperabile. Il valore
recuperabile dell'avwviamento viene, invece, stimato
annualmente.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Al fini dellidentificazione di eventuali perdite per
riduzione di valore, le attivita sono raggruppate nel
piu piccolo gruppo identificabile di attivita che gene-
ra flussi finanziari ampiamente indipendenti dai flussi
finanziari generati da altre attivita o gruppi di attivita
(le “cash-generating unit” o “CGU"). Laviamento
acquisito tramite un'aggregazione aziendale viene
allocato al gruppo di CGU che si prevede beneficino
delle sinergie.

Il valore recuperabile di un'attivita o di una CGU ¢ il
maggiore tra il suo valore d'uso e il suo fair value de-
dotti | costi di dismissione. Per determinare il valore
d'uso, i flussi finanziari attesi stimati sono attualizzati
utilizzando un tasso di sconto al lordo delle imposte
che riflette le valutazioni correnti di mercato del
valore temporale del denaro e dei rischi specifici
dell'attivita o della CGU.

Quando il valore contabile di un'attivita o di una
CGU eccede il valore recuperabile viene rilevata una
perdita per riduzione di valore.

Le perdite per riduzione di valore sono rilevate
nell'utile/(perdita) dell'esercizio. Quelle relative alla
CGU sono prima imputate a riduzione del valore
contabile dell'eventuale avwviamento allocato alla
CGU, quindi proporzionalmente a riduzione delle
altre attivita che compongono la CGU.

Le perdite per riduzione di valore dell'avviamento
non possono essere ripristinate. Per le altre attivita,
le perdite per riduzione di valore rilevate in esercizi
precedenti vengono ripristinate fino al valore con-
tabile che sarebbe stato determinato (al netto degli
ammortamenti) se la perdita per riduzione di valore
dell'attivita non fosse mai stata contabilizzata.
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Fondi

Gli accantonamenti ai fondi per rischi e oneri sono
rilevati quando alla data di riferimento, in presenza
di un'obbligazione legale o implicita nei confronti di
terzi derivante da un evento passato, € probabile che
per soddisfare I'obbligazione si rendera necessario
un esborso di risorse il cul ammontare sia stimabile
in modo attendibile.

Tale ammontare rappresenta la miglior stima attua-
lizzata della spesa richiesta per estinguere |'obbliga-
zione.

Il tasso utilizzato nella determinazione del valore
attuale della passivita riflette i valori correnti di
mercato e include gli effetti ulteriori relativi al rischio
specifico associabile a ciascuna passivita. Le varia-
zioni di stima sono riflesse nel conto economico
dell'esercizio in cui avviene la variazione. Per alcune
controversie le informazioni richieste dallo IAS 37

— Accantonamenti, passivita e attivita potenziali non
sono riportate, al fine di non pregiudicare la posi-
zione del Gruppo nell'ambito di tali controversie o
negoziazioni.

| rischi per i quali il manifestarsi di una passivita € sol-
tanto possibile vengono indicati nell'apposita sezione
informativa su impegni e rischi e non si procede ad
alcun stanziamento.

Con riferimento alle attivita a e passivita derivanti

da contratti, nel caso in cui la rivisitazione dei piani
economici (preventivi a vita intera) durante l'avan-
zamento di un contratto evidenzi la presenza di
elementi che rendano gli stessi onerosi, la quota dei
costi ritenuti “inevitabili” superiore ai benefici econo-
mici derivanti dal contratto viene riconosciuta nella
sua interezza nell'esercizio in cui la stessa diviene
ragionevolmente prevedibile e accantonata in un
“Fondo contratti onerosi”, iscritto tra i fondi rischi e
oneri correnti. |l reversal di tali accantonamenti viene
rilevato come assorbimento all'interno degli “Altri
ricavi operativi".
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Leasing
Determinare se un accordo contiene un leasing

All'inizio di un accordo, il Gruppo verifica se lo stes-
so & o contiene un leasing. All'inizio dell'accordo o
alla revisione dello stesso, il Gruppo separa i canoni
e gli altri corrispettivi previsti dall'accordo classifi-
candoli come pagamenti per il leasing e pagamenti
per altri elementi sulla base dei relativi fair value. Se,
nel caso di un leasing finanziario, il Gruppo conclude
che non é fattibile dividere attendibilmente i canoni,
vengono rilevate un'attivita e una passivita di impor-
to pari al fair value dell'attivita sottostante. Succes-
sivamente, la passivita viene ridotta man mano che
si effettuano i pagamenti e viene rilevato un onere
finanziario sulla passivita utilizzando il tasso di finan-
ziamento marginale del Gruppo.

Beni oggetto di leasing

Gli immobili, impianti e macchinari oggetto di leasing
che trasferiscono al Gruppo sostanzialmente tutti |
rischi e i benefici derivanti dalla proprieta del bene
sono classificati come leasing finanziari. | beni acqui-
siti tramite leasing sono rilevati inizialmente al fair
value del bene locato o, se inferiore, al valore attuale
dei pagamenti minimi dovuti per il leasing. Dopo la
rilevazione iniziale, il bene viene valutato in confor-
mita al principio contabile applicabile a detto bene.
Gli altri beni oggetto di leasing rientrano tra i leasing
di natura operativa e non sono rilevati nel prospetto
della situazione patrimoniale-finanziaria del Gruppo.
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Pagamenti relativi ai leasing

| pagamenti relativi ai leasing operativi sono rilevati
come costo a quote costanti lungo la durata del le-
asing. Gli incentivi accordati al locatario sono rilevati
come una parte integrante del costo complessivo
del leasing lungo la durata del leasing.

| pagamenti minimi dovuti per leasing finanziari sono
suddivisi tra interessi passivi e riduzione del debito
residuo. Gli interessi passivi sono ripartiti lungo la
durata del contratto di leasing in modo da ottenere
un tasso di interesse costante sulla passivita residua.

Risultato operativo

Il risultato operativo € determinato dalle attivita ope-
rative del Gruppo che generano ricavi continuativi

e dagli altri proventi e costi correlati alle attivita ope-
rative. Dal risultato operativo sono esclusi gli oneri
finanziari netti, la quota dell'utile di partecipazioni
contabilizzate con il metodo del patrimonio netto

e le imposte sul reddito.

Valutazione del fair value

Il “fair value” e il prezzo che si percepirebbe alla data
di valutazione per la vendita di un'attivita ovvero che
si pagherebbe per il trasferimento di una passivita in
una regolare operazione tra operatori di mercato
nel mercato principale (o piu vantaggioso) a cui il
Gruppo ha accesso in quel momento. Il fair value di
una passivita riflette I'effetto di un rischio di inadem-
pimento.

Diversi principi contabili e alcuni obblighi di infor-
mativa richiedono al Gruppo la valutazione del fair
value delle attivita e delle passivita finanziarie e non
finanziarie (si veda la nota 4).

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Ove disponibile, il Gruppo valuta il fair value di uno
strumento utilizzando il prezzo quotato di quello
strumento in un mercato attivo. Un mercato e attivo
quando le operazioni relative all'attivita o alla pas-
sivita si verificano con una frequenza e con volumi
sufficienti a fornire informazioni utili per la determi-
nazione del prezzo su base continuativa.

In assenza di un prezzo quotato in un mercato attivo,
il Gruppo utilizza tecniche di valutazione massimiz-
zando ['utilizzo di dati di input osservabili e riducen-
do al minimo ['utilizzo di dati di input non osservabili.
La tecnica di valutazione prescelta comprende tutti |
fattori che gli operatori di mercato considererebbe-
ro nella stima del prezzo della transazione.

Se un'attivita o passivita valutata al fair value ha un
prezzo denaro e un prezzo lettera, il Gruppo valuta
le posizioni attive e lunghe al prezzo denaro e quelle
passive e corte al prezzo lettera.

La prova migliore del fair value di uno strumento
finanziario al momento della rilevazione iniziale &
solitamente il prezzo della transazione (ossia il fair
value del corrispettivo dato o ricevuto). Se il Grup-
po nota una differenza tra il fair value al momento
della rilevazione iniziale e il prezzo della transazione
e il fair value non viene determinato né utilizzando
un prezzo quotato in un mercato attivo per attivita
o passivita identiche, né per mezzo di una tecnica di
valutazione i cui dati di input non osservabili sono
considerati non significativi, lo strumento finanziario
viene valutato inizialmente al fair value, rettifica-

to al fine di differire la differenza tra il fair value al
momento della rilevazione iniziale e il prezzo della
transazione. Successivamente, tale differenza viene ri-
levata nell'utile/(perdita) dell'esercizio lungo la durata
dello strumento con un metodo adeguato, ma non
oltre i momento in cui la valutazione € interamente
supportata da dati di mercato osservabili o la transa-
zione € conclusa.
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41. Principi pubblicati ma non ancora adottati
[FRIC 23 — Uncertainty over Income Tax Treatments

Principi contabili, emendamenti ed interpretazio-
ni IFRS e IFRIC non ancora omologati dall'Unione

In data 7 giugno 2017 lo IASB ha pubblicato il docu-
mento interpretativo IFRIC 23 — Uncertainty over
Income Tax Treatments. Il documento affronta il tema
delle incertezze sul trattamento fiscale da adotta-

re in materia di imposte sul reddito. Il documento
prevede che le incertezze nella determinazione delle
passivita o attivita per imposte vengano riflesse in
bilancio solamente quando € probabile che I'entita
paghera o recuperera I'importo in questione. Inoltre,
il documento non contiene alcun nuovo obbligo
d'informativa, ma sottolinea che I'entita dovra sta-
bilire se sara necessario fornire informazioni sulle
considerazioni fatte dal management e relative
allincertezza inerente alla contabilizzazione delle
imposte, in accordo con quanto prevede lo IAS |.La
nuova interpretazione si applica dal |° gennaio 2019,
ma € consentita un'applicazione anticipata. Gli am-
ministratori non si attendono un effetto significativo
nel bilancio consolidato del Gruppo dall'adozione di
questa interpretazione.

Emendamento all'lFRS 9 — Prepayment Features
with Negative Compensation

Tale documento (pubblicato in data |2 ottobre
2017) specifica gli strumenti che prevedono un
rimborso anticipato potrebbero rispettare il test
“SPPI" anche nel caso in cui la “reasonable additional
compensation” da corrispondere in caso di rimbor-
so anticipato sia una “negative compensation” per il
soggetto finanziatore. La modifica si applica dal [°
gennaio 2019, ma & consentita un'applicazione antici-
pata. Gli amministratori non si attendono un effetto
significativo nel bilancio consolidato del Gruppo
dall'adozione di queste modifiche.
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Europea
Alla data di riferimento del presente bilancio consoli-

dato gli organi competenti dell'Unione Europea non
hanno ancora concluso il processo di omologazione
necessario per I'adozione degli emendamenti e dei
principi sotto descritti.

Emendamento allIFRS 10 e IAS 28 — Sales or Contribu-
tion of Assets between an Investor and its Associate or
Joint Venture (pubblicato in data | | settembre 2014).
I documento € stato pubblicato al fine di risolvere
I'attuale conflitto tra lo IAS 28 e I'lFRS 10 relativo
alla valutazione dell'utile o della perdita risultante
dalla cessione o conferimento di un non-monetary
asset ad una joint venture o collegata in cambio di
una quota nel capitale di quest'ultima.

Al momento lo IASB ha sospeso I'applicazione

di questo emendamento.

In data 7 febbraio 2018 lo IASB ha pubblicato il
documento “Plant Amendment, Curtailment or
Settlement (Amendments to IAS 19)". Il documento
chiarisce come un'entita debba rilevare una modifica
(i.e. un curtailment o un settlement) di un piano a
benefici definiti. Le modifiche richiedono all'entita di
aggiornare le proprie ipotesi e rimisurare la passivita
o l'attivita netta riveniente dal piano. Gli emenda-
menti chiariscono che dopo il verificarsi di tale even-
to, un'entita utilizzi ipotesi aggiornate per misurare

il current service cost e gli interessi per il resto del
periodo di riferimento successivo all'evento. Gli am-
ministratori non si attendono un effetto significativo
nel bilancio consolidato del Gruppo dall'adozione di
tali emendamenti.
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In data 22 ottobre 2018 lo IASB ha pubblicato il
documento “Definition of a Business (Amendments
to IFRS 3)". Il documento fornisce alcuni chiarimenti
in merito alla definizione di business ai fini della cor-
retta applicazione del principio IFRS 3.In particolare,
I'emendamento chiarisce che mentre un business
solitamente produce un output, la presenza di un
output non e strettamente necessaria per individua-
re un business in presenza di un insieme integrato

di attivita/processi e beni. Tuttavia, per soddisfare

la definizione di business, un insieme integrato di
attivita/processi e beni deve includere, come minimo,
un input ed un processo sostanziale che assieme
contribuiscono in modo significativo alla capacita

di creare output. A tal fine, lo IASB ha sostituito il
termine “capacita di creare output” con “capacita di
contribuire alla creazione di output” per chiarire che
un business puo esistere anche senza la presenza

di tutti gli input e processi necessari per creare un
output. L'emendamento ha inoltre introdotto un test
(“concentration test”), opzionale per I'entita, che per
determinare se un insieme di attivita/processi e beni
acquistati non sia un business. Qualora il test fornisca
un esito positivo, I'insieme di attivita/processi e beni
acquistato non costituisce un business e il principio
non richiede ulteriori verifiche. Nel caso in cui il test
fornisca un esito negativo, I'entita dovra svolgere
ulteriori analisi sulle attivita/processi e beni acquistati
per identificare la presenza di un business.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

A tal fine, 'emendamento ha aggiunto numerosi
esempi illustrativi al principio IFRS 3 al fine di far
comprendere I'applicazione pratica della nuova
definizione di business in specifiche fattispecie. Le
modifiche si applicano a tutte le business combina-
tion e acquisizioni di attivita successive al |° gennaio
2020, ma & consentita un'applicazione anticipata.
Considerato che tale emendamento sara applicato
sulle nuove

operazioni di acquisizione che saranno concluse

a partire dal |° gennaio 2020, gli eventuali effetti
saranno rilevati nei bilanci consolidati chiusi suc-
cessivamente a tale data e gli amministratori non si
attendono effetti sul bilancio consolidato del Gruppo
dall'adozione di tale emendamento.

In data 31 ottobre 2018 lo IASB ha pubblicato il
documento “Definition of Material (Amendments to
IAS | and IAS 8)". Il documento ha introdotto una
modifica nella definizione di “rilevante” contenuta nei
principi IAS | — Presentation of Financial Statements
e IAS 8 — Accounting Policies, Changes in Accounting
Estimates and Errors. Tale emendamento ha l'obietti-
vo di rendere piu specifica la definizione di “rilevan-
te" e introdotto il concetto di “obscured informa-
tion" accanto ai concetti di informazione omessa o
errata gia presenti nei due principi oggetto di modi-
fica. Lemendamento chiarisce che un'informazione &
“obscured” qualora sia stata descritta in modo tale
da produrre per i primari lettori di un bilancio un ef-
fetto simile a quello che si sarebbe prodotto qualora
tale informazione fosse stata omessa o errata. Gli
amministratori non si attendono un effetto significa-
tivo nel bilancio consolidato del Gruppo dall'adozio-
ne di tale emendamento.
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LIFRS 17 — Contratti assicurativi sostituisce il pre-
cedente standard IFRS 4 — Contratti assicurativi e
risolve | problemi di comparabilita creati dallo stesso,
richiedendo che tutti | contratti assicurativi siano
contabilizzati in modo coerente, con beneficio sia
per gli investitori sia per le compagnie di assicurazio-
ne. Le obbligazioni assicurative saranno contabilizzate
utilizzando 1 valori correnti - al posto del costo stori-
co. Le informazioni saranno aggiornate regolarmente,
fornendo informazioni piu utili agli utilizzatori del
bilancio. Il documento si applica ai bilanci relativi agli
esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2021. Gli am-
ministratori non si attendono un effetto significativo
nel bilancio consolidato del Gruppo dall'adozione

di queste modifiche.

(in migliaia di Euro) 1° gennaio 2018

42.First time adoption

Come anticipato in premessa, il bilancio consolidato
al 31 dicembre 2019 rappresenta il primo bilancio
consolidato IFRS di Sanlorenzo S.p.A. e pertanto
trova applicazione I'lFRS .

| dati del bilancio consolidato del Gruppo Sanloren-
zo al 3| dicembre 2018 predisposti in conformita
agli International Financial Reporting Standards
adottati dall'Unione Europea derivano dal bilancio
consolidato al 31 dicembre 2018 predisposto in
conformita alle norme italiane che ne disciplinano i
criteri di redazione.

In accordo alle previsioni dell'lFRS 1, il Gruppo ha
utilizzato gli stessi principi contabili nel suo prospetto
della situazione patrimoniale-finanziaria di apertura
in conformita agli IFRS al 1° gennaio 2018 e per tutti
| periodi inclusi nel presente primo bilancio redatto
in conformita agli IFRS.

31 dicembre 2018

"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" T et della § T g0 della ¢
: Note Ita-Gaap : transizione agli: IFRS : Note Ita-Gaap : transizione agli: IFRS

OO0 SOOI OOOOUURNE SRRSO RS e, oo RS
Acttivita non correnti a 78.641 1.837 80478 | f 111.425 3116 114.541
Attivitd correnti b 374.735 (128.479) 246.256 g 410412 (144.376) 266.036

................................................................ foesssesersesarannne esestesenuesetaseidestensstensstaerensatfosttesernstsnsstnsereictanistesetsestsnsstederenseransstessssesasidoressscnssransasesesseferasstsssscnssronsates
Totale attivita : 453.376 (126.642) 326734 521.837 (141.260) 380.577
Patrimonio netto c 96.443 (1.740) 94.703 h 107.925 (1.164) 106.761
Passivita non correnti d 32.462 578 33.040 i 65.297 666 65.963
Passivita correnti 324471 (125.480) 198.991 348.615 (140.762) 207.853

453.376

Totale patrimonio netto e passivita
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(126.642)

326.734 521.837 (141.260) 380.577
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Al 1° gennaio 2018

a. Attivita non correnti

Le Attivita non correnti presenti nel bilancio Italian

Gaap al 1° gennaio 2018 ammontano a Euro 78.641

migliaia rispetto ad Euro 80.478 migliaia del bilancio

IFRS con una differenza per effetto della transizione

ai principi contabili internazionali IFRS di Euro 1.837

migliaia. Le principali differenze risultano essere:

* Euro 1.522 migliaia per spese di sviluppo;

*Euro 504 migliaia per attivita di imposte anticipate;

* Euro (189) migliaia per I'applicazione del principio
contabile del costo ammortizzato.

b. Attivita correnti

Le Attivita correnti presenti nel bilancio Italian Gaap

al 1° gennaio 2018 ammontano a Euro 374.735

migliaia rispetto ad Euro 246.256 migliaia del bilancio

IFRS con una differenza negativa per effetto della

transizione ai principi contabili internazionali IFRS

di Euro (128.479) migliaia. Le principali differenze

risultano essere:

* Euro (128.446) migliaia per la riclassifica degli
acconti ricevuti dai clienti a riduzione delle attivita
derivanti da contratto;

* Euro 3.714 migliaia per la rilevazione del margine
sulle commesse di durata infrannuale che erano
precedentemente valutate con il criterio del costo;

* Euro (2.916) migliaia in relazione all'applica
zione dell'lFRS |5 relativamente alle perdite attese
dalla vendita di imbarcazioni usate ritirate in conse
guenza della vendita di imbarcazioni nuove;

* Euro (637) migliaia per la rilevazione a conto
economico delle spese anticipate a fronte di
contenziosi legali.

* Euro (194) migliaia per I'applicazione del principio
contabile del costo ammortizzato.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

c. Patrimonio netto

Il Patrimonio Netto presente nel bilancio Italian

Gaap al 1° gennaio 2018 ammontava a Euro 96.443

migliaia rispetto ad Euro 94.703 migliaia del bilancio

IFRS con una differenza negativa per effetto della

transizione ai principi contabili internazionali IFRS di

Euro (1.740) migliaia. Le principali differenze risulta-

no essere:

* Euro 3.540 migliaia per la rilevazione del margine
sulle commesse di durata infrannuale che erano
precedentemente valutate con il criterio del costo;

* Euro 1.522 migliaia per spese di sviluppo;

* Euro (131) migliaia in relazione all'applicazione
dell'lAS |9 per il trattamento di fine rapporto
del personale dipendente;

* Euro (2.089) migliaia in relazione all'applicazione
dell'lFRS |5 relativamente alle perdite attese
dalla vendita di imbarcazioni usate ritirate in
conseguenza della vendita di imbarcazioni nuove;

* Euro (637) migliaia per la rilevazione a conto
economico delle spese anticipate a fronte di
contenziosi legali.

* Euro (13) migliaia per I'applicazione del principio
contabile del costo ammortizzato;

* Euro (322) migliaia per attivita di imposte anticipate;

* Euro (699) migliaia relativo alla rilevazione del
contributo per R&D;

* Euro (2.911) migliaia in relazione alla rettifica del
margine delle imbarcazioni cedute alla controllata
americana.
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d. Passivita non correnti
Le Passivita non correnti presenti nel bilancio Italian
Gaap al 1° gennaio 2018 ammontano a Euro 32.462
migliaia rispetto ad Euro 33.040 migliaia del bilancio
IFRS con una differenza per effetto della transizione
ai principi contabili internazionali IFRS di Euro 578
migliaia. Le principali differenze risultano essere:
* Euro 130 migliaia in relazione all'applicazione
dell'lAS |9 per il trattamento di fine rapporto
del personale dipendente;
* Euro 672 migliaia relativo alla riclassifica tra breve
e lungo termine del Fondo garanzia;
* Euro (224) migliaia per I'applicazione del principio
contabile del costo ammortizzato.

e. Passivita correnti

Le Passivita correnti presenti nel bilancio Italian Gaap

al 1° gennaio 2018 ammontano a Euro 324.471

migliaia rispetto ad Euro 198.991 migliaia del bilancio

IFRS con una differenza per effetto della transizio-

ne ai principi contabili internazionali IFRS di Euro

(125.480) migliaia. Le principali differenze risuttano

essere:

* Euro (128.446) migliaia per la riclassifica degli
acconti ricevuti dai clienti a riduzione delle attivita
derivanti da contratto;

* Euro 2.910 migliaia in relazione alla rettifica del
margine delle imbarcazioni cedute alla controllata
americang;

* Euro 699 migliaia relativo alla rilevazione del con
tributo per R&D;

* Euro (672) migliaia relativo alla riclassifica tra breve
e lungo termine del Fondo garanzia;

* Euro 29 migliaia per altre variazioni.
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Al 3| dicembre 2018

f. Attivita non correnti

Le Attivita non correnti presenti nel bilancio Italian

Gaap al 31 dicembre 2018 ammontano a Euro

['11.425 migliaia rispetto ad Euro | 14.541 migliaia

del bilancio IFRS con una differenza per effetto della

transizione ai principi contabili internazionali IFRS di

Euro 3.1 16 migliaia. Le principali differenze risuftano

essere:

* Euro (275) migliaia sono relativi al consolidamento
di Sanlorenzo of the Americas;

* Euro 2495 migliaia per spese di sviluppo;

* Euro 208 migliaia per attivita di imposte anticipate

* Euro (1'12) migliaia per I'applicazione del principio
contabile del costo ammortizzato;

* Euro 800 migliaia per la rettifica della quota am
mortamento sull'avviamento.

BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2019



g. Attivita correnti

Le Attivita correnti presenti nel bilancio Italian Gaap

al 31 dicembre 2018 ammontano a Euro 410.412

migliaia rispetto ad Euro 266.036 migliaia del bilancio

IFRS con una differenza per effetto della transizio-

ne ai principi contabili internazionali IFRS di Euro

(144.376) migliaia. Le principali differenze risuttano

essere:

* Euro 6.615 migliaia per il consolidamento
di Sanlorenzo of the Americas;

* Euro (7.173) migliaia in relazione alla rettifica del
margine delle imbarcazioni cedute alla controllata
americana e di altre prestazioni;

* Euro 7.073 migliaia per la rilevazione del margine
sulle commesse di durata infrannuale che erano
precedentemente valutate con il criterio del costo;

* Euro (148.911) migliaia per la riclassifica degli
acconti ricevuti dai clienti a riduzione delle attivita
derivanti da contratto;

* Euro (867) per la rilevazione a Conto Economico
delle spese anticipate a fronte di contenziosi legali;

* Euro (595) migliaia per I'applicazione del principio
contabile del costo ammortizzato;

* Euro (518) migliaia in relazione all'applicazione
dell'lFRS |5 relativamente alle perdite attese dalla
vendita di imbarcazioni usate ritirate in conseguenza
della vendita di imbarcazioni nuove.
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h. Patrimonio netto

Il Patrimonio Netto presente nel bilancio italian

Gaap al 31/12/2018 ammontava a Euro 107.925

migliaia rispetto ad Euro 106.761 migliaia del bilancio

IFRS con una differenza negativa per effetto della

transizione ai principi contabili internazionali IFRS di

Euro (I.164) migliaia. Le principali differenze risuttano

essere:

* Euro 5.987 migliaia per la rilevazione del margine
sulle commesse di durata infrannuale che erano
precedentemente valutate con il criterio del costo;

* Euro 2495 migliaia per spese di sviluppo;

* Euro (65) migliaia in relazione all'applicazione
dell'lAS |9 per il trattamento di fine rapporto del
personale dipendente;

* Euro (341) migliaia in relazione all'applicazione
dell'lFRS |5 relativamente alle perdite attese dalla
vendita di imbarcazioni usate ritirate in conseguenza
della vendita di imbarcazioni nuove;

* Euro (867) migliaia per la rilevazione a conto
economico delle spese anticipate a fronte di
contenziosi legali.

* Euro (205) migliaia per I'applicazione del principio
contabile del costo ammortizzato;

* Euro 30 migliaia per attivita di imposte anticipate;

* Euro (1.031) migliaia relativo alla rilevazione del
contributo per R&D;

* Euro (7.173) migliaia in relazione alla rettifica del
margine delle imbarcazioni cedute alla controllata
americang;

* Euro 800 migliaia per la rettifica della quota am
mortamento sull'aviamento;

* Euro (794) migliaia per il consolidamento di
Sanlorenzo of the Americas.
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note illustrative

al bilancio
consolidato

. Passivita non correnti

Le Passivita non correnti presenti nel bilancio

ltalian Gaap al 3| dicembre 2018 ammontano

a Euro 65.297 migliaia rispetto ad Euro 65.963

migliaia del bilancio IFRS con una differenza per ef-

fetto della transizione ai principi contabili internazio-

nali IFRS di Euro 666 migliaia. Le principali differenze

risultano essere:

* Euro 918 migliaia relativo alla riclassifica tra breve
e lungo termine del fondo garanzia;

* Euro 65 migliaia in relazione all'applicazione
dell'lAS |9 per il trattamento di fine rapporto
el personale dipendente;

* Euro (317) migliaia per I'applicazione del principio
contabile del costo ammortizzato.
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|. Passivita correnti

Le Passivita correnti presenti nel bilancio bilancio Ita-

lian Gaap al 31 dicembre 2018 ammmontano a Euro

348.615 migliaia rispetto ad Euro 207.853 migliaia

del bilancio IFRS con una differenza per effetto della

transizione ai principi contabili internazionali IFRS

di Euro (140.762) migliaia. Le principali differenze

risultano essere:

* Euro (148.912) migliaia per la riclassifica degli
acconti ricevuti dai clienti a riduzione delle attivita
derivanti da contratto;

* Euro 7.133 migliaia per il consolidamento
di Sanlorenzo of the Americas;

* Euro 1.086 migliaia per le provvigioni maturate
sulla rilevazione a ricavo della vendita
di imbarcazioni infrannuale;

* Euro (917) migliaia relativo alla riclassifica tra breve
e lungo termine del Fondo garanzia;

* Euro 1.032 migliaia relativo alla rilevazione
del contributo per R&D;

* Euro (184) migliaia per I'applicazione del
costo ammortizzato.
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Prospetto della situazione economica consolidata

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2018

la-Gaap transiione ogh FRS IFRS
Ricavi e proventi netti 392.862 (13.142) 379.720
Costi operativi (355.591) 1416 (344.175)
Ammortamenti e svalutazioni (12.829) 710 (12.119)
0 N ............... 2 3426 .................
L Provenﬂ/ ( O n erl) ﬂn an Zlan nett I ............................................................................. ( 2 737 ) ............................. (788 ) ................... ................... ( 3 525) .................
Rettifica di valore di attivita finanziarie (3.457) 2.539 (918)
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note illustrative
al bilancio
consolidato

Il conto economico del 2018 secondo gli Italian Gaap presenta un risultato netto pari
a Euro 12.303 migliaia rispetto a un conto economico IFRS che presenta un risultato
pari a Euro 12.663 migliaia. La differenza di Euro 360 migliaia deriva dall'applicazione
delle differenze patrimoniali gia precedentemente descritte.

Ameglia, |3 marzo 2020
Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente Esecutivo
Cav. Massimo Perotti

|/ o
/é’dﬁvé OM%
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attestazione
al sensi

dell’art.154-bis TUF

(Attestazione ai sensi dell’art. 154-bis del d. lgs. 24 febbraio
1998 n. 58 (Testo Unico della Finanza) e dell’art. §1-ter
del reg. Consob n. 11971 del 14 maggio 1998 e successive

modifiche e integrazioni).

|| sottoscritti Massimo Perotti, in qualita di Presidente Esecutivo del Consiglio
di Amministrazione e Attilio Bruzzese, in qualita di Dirigente preposto alla redazione
dei documenti contabili societari di Sanlorenzo S.p.A,, attestano, tenuto anche conto
di quanto previsto dallarticolo |54-bis, commi 3 e 4, del Decreto Legislativo 24
febbraio 1998, n. 58:
* I'adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa e
* |'effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazio-

ne del bilancio consolidato nel corso dell'esercizio 2019.

2. Dall'applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del
bilancio consolidato annuale al 31 dicembre 2019, non sono emersi aspetti di rilievo.

3.Si attesta, inoltre, che:
3.1 il bilancio consolidato annuale:
a) € redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili ricono-
sciuti nella Comunita europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002
del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

) ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale, economica e finanziaria dell'emittente e dell'insieme delle impre-
se incluse nel consolidamento.

3.2 La relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell'andamento

e del risultato della gestione, nonché della situazione dellemittente e dell'insie-

me delle imprese incluse nel consolidamento, unitamente alla descrizione

dei principali rischi e incertezze cui sono esposti.

Ameglia, |3 marzo 2020

Cav. Massimo Perotti
Presidente Esecutivo del Consiglio di Amministrazione

Attilio Bruzzese
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari
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prospetti
contabili

PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA
D’ESERCIZIO

(in migliaia di Euro) i Note 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

ATTIVITA

Attivita non correnti

Immobili, impianti e macchinari I 98.862 77.057
Awviamento ¢ 12 8.667 8.667
Attivita immateriali con vita utile definita 13 36.680 25.389
Partecipazioni e altre attivita non correnti 15 2.925 2717
Attivita nette per imposte differite 10 2211 1.998
Totale attivita non correnti 149.345 115.828

Attivita correnti

Rimanenze 16 61.266 33.931
Attivita derivanti da contratto 17 75.781 73.561
Altre attivita finanziarie inclusi strumenti derivati 21 20.833 24.645
Crediti commerciali 18 27.067 44317
Altre attivita correnti 19
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 20

Totale attivita correnti

TOTALE ATTIVITA
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(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

Capitale
Riserva sovrapprezzo azioni 22 76.549 30.928
Altre riserve 22 18.441 38.945

Utile/(perdita) del periodo

Passivita non correnti

Passivita finanziarie non correnti 23 56.245 63.948

Fondi non correnti relativi al personale 26 748 854

Fondi per rischi e oneri non correnti

Totale passivita non correnti

Passivita finanziarie correnti inclusi strumenti derivati

Fondi per rischi e oneri correnti 27 11.418 5.039
Debiti commerciali 24 145.953 108.176
Passivita derivanti da contratto 17 15.788 41.520
Altre passivita correnti 25 17.367 11.893
Debiti tributari per altre imposte 10 2.065 1.511

Passivita nette per imposte sul reddito

Totale passivita correnti 214.549 190.518
..................................................................................................................................... O G RPN

272.371
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prospetti
contabili

PROSPETTO DELLUTILE/(PERDITA) E DELLE ALTRE COMPONENT]I
DEL CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO D’ESERCIZIO

(in migliaia di Euro) Note 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

Ricavi 7 486.019 377.707

Provvigioni 7 (12.918) (12.171)

Ricavi netti 473.101 365.536

Altri proventi 8 3411 4.101

Totale ricavi e proventi netti 476.512 369.637

Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 8 1.693 1.176

Costi per consumi di materie prime e materiali di consumo e prodotti finiti 8 (193.304) (132.501)

Costi per lavorazioni esterne 8 (163.227) (110.084)

Variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e prodotti finiti 8 26.395 (22.752)

Altri costi per servizi 8 (46.134) (38.958)

Costi del lavoro 8 (32.440) (26.092)

Altri costi operativi 8 (3.718) (4.003)

Stanziamenti a fondi per rischi e oneri 27 (6.136) : (2.516)

Totale costi operativi ' (416.871) (335.730)

Risultato operativo prima degli ammortamenti : 59.641 33.907

Ammortamenti e svalutazioni delle immobilizzazioni 9113 (14.518) (9.249)
Remoopersio - s e

Proventi finanziari 9 302 21

Oneri finanziari 9 (5.179) (2.891)
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(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018

Altre componenti di conto economico complessivo che non saranno successivamente

riclassificate nel risultato netto

Variazione attuariale fondi per benefici ai dipendenti 18 (5)

Imposte sul reddito riferite alla variazione attuariale fondi per benefici ai dipendenti

Altre componenti di conto economico complessivo che saranno successivamente riclassificate nel

risultato netto

Variazioni della riserva di cash flow hedge 148 (365)

Imposte sul reddito riferite alle variazioni della riserva di cash flow hedge (41) 102

Variazioni della riserva di traduzione
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prospetti
contabili

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO D’ESERCIZIO

(in migliaia di Euro)

Destinazione utile di esercizio

Effetto riserva derivato

Effetto della transizione agli IFRS

Distribuzione di dividendi

Fusione inversa con WindCo

Aumento di capitale

Altre variazioni

Risultato del periodo

: Riserva : : : : : : Totale
Capitale  : sovrapprezzo : Totale Altre :Riservalegale : Riserva  : Altreriserve : Risultato del : Patrimonio
e b Y | suaordinari | L peede L e
30.928 38.945 12.093 111.966
....... ,|0707 - (|2093)(|386)
- - (148) - - (148) - (148)
- - 1.546 - - 1.546 - 1.546
- - (3.800) - (3.800) - - (3.800)
- (19.539) (28.430) (2.585) (25.613) (232) - (47.969)
4.500 65.160 - - - - - 69.660
- - (379) - - (379) - (379)
- - - - - - 29.059 29.059
....... 34500"76549|844||507|7460(526)29059|58549
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RENDICONTO FINANZIARIO D’ESERCIZIO

(in migliaia di Euro) { 3ldicembre2019  : 31 dicembre 2018

Ammortamento immobili, impianti e macchinari 8 11 3.906 6.891
Ammortamento attivita immateriali 813 10.612 2.359
Svalutazioni di attivita immateriali e avviamento 12,13 - -
Rettifica di valore di attivita finanziarie (altre partecipazioni) 15 (19) 3.763
Oneri finanziari netti 9 4.878 2.870
Utili dalla vendita di immobili, impianti e macchinari @ 23
Perdita per riduzione di valore dei crediti commerciali 18 - 250

Imposte sul reddito

Variazioni

Rimanenze 16 : (27.336) 25.454
Attivita derivanti da contratto 17 (2.220) 7.146
Crediti commerciali 18 17.250 (20.977)
Altre attivita correnti 19 (6.331) (4.563)
Debiti commerciali 24 37.777 13.604
Passivita derivanti da contratto 17 (25.732) 16.012
Altre passivita correnti 25 3.158 6.347

Fondi rischi ed oneri e fondi relativi al personale 6.219

Disponibilita liquide generate dall'attivita operativa g g g
..................................................................................................................................... T S R

Imposte sul reddito pagate i i (8.788) i (3.102)

Interessi incassati H 302 21
Incassi dalla dismissione di immobili, impianti e macchinari 31 37
Incassi dalla dismissione di attivita immateriali - -
Variazione partecipazioni e altre attivita non correnti 15 70 -
Acquisto di societa controllate o di rami d'azienda, al netto della liquidita acquisita 29 (189) (2.593)
Acquisto di immobili, impianti e macchinari Il (32.506) (27.148)

Acquisto di attivita immateriali con vita utile definita (15.202) (21.597)

Disponibilita liquide nette assorbite dall'attivita di investimento
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prospetti
contabili

(in migliaia di Euro) Note

Flussi finanziari derivanti dall'attivita di finanziamento

Interessi pagati (5.179)
Incassi derivanti dall'emissione di quote societarie 69.660
Incassi derivanti da finanziamenti 23 -
Rimborsi di finanziamenti 23 (58.229)
Variazioni di altre attivita finanziarie e passivita finanziarie inclusi strumenti derivati 21,23 3.824
Accensione debiti per leasing 2373
Rimborso debiti per leasing -
Accollo nuovi finanziamenti 47.960
Effetto fusione WindCo (48.336)

Dividendi pagati
Disponibilita liquide nette generate/(assorbite) dall'attivita di finanziamento
(Decremento)/Incremento netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al |° gennaio

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti al 31 dicembre

IV 2:

N
o]

[}

31 dicembre 2019

31 dicembre 2018

(2.891)

61.500

(66.683)

(15.316)
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note illustrative

al bilancio
d’esercizio

CRITERI DI PREDISPOSIZIONE

Premessa

In data 10 dicembre 2019 sono iniziate le

negoziazioni delle azioni della Societa sul segmento

STAR del Mercato Telematico Azionario (MTA)

organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. Il prezzo

iniziale di offerta & stato pari a Euro 16,00 per azione.

Al 30 dicembre 2019 il prezzo di chiusura del titolo &

stato pari a Euro 15,974, per una capitalizzazione pari

a Euro 551.103 migliaia.

L'ammissione alle negoziazioni € avvenuta in seguito

a un'offerta destinata ad investitori istituzionali italiani

ed esteri che si € conclusa con successo in data 6

dicembre 2019 e, a seguito del parziale esercizio

dell'opzione greenshoe, ha compreso n. | 1.157.977

azioni della Societa, di cui:

* n.4.500.000 azioni rivenienti da un aumento di
capitale con esclusione del diritto di opzione;

* n.6.657.977 azioni poste in vendita da Holding
Happy Life S.rl, azionista di maggioranza della
Societa e controllata da Massimo Perotti, inclusive
din. 157.977 azioni oggetto dell'opzione di over
allotment a servizio dell'opzione greenshoe (come
definita nel Prospetto Informativo).

Per effetto dell'operazione di cui sopra, Sanlorenzo

redige il proprio bilancio d'esercizio secondo gli

International Financial Reporting Standards (IFRS/

EU) emanati dall'International Accounting Standards
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Board (IASB) e adottati dalla Commissione

Europea secondo la procedura di cui all'art. 6 del
Regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento
Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002.

La “date of transition”, intesa come la data di inizio
del periodo piu lontano per il quale viene presentata
l'informativa comparativa nel primo bilancio IFRS € il
|° gennaio 2018 e pertanto trova applicazione I'lFR 1.
In data |° aprile 2019 gli organi amministrativi della
societa controllante WindCo S.p.A. e della societa
controllata Sanlorenzo S.p.A. hanno approvato

e depositato presso il Registro delle Imprese un
progetto di fusione per incorporazione inversa di
WindCo S.p.A.in Sanlorenzo S.p.A. La fusione,
deliberata dalle assemblee degli azionisti delle due
societa interessate in data |5 aprile 2019, ha avuto
effetti giuridici in data 28 giugno 2019 ed effetti
fiscali e contabili retroattivi al 1° gennaio 2019,
coerentemente con quanto previsto nel progetto di
fusione.

In data 4 luglio 2019 la Societa ha acquistato l'intera
partecipazione sociale detenuta da Immobiliare FIPA
Srl in Liquidazione in Polo Nautico, pari al 44,68%
del capitale sociale, versando un corrispettivo di Euro
30 migliaia.

In data 19 luglio 2019 & stata ceduta a soggetti
riconducibili al socio di minoranza l'intera
partecipazione in GP Yachts S.rl. per un valore totale
di Euro 200 migliaia, pari al capitale sociale versato.
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|. Entita che redige il bilancio

Sanlorenzo S.p.A. (la “Societa”) ha sede in ltalia.
Lindirizzo della sede legale della Societa ¢ inVia
Armezzone 3, Ameglia, in provincia di La Spezia.
La Societa ¢é attiva principalmente nella
progettazione, produzione e commercializzazione
di imbarcazioni e navi da diporto in vetroresina,
acciaio e alluminio, unitamente a qualsiasi altro
materiale, nonché la manutenzione di imbarcazioni
e unita navali in genere (si vedano le note 6 e /).

2. Criteri di preparazione
Il bilancio d'esercizio di Sanlorenzo S.p.A. al 31

dicembre 2019 e stato redatto in conformita agli
International Financial Reporting Standards (IFRS),
omologati dall'Unione Europea, includendo tra
questi anche tutti i Principi Contabili Internazionali
oggetto di interpretazione (International Financial
Reporting Standards - IFRS) e le interpretazioni
dell'International Financial Reporting Interpretation
Committee (IFRIC) e del precedente Standing
Interpretations Committee (SIC).

Le note illustrative al bilancio d'esercizio sono

state integrate con le informazioni aggiuntive
richieste da Consob e dai provvedimenti da essa
emanati in attuazione all'art. 9 del D. Lgs. 38/2005
(delibere 15519 e 15520) del 27 luglio 2006 e
comunicazione DEM/6064293 del 28 luglio 2006,
ai sensi dell'articolo 78 del Regolamento Emittenti,
del documento CE del novembre 2003 e, dove
applicabili, del Codice Civile.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Il bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2019, approvato
dal Consiglio di Amministrazione della Societa in data
| 3 marzo 2020, include il prospetto della situazione
patrimoniale-finanziaria, il prospetto dell'utile/
(perdita) dell'esercizio e delle altre componenti

di conto economico complessivo, il rendiconto
finanziario e il prospetto delle variazioni del
patrimonio netto.

Con riferimento al prospetto della situazione
patrimoniale-finanziaria, € stata adottata una forma
di presentazione che prevede la distinzione delle
attivita e passivita tra correnti e non correnti,
secondo quanto previsto dal paragrafo 60 e seguenti
dello IAS .

Lo schema di presentazione del conto economico
segue una classificazione dei costi per natura di spesa.
Il rendiconto finanziario € stato predisposto in base
al metodo indiretto e viene presentato in conformita
allo IAS 7, classificando i flussi finanziari tra attivita
operativa, di investimento e di finanziamento.

| dettagli riguardanti i principi contabili adottati dalla
Societa sono specificati nella nota 40.

Si precisa che con riferimento alla Delibera Consob
n. 15519 del 27 luglio 2006 e della Comunicazione
n. DEM6064293 del 28 luglio 2006, negli schemi di
bilancio, € data evidenza dei rapporti significativi con
parti correlate, ai fini di una migliore informativa e

le componenti reddituali derivanti da eventi o da
operazioni non ricorrenti sono evidenziate, quando
significative, distintamente nei commenti

del management e nell'informativa finanziaria.
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note illustrative

al bilancio
d’esercizio

3. Moneta funzionale e di presentazione

Il presente bilancio d'esercizio € presentato in Euro,
moneta funzionale della Societa. Ove non indicato
diversamente, tutti gli importi espressi in Euro sono
stati arrotondati alle migliaia.

4. Uso di stime e valutazioni

La redazione del bilancio d'esercizio annuale e delle
relative note illustrative in applicazione degli IAS/IFRS
richiede, da parte degli Amministratori, I'applicazione
di principi e metodologie contabili che, in talune
circostanze, si basano su complesse e soggettive
valutazioni e stime tratte dall'esperienza storica ed
assunzioni che vengono di volta in volta considerate
ragionevoli e realistiche in funzione delle relative
circostanze.

L'applicazione di tali stime ed assunzioni influenza

gli importi riportati negli schemi di bilancio, quali

la situazione patrimoniale — finanziaria, il prospetto
dell'utile/perdita e delle altre componenti del conto
economico complessivo e prospetto dei flussi
finanziari, nonché l'informativa fornita. | valori finali
delle voci di bilancio per le quali sono state utilizzate
le suddette stime ed assunzioni possono differire da
quelli che effettivamente saranno realizzati, a causa
dell'incertezza che caratterizza le assunzioni e le
condizioni sulle quali si basano le stime. Le stime e
le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti
di ogni variazione sono riflessi contabilmente nel
periodo in cui awiene la revisione di stima, se tale
revisione influenza solo il periodo corrente, o anche
nei periodi successivi se la revisione influenza il
periodo corrente e quelli futuri.

Di seguito sono riepilogate le voci di bilancio che
richiedono piu di altre una maggiore soggettivita da
parte degli Amministratori nell'elaborazione delle
stime e per le quali una modifica delle condizioni
sottostanti le assunzioni utilizzate potrebbe avere un
impatto significativo sul bilancio.
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Valutazioni

Le decisioni prese dalla direzione aziendale che

hanno gli effetti piu significativi sugli importi rilevati

nel bilancio sono fornite nelle note seguenti:

* nota / — contabilizzazione dei ricavi: stabilire se
I ricavi da contratti devono essere rilevati in un
determinato momento o nel corso del tempo;

* nota |5 — partecipazioni contabilizzate con |l
metodo del patrimonio netto: stabilire se il Gruppo
esercita un'influenza notevole su una partecipata;

* nota 29 — consolidamento: stabilire se il Gruppo
ha un controllo de facto sulle entita oggetto di
investimento.

Ipotesi e incertezze nelle stime
Le informazioni su ipotesi e incertezze nelle stime

aventi un significativo rischio di causare variazioni

rilevanti al valore contabile delle attivita e delle

passivita nel bilancio dell'esercizio successivo sono
fornite nelle note seguenti:

* nota / — contabilizzazione dei ricavi;

* nota 26 — valutazione delle obbligazioni a benefici
definiti: principali ipotesi attuariali;

* nota | | — rilevazione delle attivita per imposte
differite: disponibilita di utili imponibili futuri a fronte
dei quali possono essere utilizzate le differenze
temporanee deducibili e le perdite per imposte
portate a nuovo;

* nota |4 — impairment test di attivita immateriali
e awiamento: principali ipotesi per la determinazio-
ne dei valori recuperabili e possibilita di recupero
dei costi di sviluppo;

* note 27 e 32 — rilevazione e valutazione di fondi
e passivita potenziali: ipotesi principali sulla proba-
bilita e sulla misura di un'uscita di risorse;

* nota |8 — valutazione del fondo svalutazione
per le perdite attese su crediti commerciali e
attivita derivanti da contratti: ipotesi principali nella
determinazione delle “Expected Credit Losses".
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5. Principi contabili significativi

La Societa ha adottato I'FRS [ 6-Leasing dal [°
gennaio 2019. Di conseguenza, la Societa, in qualita
di locatario, ha rilevato i diritti d'uso dei beni

che rappresentano i propri diritti d'uso dei beni
sottostanti e le passivita di leasing che rappresentano
I'obbligo di effettuare i pagamenti dei canoni di
leasing. La contabilita del locatore rimane simile ai
precedenti principi contabili.

In precedenza, la Societa ha determinato all'inizio
del contratto se un accordo era o conteneva un
leasing secondo I'lFRIC 4 — Determinare se un
accordo contiene un leasing. La Societa ora valuta
se un contratto € o contiene un leasing sulla base
della nuova definizione di leasing. Secondo I'lFRS 16,
un contratto &, o contiene, un leasing se il contratto
conferisce il diritto di controllare ['utilizzo di un bene
identificato per un periodo di tempo in cambio di un
corrispettivo.

In sede di transizione all'lFRS |6, la Societa ha scelto
di applicare 'espediente pratico che consente di
non riesaminare quali operazioni costituiscono

un leasing. Ha applicato I'lFRS 16 solo ai contratti

(in migliaia di Euro)
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precedentemente identificati come leasing. | contratti
non identificati come leasing ai sensi dello IAS 17

e dell'lFRIC 4 non sono stati valutati nuovamente

al fine di stabilire se fossero un leasing. Pertanto,

la definizione di leasing ai sensi dell'lFRS 6 & stata
applicata solo ai contratti stipulati o modificati a
partire dal |° gennaio 2019.

All'inizio o al momento della nuova valutazione di un
contratto che contiene una componente di leasing,
la Societa attribuisce il corrispettivo del contratto a
ciascuna componente di leasing e non leasing sulla
base dei relativi prezzi a sé stanti. Tuttavia, per le
locazioni di immobili in cui & locatario, la Societa ha
scelto di non separare le componenti non leasing e
contabilizzera invece le componenti leasing € non
leasing come un'unica componente di leasing.

La Societa ha applicato I'lFRS 16 utilizzando
I'approccio retrospettivo modificato, in base al quale
I'effetto cumulativo dell'applicazione iniziale € rilevato
negli utili portati a nuovo al 1° gennaio 2019.

Di conseguenza, le informazioni comparative
presentate per il 2018 non sono state rideterminate.

Al I° gennaio 2019
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| diritti d'uso si riferiscono principalmente a

terreni e fabbricati e ad altri beni materiali come

le autovetture aziendali, attrezzature industriali, |
computer e le stampanti.

La Societa presenta i debiti per leasing nella

voce “Debiti verso altri finanziatori” dello stato
patrimoniale, suddivisi tra entro e oltre |2 mesi.

La Societa rileva un'attivita con diritto d'uso e un
debito per il leasing alla data di inizio del leasing.

Il diritto d'uso del bene € inizialmente valutato al
costo, e successivamente al costo al netto degli
ammortamenti accumulati e delle perdite di valore,
e rettificato per tener conto di alcune rimisurazioni
del debito di locazione. Quando un’attivita a titolo di
diritto d'uso soddisfa la definizione di investimento
immobiliare, essa € presentata tra gli investimenti
immobiliari. Il diritto d'uso & inizialmente valutato al
costo e successivamente al fair value, in accordo con
| principi contabili della Societa.

Il debito finanziario € inizialmente misurato al

valore attuale dei canoni non pagati all'inizio del
leasing, attualizzati utilizzando il tasso di interesse
implicito del leasing o, se tale tasso non € facilmente
determinabile, il tasso di interesse implicito della
Societa. Generalmente, la Societa utilizza come tasso
di sconto il tasso di finanziamento marginale.

Il debito finanziario € successivamente incrementato
degli interessi passivi sul debito finanziario e
diminuito dei canoni di locazione. E rimisurato
quando vi & una variazione nei pagamenti futuri
derivanti da una variazione di un indice o di un
tasso, da una variazione nella stima dell'importo che
ci si attende di pagare in virtu di una garanzia di
valore residuo, o, se del caso, da cambiamenti nella
valutazione con riferimento all'esercizio o meno di
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un'opzione di acquisto, di proroga o di risoluzione.
La Societa ha stimato la durata del contratto di
leasing per alcuni contratti di leasing in cui € locatario
che includono opzioni di rinnovo. La valutazione
della ragionevole certezza dell'esercizio di tali
opzioni ha un impatto sulla durata del contratto di
leasing, che influenza significativamente I'ammontare
dei debiti e dei diritti d'uso riconosciuti.

Prima applicazione

In sede di prima applicazione, per le locazioni

classificate come leasing operativi ai sensi dello

IAS 17,1 debiti per leasing sono stati valutati al

valore attuale dei canoni residui, attualizzati al tasso

incrementale del debito finanziario della Societa

al 1° gennaio 2019.1 beni a titolo oneroso sono

valutati per un importo pari al valore dei canoni di

locazione, rettificato dell'importo di eventuali canoni

anticipati o maturati. La Societa non ha leasing
immobiliari rilevanti.

La Societa ha utilizzato i seguenti accorgimenti

pratici nell'applicare I'lFRS |6 alle locazioni

precedentemente classificate come leasing operativi

secondo lo IAS | 7:

* ha applicato I'esenzione di non rilevare i diritti
d'uso delle attivita e passivita per le locazioni con
durata inferiore a |12 mesi;

* ha escluso i costi diretti iniziali di valutazione del
diritto d'uso alla data di applicazione iniziale;

* si € basata sulle esperienze acquisite nel determi-
nare la durata del leasing nei casi in cui il relativo
contratto contiene opzioni per estendere o risol-
vere Il leasing.

Al 1° gennaio 2019 la Societa non aveva leasing

classificati come leasing finanziari ai sensi dello IAS|7.
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Impatti della prima applicazione

In sede di prima applicazione delllFRS 16, la

Societa ha rilevato ulteriori diritti d'uso, inclusi gli
investimenti immobiliari e le ulteriori passivita per
leasing, rilevando la differenza tra gli utili portati a
nuovo. Di seguito si riepilogano gli effetti della prima
applicazione.

(in migliaia di Euro)

Impegni derivanti da leasing operativi al 3| dicembre 2018 cosi come presentati dal bilancio d’esercizio della Societa

Impatto dell'attualizzazione

Impegni derivanti da leasing operativi attualizzati utilizzando il tasso di finanziamento marginale al 1° gennaio 2019

Esenzione alla rilevazione per leasing di attivita di modesto valore
Esenzione alla rilevazione per leasing a breve termine

Opzioni di proroga del leasing il cui esercizio € ragionevolmente certo

A seguito dell'applicazione iniziale dell'lFRS 16, in
relazione alle locazioni precedentemente classificate
come leasing operativi, la Societa ha rilevato al

[° gennaio 2019 Euro 2.584 migliaia di debiti per
leasing contenuti nelle “Passivita finanziarie non
correnti " e nelle “Passivita finanziarie correnti inclusi
strumenti derivati”.
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Nella valutazione dei debiti per le locazioni
classificate come leasing operativi, la Societa ha
attualizzato | canoni di leasing utilizzando il tasso di
finanziamento marginale al |° gennaio 2019. Il tasso
medio ponderato applicato & pari al 5,86%.

Al I° gennaio 2019

In relazione a tali contratti di leasing, ai sensi dell'lFRS
16, la Societa ha rilevato gli ammortamenti e gli
interessi passivi, anziché i costi per leasing operativi.
Nel 2019, la Societa ha contabilizzato Euro 856
migliaia di ammortamenti e Euro 63 migliaia di
interessi passivi su tali contratti di leasing. Non

sono stati contabilizzati ammortamenti per i beni
con diritto d'uso che rientrano nella definizione di
investimento immobiliare.
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ANDAMENTO DELLESERCIZIO

6. Settori operativi

La Societa € composta dalle seguenti divisioni

operative:

* Divisione Yacht;

* Divisione Superyacht.

Le divisioni operative sono state identificate in

accordo con I'lFRS 8 in quanto componenti della

Societa:

* che svolgono attivita imprenditoriali generatrici di
ricavi e di costi;

* i cui risultati operativi sono rivisti periodicamente
al piu alto livello decisionale operativo dell'entita ai
fini dell'adozione di decisioni in merito alle risorse
da allocare al settore e della valutazione dei risultati;

* per la quale sono disponibili informazioni di bilan-
cio separate.

Il tipo di prodotto risulta la base per la

segmentazione identificata dalla Societa. Nel

dettaglio:

* il segmento Yacht si riferisce a yacht in composito
di lunghezza compresa tra 24 e 38 metri, commer-
cializzati a marchio Sanlorenzo;

* il segmento Superyacht riguarda superyacht in
alluminio e acciaio di lunghezza superiore a 38
metri, commercializzati a marchio Sanlorenzo;

| dati finanziari per i due segmenti sono

periodicamente preparati e rivisti dal management

della Societa che si basa su tali dati per analisi

e decisioni operative e strategiche.
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Aggregazione per segmenti
Come consentito dall'lFRS 8.12, i settori di attivita

Yacht e Superyacht sono aggregati in un segmento in
quanto presentano caratteristiche economiche simili
in termini di:

a. natura dei prodotti: la natura del prodotto e simile
per i due segmenti, le differenze dipendono sostan-
zialmente dalle dimensioni (e dai dettagli correlati);

b. natura dei processi produttivi: € la stessa per i due
segmenti;

c.tipo o classe di clienti: questi segmenti hanno
sostanzialmente gli stessi clienti o la stessa classe di
clienti per i prodotti e servizi;

d. metodi utilizzati per distribuire i prodotti: questi
risultano gli stessi sia per Yacht che per Superyacht;

e. natura del contesto normativo: non esistono
differenze rispetto al contesto normativo alla base
dell'attivita dei due segmenti;

f. margini come conseguenza dei punti in comune

di cui ai punti precedenti: i due segmenti presentano
una marginalita simile, le cui differenze non sono
sostanziali ma piuttosto temporanee e dipendono
dai tempi di introduzione di nuovi prodotti e/o da
specifiche azioni di marketing.

Si noti inoltre che i due segmenti condividono le

caratteristiche di base contrattuali comuni.

Segmenti riportati

Sulla base degli step di identificazione e aggregazione
evidenziati sopra, I'unico segmento presentato risulta
essere quello aggregato comprendente Yacht e
Superyacht.
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/. Ricavi e provvigioni

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Ricavi derivanti da contratti con clienti 486.019 377.707 108312
Provvigioni (12.918) (12171 (747)
Ricavi netti . 473.101 365.536 107.565

Ricavi derivanti da contratti con i clienti

| ricavi derivanti da contratti con i clienti, che si riferiscono alla vendita di imbarcazioni,
nuove ed usate, nella precedente tabella vengono mostrati al lordo e al netto delle
prowvigioni pagate agli agenti per la chiusura dei contratti di vendita.

| ricavi al lordo delle provvigioni pagate agli intermediari sono rispettivamente pari ad
Euro 486.019 migliaia al 31 dicembre 2019 e ad Euro 377.707 migliaia al 31 dicembre
2018.Al 31 dicembre 2019 i ricavi lordi risultano incrementati rispetto all'esercizio
precedente per Euro 108.312 migliaia a seguito dellincremento della vendita di nuove
imbarcazioni.
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Di seguito si riporta il dettaglio della suddivisione dei ricavi derivanti da
contratti con i clienti per tipologia:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

CRewmeo e wms e
Ricavi usato 42.382 50.528 (8.146)
Ricavi per servizi di manutenzione e altri servizi 5.961 4.368 1.593

""" ik vl o e e ideal O

| ricavi derivanti dalla vendita di imbarcazioni nuove includono anche la
proventizzazione degli acconti ricevuti da clienti che poi non hanno concluso
I'acquisto dellimbarcazione, con conseguente trattenuta da parte della Societa degli
anticipi versati da tali clienti in conformita ai contratti sottoscritti. Tali importi sono
riconosciuti a conto economico e sono stati pari ad Euro 790 migliaia ed Euro 1.850
migliaia rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018.

| ricavi derivanti dalla vendita di imbarcazioni usate sono pari ad Euro 42.382 migliaia
e ad Euro 50.528 migliaia rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018.

| ricavi per servizi di manutenzione e vendita di ricambi per ogni tipo di imbarcazione,
che ammontano a Euro 5.961 migliaia al 31 dicembre 2019 e Euro 4.368 migliaia al
31 dicembre 2018, sono gestiti in specifici ordini ricevuti da clienti e rappresentano
obbligazioni diverse dalla vendita di yacht.

1V 238 BILANCIO D’ ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2019



Di seguito si riporta il dettaglio della suddivisione dei ricavi derivanti dai contratti con
clienti per divisione:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Divisione Yacht 319.170 272.369 46.801
Divisione Superyacht 166.849 105.338 61.511
| Rwidatanddalcongaconclandt L weos | amw oasz
Di seguito si riporta la tabella relativa alla suddivisione per area geografica dei ricavi
derivanti da contratti con clienti in funzione della nazionalita dell'armatore cliente:
(in migliaia di Euro) : 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Italia 75.929 49.540 26.389
Altri paesi Europa 239.125 164212 74913
USA 32.587 30.717 1.870
Altri paesi Americas 27.497 45964 (18.467)
APAC 75.688 69.513 6.175
Medio Oriente e Africa 35.193 17.761 17.432

486.019
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Performance obligation e criteri di contabilizzazione
dei ricavi

| ricavi sono valutati tenendo conto del corrispettivo
specificato nel contratto con il cliente. La Societa
rileva i ricavi quando trasferisce il controllo dei beni
o dei servizi.

Natura e termini per l'adempimento delle obbligazioni
di fare (“performance obligation”), condizioni di
pagamento significative e rilevazione del ricavo in
conformita alllFRS 15

La vendita di imbarcazioni nuove (90,0% dei

Ricavi lordi d'esercizio per I'esercizio chiuso al

31 dicembre 2019 e 85,4% per l'esercizio chiuso

al 31 dicembre 2018) rispetta i requisiti per il
trasferimento del controllo e 'adempimento della
performance obligation lungo il periodo di tempo
di costruzione dellimbarcazione (“‘over time”). In
particolare, le imbarcazioni nuove sono costruite

su specifiche richieste dei clienti e la Societa ha
diritti contrattuali che tutelano il riconoscimento del
margine della prestazione completata fino alla data
considerata. Alla stipula del contratto il cliente versa
alla Societa un importo a titolo di acconto che, in
caso di rinuncia all'acquisto dell'imbarcazione, viene
trattenuto e fatto confluire nei ricavi.
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| ricavi e i relativi costi sono rilevati nel corso del
tempo, ossia prima che i beni siano consegnati al
cliente. | progressi realizzati sono valutati secondo |l
metodo del cost-to-cost e i costi sono riconosciuti
nel prospetto di utile e perdita quando sostenuti.

In particolare, i ricavi prodotti in base allo stato di
avanzamento delle commesse, non ancora fatturati
al cliente e/o per la quota non coperta da acconti
sono iscritti nella voce di stato patrimoniale “Attivita
derivanti da contratti”. Per maggiori informazioni si
rimanda alla nota |7/.

Le fatture sono emesse secondo le condizioni
previste contrattualmente a livello di singola unita.

E stabilito in particolare un pagamento in acconto
ad instaurazione del contratto e successivamente e
prevista 'emissione di fatture al raggiungimento di
precisi SAL (stati di avanzamento lavori).

A titolo esemplificativo le fatture vengono emesse,
quindi:

* alla firma del contratto;

al completamento dello scafo, della coperta e della
sovrastruttura;

al completamento della compartimentazione
interna al grezzo;

allimbarco dei motori principali;

all'ultimazione dei lavori, momento in cui I'imbar-
cazione € pronta per la consegna; contestualmente
awviene la firma del “Verbale di Collaudo e Ac-
cettazione” e dell'Atto di Trasferimento della
Proprieta”.
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Si stima che buona parte del prezzo di una
iImbarcazione venga mediamente corrisposto a titolo
di acconto (advance payment) ed in successive
riprese durante il corso d'opera di svolgimento della
commessa (stato avanzamento lavori) come sopra
evidenziato, mentre solo una quota residuale risulta
regolata a saldo in occasione della consegna finale
del mezzo.

| differenziali determinati per singolo contratto tra
gli importi fatturati e I'avanzamento dell'attivita (o
stato avanzamento lavori) sono rilevati tra le attivita
derivanti da contratti (ove positivi) o tra le passivita
derivanti da contratti (ove negativi) alla voce di stato
patrimoniale “Attivita derivanti da contratti”.
L'adempimento della performance obligation
correlata alle vendite di imbarcazioni usate (8,7%
dei Ricavi d'esercizio per l'esercizio chiuso al 31
dicembre 2019 e |3,4% per 'esercizio chiuso al

31 dicembre 2018) é rilevato in un determinato
momento nel tempo (“at a point in time”). In
accordo alle condizioni contrattuali generalmente
stabilite per le vendite di imbarcazioni usate, il
trasferimento del controllo avviene con il passaggio
della proprieta nel momento in cui & finalizzato I'atto
di vendita.

Le fatture sono emesse secondo le condizioni
previste contrattualmente e devono essere saldate
entro la data di consegna dellimbarcazione usata.
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Provvigioni
La voce “prowvigioni” riporta un valore pari

ad Euro 12,918 migliaia e Euro 12,171 migliaia
rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 3| dicembre
2018. Essa si riferisce ai costi sostenuti dalla Societa
per l'attivita di intermediazione svolta dai dealer.

Al 31 dicembre 2019 le prowvigioni risultano
incrementate rispetto all'esercizio precedente per
Euro 747 migliaia. L'andamento registrato risulta
essere in linea con 'andamento dei ricavi.
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8. Proventi e costi

Altri proventi

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Plusvalenze da realizzi patrimoniali 13 35 (22)
Ricavi diversi 3398 4,066 (668)

Gli altri ricavi e proventi sono pari ad Euro 3411 migliaia e a Euro 4.101 migliaia
rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018. Al 3| dicembre 2019 gli altri ricavi e
proventi risultano diminuiti rispetto all'esercizio precedente per Euro 690 migliaia.
La voce “ricavi diversi” include:

* proventi per servizi forniti ai fornitori;
* la rilevazione del contributo, in forma di credito di imposta, sulle spese di ricerca
e sviluppo sostenute negli esercizi.

Costi operativi

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni (1.693) (1.176) (517)
Costi per consumi di materie prime e materiali di consumo e prodotti finiti 193.304 132.501 60.803
Costi per lavorazioni esterne 163.227 110.084 53.143
Altri costi per servizi 46.134 38.958 7.176
Variazione rimanenze prodotti in corso di lavorazione, semilavorati, prodotti finiti (26.395) 22.752 (49.147)
Costi del lavoro 32.440 26.092 6.348
Altri costi operativi 3718 4.003 (285)
Accantonamenti a fondi e svalutazioni 6.136 2516 3.620
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| costi operativi sono pari ad Euro 416.871 migliaia e
Euro 335.730 migliaia rispettivamente negli esercizi
2019 e 2018.

Il lavoro svolto da Sanlorenzo e capitalizzato si
riferisce ai costi del personale coinvolto nelle attivita
di sviluppo, che sono capitalizzati nelle spese di
sviluppo della voce spese di sviluppo classificate
come attivita immateriali con una vita utile definita.
Nel corso del 2019 e del 2018 la Societa ha deciso
di capitalizzare nelle attivita di sviluppo anche |l
personale interno.

| costi per consumi di materie prime, materiali di
consumo e prodotti finiti sono esposti al netto

di resi, sconti, abbuoni e premi. La variazione tra
I'esercizio 2019 e 'esercizio precedente ¢ pari ad
Euro 60.803 migliaia ed € imputabile principalmente
agli incrementi degli acquisti per materie prime

e di consumo in conseguenza dell'aumento della
produzione e delle vendite delle imbarcazioni.

| costi dei servizi per lavorazioni esterne si
riferiscono prevalentemente a servizi di carpenteria
navale, arredi chiavi in mano di yacht e superyacht,
lavorazioni elettriche, idrauliche e allestimenti

di interni ed esterni delle imbarcazioni; tali costi

Dirigenti

Impiegati

Totale dipendenti
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variano per Euro 53.143 migliaia rispettivamente tra
I'esercizio 2019 e I'esercizio 2018.

La voce “altri costi per servizi" include
prevalentemente costi per consulenze esterne,
spese di trasporto, compensi per il Consiglio

di Amministrazione e il Collegio Sindacale,

spese di viaggio e i costi per i servizi di pulizia e
manutenzione. Le variazioni della voce altri costi per
servizi & pari ad Euro 7.176 migliaia tra 'esercizio
2019 e l'esercizio 2018.

La variazione delle rimanenze di prodotti in corso
di lavorazione, semilavorati e prodotti finiti € pari

ad Euro (26.395) migliaia ed Euro 22.752 migliaia
rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 2018.1
prodotti in corso di lavorazione si riferiscono alle
commesse di durata infrannuale e ultrannuale il cui
contratto con il cliente non si & ancora perfezionato
entro la chiusura dell'esercizio.

| costi del lavoro aumentano di Euro 6.348 migliaia
tra I'esercizio 2019 e I'esercizio 2018.Tale variazione
segue il trend di crescita del personale legato
all'espansione della Societa, come evidenziato nella
seguente tabella:

31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
25 25 -
340 271 69
91 86 5
456 382 74
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Di seguito si riportano i dettagli degli elementi componenti il costo del lavoro:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Salari e stipendi 23.578 18.459 5.019
Oneri sociali 7.559 6.315 1.244
Trattamento di fine rapporto 1.303 1.318 (15)
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Totale costi del lavoro 32.440

Gli altri costi operativi sono composti principalmente da pubblicita ed inserzioni per
Euro 2.172 migliaia e Euro 2.218 migliaia rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018,
e da oneri diversi di gestione per Euro [.546 migliaia e Euro 1.785 migliaia negli
esercizi 2019 e 2018.Tra I'esercizio 2019 e l'esercizio 2018 gli altri costi operativi
decrementano per Euro 285 migliaia.

Nell'esercizio 2019 gli accantonamenti a fondi e svalutazioni sono composti per Euro
370 migliaia da accantonamenti per rischi, per Euro 3.704 migliaia da impegni ritiro
usati per la vendita di imbarcazioni nuove e da altri accantonamenti per Euro 2.062
migliaia. Gli accantonamenti aumentano di Euro 3.620 migliaia tra I'esercizio 2019

e l'esercizio 2018.
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Ammortamenti e svalutazioni delle immobilizzazioni

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

Ammortamento attivita immateriali 3.906 2.365 1.541

Ammortamento attivita materiali 10.612 6.884 3.728
Ammonamentl esvalucazmm MSIB ................. 9249 ............................. 5269 .................

La voce “ammortamenti e svalutazioni” & pari ad Euro 14.518 migliaia e Euro 9.249
migliaia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 2018. La variazione della voce

tra l'esercizio 2019 e I'esercizio 2018 & pari ad Euro 5.269 migliaia ed & dovuta

ai maggiori investimenti effettuati nel corso dell'esercizio 2019.

Nell'esercizio 2019 l'importo dellammortamento delle attivita immateriali & pari
ad Euro 3.906 migliaia ed & relativo principalmente all'ammortamento dei marchi
e brevetti per Euro 271 migliaia, allammortamento per spese di sviluppo per Euro
2419 migliaia, al'ammortamento per la concessione demaniale del cantiere di

La Spezia per Euro 361 migliaia, allammortamento dei diritti per I'utilizzo dei
capannoni diViareggio per Euro 442 migliaia e all'ammortamento del software
applicativo per Euro 276 migliaia.

Sempre nell'esercizio 2019 I'ammortamento delle attivita materiali € pari ad Euro
10.612 migliaia ed & relativo principalmente all'ammortamento delle attrezzature
industriali e commerciali per Euro 5.250 migliaia, allammortamento dei diritti di
superficie e fabbricati per Euro 3.278 migliaia, allammortamento di altri beni per Euro
|.576 migliaia e all'ammortamento di impianti e macchinari per Euro 509 migliaia.
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9. Oneri finanziari netti
La voce comprende:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Proventi finanziari 302 21 281
Oneri finanziari (5.179) (2.891) (2.288)

......................................... PPN sesessessnsserttntersoresessessnssrsntes

Oneri finanziari netti (4.877) (2.870) (2.007)
Gli oneri finanziari netti sono pari ad Euro (4.877) migliaia e ad Euro (2.870) migliaia
rispettivamente negli esercizi 2019 e 2018.

Lincremento pari a Euro (2.007) migliaia tra I'esercizio 2019 e 2018 si riferisce ai
maggiori interessi passivi per effetto dell'assunzione da parte di Sanlorenzo S.p.A.

di un finanziamento a medio-lungo termine della controllante WindCo per Euro
40.070 migliaia a seguito della fusione inversa avwenuta con effetti contabili a partire
dal 1° gennaio 2019 e all'impatto della rilevazione a conto economico dei costi

di transazione relativi a tale finanziamento non ancora ammortizzati alla data

di estinzione, avvenuta nel mese di dicembre.

Per ciascuna voce compresa nella posta in esame si fornisce di seguito il dettaglio:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

Interessi attivi verso terzi 278 16 262

Interessi attivi verso istituti di credito 24 3 21

Altri proventi finanziari - 2 (2)

Proventi finanziari : 302 21 : 281

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

Interessi passivi verso istituti di credito (3.877) (1.516) (2.361)

Oneri bancari diversi (786) (914) 128

Interessi passivi verso terzi (221) 312) 91

Altri oneri finanziari (295) (149) (146)

Oneri finanziari (5.179) : (2.891) (2.288)
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[0. Imposte sul reddito
La voce in oggetto risulta dettagliata come segue:

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

Cimposecored e e  ewm
Imposte esercizi precedenti (2.876) (156) (2.720)
Imposte anticipate e differite 390 (43) 433
Imposte sul reddito (11.206) (5.932) (5.274)

La voce “imposte sul reddito” presenta nel 2019 un importo pari a Euro (11.206)
migliaia con un incremento rispetto all'esercizio precedente pari ad Euro (5.274)
migliaia. Tale voce € composta da imposte correnti per Euro (8.720) migliaia, da
imposte relative agli esercizi precedenti pari ad Euro (2.876) migliaia comprensive
dell'accantonamento effettuato per tener conto delle possibili passivita conseguenti
alle verifiche fiscali, da imposte estere per la controllata americana pari a Euro (109)
migliaia e dalla variazione positiva delle imposte anticipate e differite pari a Euro (390)
migliaia. Per maggiori dettagli sulla variazione delle imposte anticipate e differite si
rimanda alle tabelle riportate in allegato.

Le imposte correnti sono aumentate nell'esercizio 2019 per un importo pari a Euro
(2.987) migliaia (+52,1 19%) per effetto del significativo incremento del risultato prima
delle imposte (Euro 22241 migliaia).
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Nella tabella che segue € riportata la riconciliazione tra onere fiscale corrente
ed onere fiscale teorico.

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 : 31 dicembre 2018

Risultato prima delle imposte

Aliquota fiscale

Imposta teorica IRES 9.664 4.326
Costi non deducibili 2.873 1.079
Crediti R&S esenti (282) (439)
Incentivi fiscali (2.467) (109)
Riduzione aliquota IRES su anticipate - -
Perdite controllate non riflesse come imposte anticipate - -
Effetto aliquota estera e altre differenze (282) 42
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Attivita e passivita per imposte correnti

(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione
Attivita per imposte correnti (5.859) (3.103) (2.756)
Passivita per imposte correnti 8.904 6.388 2516
Attivita/(passivita) nette per imposte correnti 3.045 3.285 (240)

Le attivita si riferiscono agli acconti IRES e IRAP versati nel corso dell'anno 2019.

Le passivita per imposte correnti sono pari ad Euro 8.904 migliaia e ad Euro 6.388

migliaia rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 2018 sono formate da debiti IRES e

IRAP

Attivita nette per imposte differite
(in migliaia di Euro) 31 dicembre 2019 31 dicembre 2018 Variazione

2211 1.998 213
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La voce Attivita per imposte differite accoglie la differenza fra le imposte anticipate

e differite emerse nel corso degli esercizi.

Le attivita nette per imposte differite sono pari ad Euro 2.21 | migliaia al 31

dicembre 2019 e ad Euro 1.998 migliaia al 31 dicembre 2018. Le principali differenze
temporanee, che hanno comportato la rilevazione delle imposte anticipate, sono
relative agli accantonamenti per fondi rischi ed oneri, alle svalutazioni riguardanti il
magazzino delle imbarcazioni usate, alla svalutazione di poste indicate nelle attivita
finanziarie, agli ammortamenti stanziati nei precedenti esercizi relativamente al marchio
Sanlorenzo e alla svalutazione crediti.

Le imposte anticipate sono state iscritte in bilancio in quanto, sulla base dei piani
aziendali, si ritiene probabile il conseguimento in futuro di redditi imponibili fiscali

tali da prevedere la recuperabilita. Le imposte differite sono relative alle imposte di
competenza dell'esercizio e di esercizi precedenti la cui liquidazione € rinviata al futuro
in ottemperanza alla normativa fiscale vigente. Si evidenzia, in particolare, che

in corrispondenza della rivalutazione degli immobili di proprieta, avwenuta mediante

la destinazione di una quota del disavanzo di fusione (in esercizi precedenti), sono state
imputate le imposte differite calcolate con le aliquote vigenti.
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Nelle tabelle riportate sotto vengono evidenziate le variazioni, la natura e
I'ammontare delle differenze temporanee e gli importi accreditati a conto economico
per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2019 e 2018.

Effetto fiscale Rettifiche Utilizzo 2019 gAccantonamentog Totale a Conto Effetto fiscale 31

dicembre 2019

(in migliaia di Euro) Economico 201

Imposte anticipate
Fondo svalutazione crediti i 224 H H 133 H (133) H 91
Fondi per rischi e oneri 1511 - - 563 1.712 1149 2.660

Compensi ad Amministratori 7
non corrisposti nell'esercizio H

Contributi associativi non pagati 4 - - 4 3 (n 3
Ammortamento Marchi 284 - - 284 - (284) -
Ammortamento Avviamento 4 - - | - (1) 3
Svalutazioni imbarcazioni usate 954 - - 954 250 (704) 250
Effetto applicazione IFRS 38 - 32 - 22 - (22) 10
Effetto applicazione IAS 17 - - - - - - -

Costi aumento capitale sociale a
riduzione Riserva

- - - - 471 471 471
Margini Sanlorenzo of the Americas - 2.001 - 1.422 - (1.422) 579
Risconto R&D - 288 - 47 - (47) 241
Provvigioni su commesse di durata  :

inferiore all'anno - 359 - 359 - (359) -
Derivati - - - N ° B °
Effetto applicazione IAS 19 - - - - - -
Spese legali - 242 - - - : 242

Effetto applicazione IFRS |5 - R - - R - R

Contabilizzazione debiti al costo R 166 _ 24 B 24) 142
ammortizzato H H H H H H H
Altro - 325 (177) 89 - (89) 59
Totale imposte anticipate 2.988 3.413 (177) 3.909 2.441 (1.468) 4.756
Imposte differite i

e b RO L froerennnseninnines frrrnernensnesiesnies frrvenennnnenninnes SRR

Ammortamenti su beni rivalutati (1675) R - 86 - H 86 (1.589)

Differenza su disavanzo : : :
da fusione ai soli fini Irap H - : - : - - - H " N
Imposte differite su disavanzo

da fusione

Commesse di durata inferiore 2.010) R 1.922 : 1.922 8)
all'anno : : . : : . : : :
Ammortamento costi di sviluppo

secondo vita utile - (685) - 433 592 (159) (844)

Attivita nette per imposte differite
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ATTIVITA

LI Immobili, impianti e macchinari

Le attivita materiali ammontano a Euro 98.862 migliaia e a Euro 77.057 migliaia
rispettivamente al 3| dicembre 2019 e 31 dicembre 2018.

Nella tabella riportata di seguito viene evidenziata la composizione della voce

in ciascuno degli esercizi oggetto di analisi e la movimentazione intervenuta negli
esercizi in questione.

Terreni i Attrezzature Impianti i Altribeni i Immobilizzazioni : Totale

(in migliaia di Euro) e fabbricati industriali e macchinari in corso

..................................................................................................................................................................................................................................................

Costo storico Poseire 1 42460 1 6935 8498 | 19040 | 133109

Fondo ammortamento

(56.052)

Valore contabile al 31 dicembre 2018 : 77.057
.......................................................................................................................................... S S R

Movimenti del periodo: E

Incrementi 6.041 9.332 1.739 3.304 12.090 32.506
Decrementi - - (33) (96) - (129)
Riclassifiche 537 5.349 (84) - (5.886) (84)
Ammortamento (3.278) (5.250) (509) (1.575) - (10.612)
Utilizzo fondo - - 86 38 - 124
Costo storico 62.754 57.141 8.557 11.706 25.244 165.402
Fondo ammortamento (24.602) (31.178) (4.570) (6.190) : (66.540)
Valore contabile 31 dicembre 2019 38.152 25.963 3.987 5516 25.244 98.862
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Al 31 dicembre 2019 la voce “Immobili, impianti

e macchinari” risulta essere cosi composta:

* Terreni e fabbricati pari a Euro 38.152 migliaia:
sono per la maggior parte relativi ai fabbricati della
Societa che sono ubicati nei siti produttivi di Ame
glia (SP),Viareggio (LU) e La Spezia.

* Attrezzature industriali pari a Euro 25.963 migliaia:
si riferiscono per la maggior parte a strumenta-
zione tecnica, per ponteggi, per movimentazione
ed estrazione di stampate in vetroresina.

* Impianti e macchinari pari a Euro 3.987 migliaia:
sono per la maggior parte relativi a impianti antin-
cendio e di aspirazione.

* Altri beni pari a Euro 5.516 migliaia: gli altri beni
sono relativi principalmente a mobili e macchine
d'ufficio, attrezzature per fiere e macchine elettro-
niche.

* Immobilizzazioni in corso pari a Euro 25.244
migliaia: includono principalmente i costi sostenuti
per la costruzione di nuovi fabbricati (uffici e ca-
pannoni) in corso di realizzazione al fine di amplia-
re il sito produttivo di Ameglia (SP) e i costi soste-

nuti per adeguare alle normative il sito produttivo
di Massa (MS).

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Nell'esercizio 2019 gli incrementi in immobilizzazioni
materiali sono stati pari a Euro 32.506 migliaia

e sono relativi principalmente per Euro 12.090
migliaia alle immobilizzazioni in corso, per Euro
9.332 migliaia alle attrezzature industriali, Euro 6.04 |
migliaia ai fabbricati, per Euro 3.304 migliaia agli altri
beni e per Euro 1.739 migliaia agli impianti. Piu in
dettaglio, gli incrementi delle immobilizzazioni in
corso riguardano prevalentemente i nuovi capannoni
in costruzione ad Ameglia (SP) nell'area adiacente
all'attuale sito produttivo.

Nell'esercizio 2019 i decrementi sono stati pari

a Euro 129 migliaia, al netto dei relativi fondi
ammortamento pari ad Euro 124 migliaia e hanno
riguardato gli impianti e gli altri beni.

Gli ammortamenti dell’'esercizio 2019 sono stati pari
a Euro 10.612 migliaia e rispetto all'esercizio 2018
sono aumentati di Euro 3.728 migliaia per effetto
degli investimenti effettuati nel corso dell'esercizio.
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note illustrative
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[2. Avviamento

L'avwwiamento viene rilevato in bilancio alla data di
acquisizione del controllo di un business ai sensi
dell'lFRS 3 e rappresenta la differenza tra il costo
sostenuto per l'acquisizione di un'azienda o di un
ramo di azienda e la somma algebrica dei fair value
assegnati alla data di acquisizione alle singole attivita
e passivita componenti il capitale di tale azienda o
ramo di azienda.

Avendo vita utile indefinita, gli avviamenti non sono
assoggettati ad ammortamento sistematico, bensi ad
impairment test con cadenza almeno annuale, salvo
che gli indicatori di mercato e gestionali individuati

(in migliaia di Euro)

L'avwiamento risulta iscritto per Euro 8.667 migliaia al
31 dicembre 2019 e al 31 dicembre 2018,
Laviamento ¢ relativo al disavanzo derivante dalla
fusione per incorporazione, avwenuta nel 2008, in
Sanlorenzo S.p.A, della ex controllante Happy Fly S.rl
unitamente alla propria controllata FlyOpen S.p.A.

La voce Awiamento per I'anno
2018 tiene conto della data

di prima adozione dei principi
contabili IFRS a partire dal |°
gennaio 2018. La differenza
rispetto alla corrispondente
voce inclusa nel Prospetto
Informativo formalizzato ai fini
della quotazione delle azioni della
Societa sul Mercato Telematico
Azionario & dovuta al differente
arco temporale di riferimento.
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31 dicembre 2019

dalla Societa non facciano ritenere necessario lo
svolgimento del test anche nella predisposizione
delle situazioni infrannuali. Ai fini della conduzione
dell'impairment test I'avwiamento acquisito in
un'aggregazione aziendale ¢ allocato sulle singole
Cash Generating Unit (“CGU") o a gruppi di

CGU che si prevede beneficino delle sinergie della
aggregazione, coerentemente con il livello minimo al
quale tale aviamento viene monitorato all'interno
della Societa.

Dopo liscrizione iniziale, 'avviamento viene valutato
al costo, decrementato delle eventuali perdite di
valore accumulate.

31 dicembre 2018 Variazione

La Societa ha infatti optato per utilizzare I'esenzione
prevista per le aggregazioni aziendali dall'lFRS |.ClI,
esenzione che consente al neo-utilizzatore di non
applicare retroattivamente I'lFRS 3 alle aggregazioni
aziendali avvenute prima della data di passaggio agli
IFRS.
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| 3. Attivita immateriali con vita utile definita

Le attivita immateriali con vita utile definita ammontano a Euro 36.680 migliaia al 3|
dicembre 2019 e ad Euro 25.389 migliaia al 31 dicembre 2018.

Nella tabella riportata di seguito viene evidenziata la composizione della voce in
ciascuno degli esercizi oggetto di analisi e la movimentazione intervenuta negli esercizi
In questione.

: Concessioni, licenze, Altre Costi i Immobilizzazioni : Totale

mobilizzazioni

(in migliaia di Euro) di sviluppo in corso

Costo storico 14.167

Fondo ammortamento (2.772)

Valore contabile al 3| dicembre 2018 11.395

Movimenti del periodo:

Incrementi 10.157 - 4.345 699 15.201
Decrementi - - - - -
Riclassifiche - (2.153) 2.582 (2.581) (2.152)
Ammortamento (1.486) (2.420) (3.907)
Utilizzo fondo : - : :

Costo storico al 3| dicembre 2019 24.324

Ammortamento cumulato e svalutazioni al 3| dicembre 2019 (4.258)

Valore contabile 31 dicembre 2019 20.066
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Con riferimento ai costi di sviluppo presenti

nel bilancio d'esercizio di Sanlorenzo S.p.A. al

31 dicembre 2019 si precisa che non sono stati

identificati indicatori che possano far presumere che

| costi di sviluppo capitalizzati abbiano subito una

riduzione di valore.

Al 31 dicembre 2019 la voce “Attivita immateriali

con vita utile definita” risulta essere cosi composta:

 Concessioni, licenze e marchi e diritti simili pari
a Euro 20.066 migliaia: nel dettaglio, la voce € com-
posta principalmente dalla concessione acquistata
unitamente al ramo d'azienda ex Cantieri San
Marco per Euro 3.972 migliaia, dal marchio de
la Societa per Euro 4.337 migliaia, da un diritto di
ormeggio acquistato dalla Societa fino al 2067 sito
in La Spezia nel complesso portuale denominato
“Porto Mirabello” dellimporto netto di Euro 1.796
migliaia, dal diritto d'uso per i fabbricati di Viareggio
per Euro 8.96| migliaia acquisito con l'atto di
scissione del Polo Nautico nel corso dell'anno, dal
software per Euro 599 migliaia e da diritti vari per
Euro 400 migliaia.

* Altre immobilizzazioni pari a Euro 8 migliaia.

* Costi di sviluppo pari a Euro 12.840 migliaia: sono

rappresentati dagli oneri per lo sviluppo e la pro-

gettazione

di nuove imbarcazioni sostenute dalla Societa.

Immobilizzazioni in corso pari a Euro 3.766 migliaia

e costituite principalmente da costi di sviluppo

per la progettazione e lo studio di nuovi modelli di

imbarcazioni.

Nell'esercizio 2019 gli incrementi sono stati

pari a Euro 15.201 migliaia e sono da imputare

principalmente alle immobilizzazioni in corso per

Euro 699 migliaia, ai costi di sviluppo per Euro 4.345

migliaia e a marchi, brevetti, diritti d'uso fabbricati e
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diritti di ormeggio per Euro 10.157 migliaia.

Gli ammortamenti dell’'esercizio 2019 sono stati pari
a Euro 3.907 migliaia e rispetto all'esercizio 2018
sono aumentati di Euro 1.541 migliaia per effetto
degli investimenti effettuati nel corso dell'esercizio.

Recuperabilita costi di sviluppo
Le attivita immateriali includono un valore contabile

di Euro 12.840 migliaia e di Euro 8.333 migliaia
rispettivamente al 31 dicembre 2019 e 2018 relativo
a progetti di sviluppo di nuove imbarcazioni e di
soluzioni innovative per imbarcazioni medio-grandi in
vetroresina, in acciaio e in alluminio.

| costi di progettazione e design sono ammortizzati al
12,5% ed hanno una durata di 8 anni.

Il periodo di tempo necessario per la realizzazione di
un progetto varia da uno a tre anni (tendenzialmente
pari a |8 mesi per le barche in vetroresina) e di
conseguenza le spese sono solitamente distribuite
lungo questo periodo di tempo. La progettazione

si conclude con la realizzazione del prototipo e il
modello diventa definitivo per essere messo sul
mercato (New Boat Design). Tuttavia, ci possono
essere spese di progettazione anche in periodi
successivi se la Societa decide di migliorare
limbarcazione o effettuare un restyling o ancora se |l
cliente richiede interventi di personalizzazione (Boat
Design in Production). | progetti devono riflettere le
tendenze del mercato e considerare le strategie dei
concorrenti. A causa delle difficolta nell'individuare

il momento giusto per l'immissione sul mercato di

un nuovo prodotto, la Societa definisce ogni anno la
propria strategia specifica di lancio di nuovi modelli.

Il management della Societa sulla base del business
plan predisposto e delle previsioni di vendita ritiene
che i costi di sviluppo iscritti al 31 dicembre 2019
siano recuperabili.
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[4. Impairment test

Nel presente paragrafo si descrivono i criteri con cui
sono stati eseguiti gli impairment test dell'avwiamento
e dei costi di sviluppo iscritti tra le immobilizzazioni
immateriali ai sensi dello IAS 36 e i relativi risultati.
Al 31 dicembre 2019 la Societa ha condotto una
verifica sulla recuperabilita dell'avviamento pari a
Euro 8.667 migliaia.

Si evidenzia che, ai fini della verifica della
recuperabilita dell'avviamento iscritto tra le
immobilizzazioni immateriali, € stata identificata una
Cash Generating Unit (“CGU").

Limpairment test & stato svolto conformemente
alle disposizioni del principio contabile IAS 36 che
prevede due differenti configurazioni di valore
recuperabile, rappresentate dal valore d'uso e dal
fair value meno i costi di dismissione. Lo IAS 36

al paragrafo |8 definisce il “Valore Recuperabile”
come “il maggiore tra il fair value di un'attivita o di
un'unita generatrice di flussi finanziari dedotti i costi
di vendita e il proprio valore d'uso”. Nello specifico
caso la stima del valore recuperabile al 31 dicembre
2019, non avendo la possibilita di identificare il fair
value delle attivita oggetto di analisi di impairment,

é stata effettuata sulla base delle configurazioni di
valore fondate sul valore d'uso, calcolato facendo
riferimento alla stima dei flussi di cassa operativi

per il periodo triennale 2020- 2022, ricavati dai dati
previsionali economico-finanziari desumibili dal Piano
2020-2022 di Sanlorenzo S.p.A, attualizzati.

Il Piano 2020-2022 di Sanlorenzo S.p.A,, estrapolato
dai dati del Piano 2020-2022 di Gruppo approvato
dal Consiglio di Amministrazione in data 16
settembre 2019, & stato approvato in data |3 marzo
2020 dal Consiglio di Amministrazione della Societa.

SANLORENZO RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE/ 2019

Il valore d'uso cosi ottenuto ¢ stato confrontato

con il valore contabile del capitale investito

netto operativo 