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RELATIVO A:
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SINTESI DEI DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI
CONSOLIDATI PRO-FORMA AL 31 DICEMBRE 2006

(1)

Ladurner ambiente

(2)

(3)

(4)

(5)=(1)+(4)

(6)

(7)=(5)+(6)

Gruppo
Greenvision Ladurner Ladurner
Ambiente Ambiente Transizione ambiente Rettifiche
(in migliaia di Euro) IFRS ITA GAAP a IFRS IFRS Aggregato pro-forma Pro-forma
Attivita Correnti (A) 77.084 47.356 36 47.392 124.476 (8) 124.468
Attivita Non Correnti (B) 43.255 17.584 3.451 21.036 64.290 20.378 84.668
Totale attivo (A + B) 120.339 64.940 3.487 68.428 188.766 20.370 209.136
Passivita Correnti (C) 60.075 42.503 658 43.161 103.236 675 103.911
Passivita non Correnti (D) 30.381 5.233 2.305 7.538 37.919 16.000 53.919
Patrimonio netto di Gruppo (E) 24.305 16.646 482 17.129 41.434 (4.698) 36.736
Patrimonio netto di Terzi (F) 5.577 558 42 599 6.177 8.393 14.570
Totale passivo (C+ D + E + F) 120.339 64.940 3.487 68.428 188.766 20.370 209.136
Ladurner Ambiente
(1) (2) (3) (4) (5)=(1)+(4) (6) (7)=(5)+(6)
Gruppo
Greenvision Ladurner Ladurner
AmbienteIF Ambiente Transizione Ambiente Rettifiche
(in migliaia di Euro) RS ITA GAAP a IFRS IFRS Aggregato pro-forma Pro-forma
Valore della produzione 125.059 52.049 52.049 177.108 177.108
Costi della produzione 113.977 46.945 (213) 46.732 160.709 160.709
EBITDA 11.082 5.104 213 5.317 16.399 16.399
Ammortamenti e svalutazioni 4.015 782 (30) 752 4.767 4.767
EBIT 7.067 4.321 243 4.564 11.631 11.631
Totale gestione finanziaria 3.092 1.038 152 1.190 4.282 675 4,957
EBT 3.975 3.283 91 3.375 7.350 675 6.675
Totale imposte 2.296 1.902 (11) 1.891 4.187 (223) 3.964
Risultato d'esercizio consolidato 1.679 1.381 102 1.484 3.163 (452) 2.711
Risultato d'esercizio consolidato
di Gruppo 1.010 1.251 103 1.354 2.364 (664) 1.249
Risultato d'esercizio consolidato

di terzi 669 130 (1) 129 798 664 1.462




INDICATORI PER AZIONE STORICI E PRO-FORMA
DELL'EMITTENTE

Gruppo Greenvision Gruppo Greenvision
AmbienteIFRS AmbienteIFRS pro-forma
(in Euro)
Risultato economico ordinario dopo la tassazione (1) 0,32 0,51
Risultato economico netto (2) 0,19 0,24
Cash Flow (3) 1,08 1,41
NP° azioni prese a riferimento 5.290.504 5.798.504

(1) 1l risultato economico ordinario dopo la tassazione si riferisce al risultato d’esercizio consolidato che comprende il
risultato netto di gruppo e quello di pertinenza di terzi.

(2) 1l risultato economico netto si riferisce al totale del risultato d’esercizio ottenuto eliminando dal risultato d’esercizio
consolidato la quota di pertinenza di terzi.

(3) per cash flow si intende la somma dell’utile netto inclusa la quota dei terzi e degli ammortamenti e svalutazioni.



INDICE

1. Avvertenze 6
O N AV T g =T VI e (=] g 1] - | S 6
NV =Ta (o] g - 1 A= g x =] V= 6
2. Informazioni relative all'operazione 7
2.1 Descrizione sintetica delle modalita e dei termini dell'operazione. ............cc.cccoeveeeveveeceeieevennna, 7
2.1.1 Descrizione della societa e/o delle attivita oggetto dell'operazione di acquisizione............. 7

2.1.2 Modalita, condizioni e termini dell'operazione e relative forme e tempi di pagamento;
criteri seguiti per la determinazione del prezzo; soggetti da cui la Partecipazione é stata
b= Tole [ 1] ) = | = SRS 8

2.1.3 Fonti di finanziamento a copertura del Prezzo relativo all'Operazione di Acquisizione ....... 9

2.2 Motivazioni € finalitd dell'OPEIrAZIONE .............ccooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee et 9
2.2.1 Motivazioni dell'operazione con particolare riguardo agli obiettivi gestionali........................ 9
2.2.2 Programmi elaborati da Greenvision ambiente S.p.A. relativamente alla societa acquisita

................................................................................................................................................................ 9

2.3 Rapporti con la societa oggetto dell'operazione e/o con i soggetti da cui le attivita sono
L === Lol [0 = = USRSt 10

2.3.1 Rapporti significativi intrattenuti dall'emittente, direttamente o indirettamente tramite
societa controllate, con la societa oggetto dell'operazione e in essere al momento di
effettuazione dell'OPErazionNe SEESSA ...........ccoecceeeeieeeeeeeeeee ettt s s 10

2.3.2 Rapporti e/o accordi significativi tra Greenvision ambiente S.p.A., le societa da questa
controllate, i dirigenti e i componenti dell’'organo di amministrazione di Greenvision

ambiente S.p.A. e i soggetti da cui le attivita sono state acquistate............c.cccoeeeeuene.... 10
2.4 Documenti a diSpoSizion€ del PUDDIICO ..............cooeeeeeeeeeeeeeeeeeee et 10
2.4.1 Indicazione dei luoghi in cui puo essere consultata la documentazione che Greenvision

ambiente S.p.A. dichiara nel documento di mettere a disposizione del pubblico............... 10
3. Effetti significativi dell'operazione 11

3.1 Descrizione di eventuali effetti significativi dell'operazione sui fattori chiave che
influenzano e caratterizzano I'attivita dell'emittente nonché sulla tipologia di business

SVOItO dall'@mMittENEE MEUESIINIO ...ttt e e ee e e 11
3.2 Implicazioni dell'operazione sulle linee strategiche afferenti i rapporti commerciali,
finanziari e di prestazioni accentrate di servizi tra le imprese del gruppo ..............cccccueeun..... 11
4. Dati economici, patrimoniali e finanziari relativi alle attivita acquisite o ricevute in
conferimento 11
4.1 Dati economici, patrimoniali e finanziari relativi alle partecipazioni acquistate.................. 11
4.1.1 Tavola comparativa degli stati patrimoniali e dei conti economici relativi agli ultimi due
esercizi chiusi della societa Ladurner AMDBIENEE S.lul.......oceeceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseieeven e 14
G.1.2 INOLE ESPIICALIVE ...ttt ettt ettt e ettt e e e et a e e e srea e e e 17
4.1.3 Tavola comparativa degli stati patrimoniali e dei conti economici consolidati riclassificati
relativi agli ultimi due esercizi chiusi della societa Ladurner Spa 25
4.1.4 Cash flow e situazione finanziaria netta di Ladurner Ambiente Spa. ............ccoceeeevevveeennn.. 26
4.1.4.1. RendiConto fINANZIATIO ..............oeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 26
4.1.4.2. Indebitamento finanziario NELLO ................cccveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 27
........... Di seguito si allega il prospetto relativo all’indebitamento finanziario netto di
Ladurner Ambiente Spa al 31 dicembre 2006 e 31 dicembre 2005............................. 27

5. Dati economici, patrimoniali e finanziari pro-forma dell’Emittente 28



5.1 Prospetti degli stati patrimoniali e dei conti economici consolidati pro-forma per l’esercizio

Chiuso al 31 diCE@MBIE 2006. ..........cceeeeeeeeeeee ettt e e s s et e st e eteaesreeenseaea 28
5.1.1. Ipotesi considerate per I'elaborazione dei dati consolidati pro-forma.............ccccccevvevennn... 32
5.1.2. Descrizione degli effetti pro-forma dell’Operazione ..............coccoevoeeiceescmecneieeieeseeseeeie e 33

5.1.2.1. Principi contabili internazionali IAS/IFRS ............ e 33

5.1.2.2. Dettaglio delle rettifich€@ Pro-fOrma ..............coooeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 37
5.2. Indicatori pro-forma per azione dell’EMittente............ccccueeeeeceeieeeeeeeeeeeeeeee e 39
5.2.1. Dati StoriCi € pro-fOrmMa PEIF @ZIONE ............cceeeeeeeeeeeseese ettt eesee st e et e saeesannesnennee e 39
5.2.2. Variazioni significative dei dati per azione registrate per effetto dell'Operazione............... 39
5.3 Relazione della societa di revisione sull’'esame dei prospetti consolidati pro-forma.......... 39
6. Prospettive del Gruppo Greenvision ambiente 40
6.1 Andamento degli affari del Gruppo Greenvision ambiente S.p.A. dalla chiusura

AEII'ESEICIZIO 2006 ...ttt e ettt ettt e et a e ettt et e et e aans 40
6.2 Informazioni relative alla ragionevole previsione dei risultati dell’esercizio in corso............... 40
6.3 Informazioni relative all’evoluzione della struttura finanziaria..............cccccooeeeveeeeceeevieeceeeennn.. 40
7. ALLEGATI 41

7.1 Relazione della societa di revisione sull’esame dei prospetti consolidati pro-forma al 31
QICEIMBIE 2006 ...ttt ettt ettt e e e ettt e et e e st e e et e et e e et e et e e et n e eaneaens 41



1. Avvertenze

1.1 Avvertenze generali

I\\

Il presente documento informativo (il *“Documento Informativo”), predisposto da Greenvision
ambiente S.p.A. (I""Emittente”) ai sensi dell’articolo 71 del Regolamento di attuazione del D.
Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 adottato con delibera Consob 11971 del 14 maggio 1999 e
successive modifiche ed integrazioni (il *Regolamento”), contiene le informazioni relative
all’acquisizione del 51% del capitale sociale di Ladurner Ambiente SpA con le modalita indicate
nel paragrafo 2.1.2., sulla base del contratto stipulato con Ladurner Group SpA e Ladurner
Partners srl.

L'operazione e soggetta ai normali rischi imprenditoriali che usualmente caratterizzano le
operazioni di acquisizione. Il contratto di acquisizione & stato perfezionato in data 28 settembre
2007. In relazione all’acquisizione, I'Emittente ha richiesto e ricevuto dai venditori, come d’uso
in operazioni analoghe, specifiche dichiarazioni e garanzie e/o obblighi di indennizzo relative a
Ladurner Ambiente ed alle sue controllate. L'eventuale verificarsi di minusvalenze dell’attivo o
debiti o sopravvenienze passive relative a Ladurner Ambiente o alle sue controllate che non
siano coperti dalle predette dichiarazioni e garanzie e/o obblighi di indennizzo, ovvero che
eccedano gli ammontari massimi risarcibili contrattualmente previsti, potrebbe avere effetti
pregiudizievoli sulle attivita del Gruppo Greenvision ambiente.

Le informazioni su Ladurner Ambiente contenute nel presente documento informativo sono
principalmente desunte dai dati e dalle informazioni alle quali I'Emittente ha avuto accesso nel
corso delle trattative per la stipulazione del contratto di acquisizione, cosi come integrate nel
periodo intercorrente tra la conclusione dell’'operazione e la data di pubblicazione del presente
documento informativo.

L'acquisizione di Ladurner Ambiente, societa di engineering ambientale attiva nella realizzazione
di impianti per la produzione di energia da fonti rinnovabili, si inquadra nel processo di
espansione e crescita anche per vie esterne del Gruppo Greenvision ambiente nel settore
tecnologico e impiantistico ambientale.

Le attivita di Ladurner Ambiente si integrano con il settore di appartenenza del Gruppo
Greenvision ambiente e non sono in via generale riscontrabili significativi rischi relativi al
processo di integrazione e gestione della nuova acquisita avendo il Gruppo Greenvision
ambiente delle risorse manageriali di riferimento per il processo di integrazione e per sviluppare
le sinergie tra le societa del Gruppo.

Le situazioni patrimoniali ed i conti economici pro-forma contenuti nel presente Documento
Informativo sono stati predisposti al fine di rappresentare, in conformita ai principi in materia,
gli effetti dell’Operazione di Acquisizione sull’'andamento economico e sulla situazione
patrimoniale del Gruppo Greenvision ambiente come se essa fosse avvenuta nel periodo a cui si
riferiscono i dati pro-forma presentati. Si sottolinea tuttavia che i dati proforma derivano da una
rappresentazione che si basa solo su ipotesi, qualora I'Operazione di Acquisizione fosse stata
effettivamente realizzata alle date prese a riferimento per la predisposizione dei prospetti
proforma (anziché alla data effettiva dell'Acquisizione), i dati storici non necessariamente
sarebbero risultati uguali a quelli pro-forma. Si tenga presenta, inoltre, che i dati pro-forma non
tengono conto di potenziali effetti e/o sinergie conseguenti all’‘effettuazione dell'Operazione di
Acquisizione.

L'Emittente ritiene che I'operazione descritta nel presente documento informativo non abbia
determinato modifiche sostanziali del profilo di rischio del Gruppo Greenvision ambiente.

1.2 Ulteriori avvertenze

Si richiamano, per quanto occorrer possa, gli eventuali profili di rischio e le incertezze
evidenziati nell'ambito del prospetto informativo e di quotazione dell’Emittente, depositato
presso la Consob in data 1 luglio 2004 a seguito dell’avvenuto rilascio del nulla-osta con nota del 1
luglio 2004, protocollo n. 4061773.



2. Informazioni relative all'operazione

2.1 Descrizione sintetica delle modalita e dei termini dell'operazione.

L'operazione oggetto del presente documento informativo consiste nell’acquisizione del 51% del
capitale sociale di Ladurner Ambiente SpA, societa con sede a Lana (BZ), Zona Industriale 11,
codice fiscale e iscrizione al registro delle Imprese di Bolzano n. 01671120218, (la “Societa”).
La Societa, detenuta per 1'80% da Ladurner Group SpA (famiglia Ladurner) e per il 20% da
Ladurner Partners srl (societa costituita dai due managers di riferimento del gruppo Ladurner,
Andrea Silvestri e Bruno Abram), opera attraverso le controllate di seguito elencate:

Controllate % di controllo diretto
e Ladurner s.p.a. 89,60%
e Ladurner Bonifiche s.r.l. 90%
e Ladurner Acque s.r.l. 89,60%
e Enerfarm s.r.l. 60%
e Idecom s.r.l. 100%
e Eco Progetto Milano s.r.l. 100%

Oltre alle societa controllate direttamente di cui sopra la Societa detiene le seguenti
partecipazioni in societa collegate:

e Eco Progetto Venezia s.r.l. 23,38%
e Eco Energia s.r.l. 50%
e European Utilities s.r.l. 14,75%
e FEurogreen s.r.l. 50%

Prima del perfezionamento dell’Operazione di Acquisizione sono state, inoltre, scorporate alcune
partecipazioni detenute dalla Societa non inerenti all’area ambiente oggetto dell'operazione.

L'operazione di acquisizione ¢ finalizzata a sostenere la forte crescita del settore produzione di
energia da fonti rinnovabili attraverso lo sviluppo congiunto di nuovi progetti e la realizzazione
di impianti di maggiori dimensioni, sia a livello nazionale che internazionale.

L'operazione di Acquisizione & stata perfezionata il 28 settembre 2007 ed € stata preceduta da
un preliminare di compravendita firmato dalle parti il 9 luglio 2007.

Il prezzo per l'acquisto del 51% sella Societa & stato definito in € 28,2 milioni ed & stato pagato
in cash il 28 settembre 2007. Nell’'ambito degli accordi raggiunti & stato previsto un aumento di
capitale in Greenvision ambiente, interamente sottoscritto e versato il giorno stesso del closing,
di € 12,2 milioni al prezzo di € 24 per azione, riservato in sottoscrizione a Ladurner Finance S.r.1.,
societa integralmente controllata dai soci di Ladurner Ambientei quali sono rimasti anche
nell’azionariato della Societa e alla guida del forte sviluppo delle attivita di Ladurner Ambiente,
segnale di fiducia e di condivisione della strategia sottostante |'operazione.

2.1.1 Descrizione della societa e/o delle attivita oggetto dell'operazione di

acquisizione

La Societa € una delle principali realta di engineering ambientale, attiva nella realizzazione e
gestione di impianti per il settore waste to energy.

La Societa sviluppa, in particolare, impianti per la produzione di CDR (Combustibile Derivato
dai Rifiuti), utilizzato in co-combustione per la produzione di energia elettrica e per la
cogenerazione del biogas. Il mercato di riferimento & oggi principalmente il mercato nazionale.

La Societa € organizzata in quattro principali aree di business:



« Area impianti per la produzione di energia da rifiuti: core business della Societa, realizza
infatti oltre il 65% del fatturato, progetta, costruisce e gestisce impianti per la
produzione di CDR (combustibile da rifiuti), per il pre-trattamento degli RSU derivanti
dalla raccolta differenziata e destinati alla riconversione energetica o alle discariche
controllate, impianti per la produzione di compost da rifiuti e impianti per la produzione
di biogas da fonti agricole rinnovabili per la co-generazione di energia elettrica e
termica;

« Area trattamento delle acque: tecnologie per il trattamento e la riduzione dei fanghi,
realizza circa il 10% del fatturato

« Area bonifiche ambientali: bonifiche di siti contaminati, piani di caratterizzazione ed
analisi dei rischi, smaltimenti e valorizzazioni ambientali, realizza oltre il 15% del
fatturato

« Area comunicazione ambientale: progettazione e realizzazione di campagne per il
sistema rifiuti, comunicazione ambientale e consulenza; quest’area svolge un’attivita
strategica per il monitoraggio del mercato ambientale e sinergica alle altre attivita, in
gquest’area viene realizzato circa il 5% del fatturato della Societa

L'attivita di costruzione di impianti di produzione di CDR nasce dalla partnership con la societa
tedesca Herhof con la quale la Societa ha una licenza per I'Italia per I'utilizzo della tecnologia
della biostabilizzazione per il trattamento biologico degli RSU. Nel 2002 la Societa ha stretto
un’alleanza con Austrian Energy per l'applicazione della tecnologia di termovalorizzazione a letto
fluido. Per la tecnologia di digestione anaerobica biogas utilizzano in esclusiva la tecnologia
Ladurner/Haase.

La Societa ha realizzato in circa 15 anni di attivita oltre 100 impianti di depurazione delle acque,
10 impianti per il trattamento e la produzione di energia da rifiuti e altrettanti interventi di
bonifica, imponendosi come partner di eccellenza per le pubbliche amministrazioni, i consorzi e
le aziende private nella realizzazione di tecnologie per I'ambiente.

Attraverso le attivita di progettazione di sistemi ambientali, consulenza, comunicazione e
formazione ambientale Ladurner Ambiente svolge anche un’importante azione di
sensibilizzazione e supporto alle politiche ambientali.

2.1.2 Modalita, condizioni e termini dell'operazione e relative forme e tempi di
pagamento; criteri seguiti per la determinazione del prezzo; soggetti da cui la
Partecipazione é stata acquistata

La partecipazione del 51% in Ladurner Ambiente SpA & stata acquisita a fronte di un
corrispettivo in denaro pari a € 28,2 milioni. Gli accordi prevedono un aggiustamento del prezzo
in caso di mancato raggiungimento di alcune performance sui risultati FY2007 stabiliti nel
Contratto di Compravendita. A fronte di tale aggiustamento prezzo i Venditori hanno costituito
una fideiussione bancaria a favore di Greenvision ambiente SpA.

Il closing dell’operazione, con girata delle azioni a Greenvision ambiente SpA, & avvenuto il 28
settembre 2007 a Cavriago, presso la sede di Mariella Burani Fashion Group, alla presenza del
dott. Notaio Bertacchini.

Il Prezzo dell’Acquisizione & stato definito con accordo tra le Parti sulla base dei risultati
conseguiti e della situazione economica previsionale delle societa del gruppo Ladurner Ambiente
relativa all’esercizio 2007.

Le considerazioni che hanno portato alla determinazione del Prezzo dell’/Acquisizione sono state
svolte autonomamente da Greenvision ambiente senza l'ausilio di periti esterni. La valutazione



della Societa ¢ stata, tuttavia, supportata anche da alcune due diligences svolte da
professionisti esterni che hanno verificato la documentazione fiscale, legale e contabile messa a
disposizione dalla Societa stessa prima del closing.

I Venditori sono per il 40,8% Ladurner Group SpA, con sede in Tirolo (BZ), via Aica 22, codice
fiscale e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Bolzano 02247400217 e per il 10,2%
Ladurner Partners srl, con sede in Terlano (BZ)via S. Pietro 12, , codice fiscale e numero di
iscrizione al Registro delle Imprese di Bolzano 03315410278.

2.1.3 Fonti di finanziamento a copertura del Prezzo relativo all'Operazione di

Acquisizione

L'investimento complessivo per I’Acquisizione del 51% del capitale di Ladurner Ambiente
ammonta a 28,2 milioni di Euro ed & stato coperto come segue:

- una quota pari a Euro 16,0 milioni & stata versata in denaro alla data del closing (28
settembre 2007), ed & stata coperta attraverso il ricorso all'indebitamento bancario con un
finanziamento a medio lungo termine di 5 anni comprensivo di un periodo di preammortamento
fino al 30 giugno 2009;

- una quota pari a Euro 12,2 milioni € stata versata sempre alla data del closing tramite i
proventi derivanti dall’aumento di capitale integralmente sottoscritto e liberato in pari data.

2.2 Motivazioni e finalita dell'operazione
2.2.1 Motivazioni dell'operazione con particolare riguardo agli obiettivi gestionali

L'acquisizione di Ladurner Ambiente si inquadra nella strategia di crescita del Gruppo
Greenvision nel settore dell'ambiente, in particolare nell’area di business fonti rinnovabili.
Greenvision ambiente & gia presente in questa area con la raccolta, trasformazione e
distribuzione di biomasse ricavate dagli scarti della lavorazione del legno e dalle potature. Dalla
trasformazione delle biomasse si ricavano dei pellets che vengono venduti alle centrali elettriche
che le utilizzano in co-combustione per la produzione di energia elettrica. Ladurner Ambiente
aggiunge alle competenze del Gruppo nel settore un importante e riconosciuto patrimonio
tecnologico che permettera al Gruppo di realizzare e gestire impianti per la produzione di
energia da fonti rinnovabili.

Nel settore della produzione di biogas da scarti agricoli, la Societa integra la catena di valore del
Gruppo Greenvision ambiente. Greenvision ambiente ha, infatti, individuato nel settore del
biogas un naturale sviluppo della societa Agrostar, la realta del Gruppo che da oltre 30 anni
offre impianti di drenaggio ed irrigazione dei campi per il settore agricolo. La forte presenza
commerciale nel settore di riferimento e la competenza impiantistica della Societa
permetteranno al Gruppo Greenvision ambiente di offrire un progetto completo per lo sviluppo
in Italia ed all’estero del biogas.

Importanti sinergie anche tra la societa del Gruppo Greenvision ambiente che si occupa di
servizi ambientali, Studio Alfa, da oltre 25 anni presenza qualificata nel settore della
certificazione, analisi e monitoraggio ambientale, dotata di un laboratorio d‘analisi
all'avanguardia, e Idecom, societa controllata da Ladurner Ambiente che si occupa di
comunicazione ambientale.

2.2.2 Programmi elaborati da Greenvision Ambiente S.p.A. relativamente alla

societa acquisita



L'operazione di acquisizione ¢ finalizzata a sostenere la forte crescita del settore energie da
fonti rinnovabili attraverso lo sviluppo congiunto di nuovi progetti e la realizzazione di impianti
di maggiori dimensioni a livello internazionale.

I primi obiettivi programmati si focalizzano su una strategia di espansione dell'ambito
territoriale in cui opera la Societa, sia a livello nazionale che internazionale. Greenvision
ambiente intende, inoltre, realizzare un polo autonomo ed unico in grado di avere al suo interno
tutte le competenze tecniche ed industriali necessarie per la realizzazione di tali impianti, anche
attraverso l'acquisizione di altre realta specializzate nei settori di riferimento.

2.3 Rapporti con la societa oggetto dell'operazione e/o con i soggetti da cui le

attivita sono state acquistate

2.3.1 Rapporti significativi intrattenuti dall'emittente, direttamente o
indirettamente tramite societa controllate, con Ila societa oggetto

dell'operazione e in essere al momento di effettuazione dell'operazione stessa

Al momento di effettuazione dell’Operazione di Acquisizione non esisteva alcun rapporto e/o
accordo intrattenuto da Greenvision ambiente, direttamente o indirettamente tramite societa
controllate, con la Societa

2.3.2 Rapporti e/o accordi significativi tra Greenvision Ambiente S.p.A., le
societa da questa controllate, i dirigenti e i componenti dell’'organo di
amministrazione di Greenvision Ambiente S.p.A. e i soggetti da cui le attivita

sono state acquistate

Al momento di effettuazione dell’Operazione di Acquisizione non esisteva alcun rapporto e/o
accordo significativo tra Greenvision ambiente, le societa da questa controllate, i dirigenti e i
componenti dell’'organo di amministrazione di Greenvision ambiente e i soggetti da cui le
attivita sono state acquistate.

2.4 Documenti a disposizione del pubblico

2.4.1 Indicazione dei luoghi in cui puo essere consultata la documentazione che
Greenvision Ambiente S.p.A. dichiara nel documento di mettere a disposizione
del pubblico

Il presente Documento Informativo € a disposizione del pubblico presso la Borsa Italiana S.p.A.,
in Milano, Piazza Affari n. 6, presso la sede legale ed amministrativa di Greenvision ambiente
SpA, via Papa Giovanni XXIII, n. 14, San Polo D’Enza (RE) e sul sito
www.greenvisionambiente.it




3. Effetti significativi dell'operazione

3.1 Descrizione di eventuali effetti significativi dell'operazione sui fattori chiave
che influenzano e caratterizzano I'attivita dell'emittente nonché sulla tipologia

di business svolto dall'’emittente medesimo

L'acquisizione di Ladurner Ambiente ha un valore strategico molto significativo per il gruppo
Greenvision ambiente in quanto con l'integrazione di queste attivita si potra raggiungere piu
velocemente l'obiettivo di diventare un partner unico per i comuni, le province, gli enti
pubblici, le autorita territoriali e le imprese, proponendo soluzioni integrate e qualificate per
fronteggiare le varie problematiche ambientali.

Il settore in cui opera Ladurner Ambiente offre, inoltre, interessanti tassi di crescita che
porteranno il gruppo Greenvision ambiente ad un posizionamento significativo tra gli
operatori del settore a livello internazionale. Il mercato del waste to energy sta vivendo,
infatti, un momento di grande slancio grazie anche alla crescente attenzione politica sulla
materia. Le soluzioni offerte dal gruppo Ladurner Ambiente sono estremamente avanzate e
qualificate per risolvere i problemi degli enti locali e delle singole imprese in tema di rifiuti,
facilitano la diffusione della raccolta differenziata, offrono un vantaggio competitivo
permettendo la generazione di energia da fonti alternative.

3.2 Implicazioni dell'operazione sulle linee strategiche afferenti i rapporti

commerciali, finanziari e di prestazioni accentrate di servizi tra le imprese del

gruppo

Sono attese, come evidenziato nei paragrafi precedenti, sinergie a livello tecnico e
commerciale tra alcune societa del gruppo Greenvision ambiente e la Societa, in particolare
nei settori del biogas, biomasse e fonti rinnovabili. Il processo di integrazione tra le diverse
societa del Gruppo portera, inoltre, un maggior coordinamento del management
nell'individuazione delle scelte strategiche del Gruppo e permettera di costituire un team
esclusivo per competenze tecniche e manageriali nel settore dell'ambiente.

4, Dati economici, patrimoniali e finanziari relativi alle attivita acquisite o ricevute
in conferimento

4.1 Dati economici, patrimoniali e finanziari relativi alle partecipazioni acquistate

Le informazioni riportate di seguito sono tratte dai bilanci individuali di Ladurner Ambiente
SpA (di seguito anche la “societa”) relativi agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2005 e 31
dicembre 2006.

La societa non ha predisposto il bilancio consolidato in quanto prima dell’acquisizione del
51% da parte di Greenvision Ambiente S.p.A era controllata dalla societa Laduner Group
S.p.A (80%) che a sua volta redige il bilancio consolidato.

I bilanci della societa non sono stati mai sottoposti a revisione contabile.

I principi di redazione adottati per la redazione del bilancio della societa sono conformi alle
norme in vigore, improntati a principi di prudenza, di competenza e di continuita di
applicazione, nonché in linea con i principi contabili comunemente accolti in Italia.

I bilanci sono stati predisposti dagli Amministratori della societa per |'approvazione della
Assemblee dei Soci e sono in linea con i principi contabili predisposti dai Consigli Nazionali
dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri, con le opportune modifiche ed integrazioni
secondo quanto indicato dall’'Organismo Italiano di Contabilita in applicazione della Riforma
operata dal Legislatore in materia di Diritto Societario con il Decreto Legislativo del 17



gennaio 2003, N. 6 e sue successive modificazioni.

Di seguito si riporta una breve descrizione dei principali criteri di valutazione utilizzati per la
redazione del bilancio d’esercizio della societa al 31 dicembre 2005 e 31 dicembre 2006,
come si desumono dalla nota integrativa.

Immobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione comprensivo
degli oneri accessori ed ammortizzate sistematicamente per il periodo della loro prevista
utilita futura.

I costi di impianto e di ampliamento sono stati iscritti nell’attivo previo consenso del Collegio
Sindacale.

L'ammortamento & calcolato in conto a rate costanti determinate secondo il periodo stimato
di utilizzazione futura.

Le aliquote applicate sono le seguenti:

- Costi di impianto e di ampliamento 20,00%
- Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 33,33%
- Altre 20,00%

Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione. Nel costo sono
compresi gli oneri accessori e i costi diretti ed indiretti per la quota ragionevolmente
imputabile al bene.

Le immobilizzazioni sono sistematicamente ammortizzate sulla base di aliquote economico-
tecniche determinate in relazione alle residue possibilita di utilizzo dei beni.

L’'ammortamento inizia nel momento in cui il cespite & disponibile e pronto per I'uso. I cespiti
acquisiti nell'lanno sono ammortizzati utilizzando la meta dell’aliquota normale
d’ammortamento, in quanto la quota di ammortamento ottenuta non si discosta
significativamente dalla quota calcolata a partire dal momento in cui il cespite € disponibile e
pronto per l'uso.

I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a conto
economico. I costi di manutenzione aventi natura incrementativa sono attribuiti ai cespiti cui
si riferiscono ed ammortizzati in relazione alle residue possibilita di utilizzo degli stessi.
Precisiamo che le immobilizzazioni materiali non sono state rivalutate in base a specifiche
disposizioni di legge.

Le aliquote d'ammortamento sono le seguenti:

Macchine d’ufficio elettroniche 20,00%

Autovetture 25,00%

Le immobilizzazioni in corso e gli acconti non sono ammortizzati.

Immobilizzazioni finanziarie

Le partecipazioni in imprese controllate e collegate ed in altre imprese sono valutate in base
al metodo del costo di acquisto o di sottoscrizione, eventualmente svalutato per tener conto
di perdite durevoli di valore; il valore originario viene ripristinato negli esercizi successivi,
qualora vengano meno i motivi della svalutazione effettuata; la valutazione che ne risulta
non differisce da quella derivante dalla applicazione del metodo del patrimonio netto.

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

Le altre immobilizzazioni finanziarie qualora siano costituite da crediti sono iscritte al valore
nominale che coincide con quello di presumibile realizzo.

Crediti

I crediti sono iscritti al loro valore nominale rettificato per tenere conto del presumibile
valore di realizzo. L'adeguamento del valore nominale dei crediti al valore presunto di
realizzo € ottenuto mediante apposito fondo svalutazione crediti tenendo in considerazione
I'anzianita dei crediti e le condizioni economico generale di settore nonché i dati storici



dell’azienda.

Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

Le attivita finanziarie non immobilizzate sono valutate al minore fra il costo di acquisto ed il
valore di realizzazione desumibile dal’landamento del mercato alla data di chiusura
dell’esercizio. Il valore originario viene ripristinato negli esercizi successivi nei limiti in cui
vengano meno le motivazioni delle svalutazioni effettuate nei precedenti esercizi.

Ratei e risconti
I ratei e i risconti attivi e passivi sono relativi a quote di costi e ricavi, comuni a due o piu
esercizi, per realizzare il principio della competenza temporale.

Fondi per rischi ed oneri

I fondi rischi iscritti nel passivo dello Stato patrimoniale sono destinati alla copertura di oneri
di natura determinata, di esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla chiusura
dell’esercizio sono indeterminati o I'ammontare o la data di sopravvenienza. Gli
accantonamenti sono inclusi nel Conto economico e sono calcolati sulla base di stime
prudenziali.

Nella voce e iscritto il fondo imposte differite determinato in base ad un calcolo analitico alla
luce di quanto previsto dal principio contabile nr. 25 del Consiglio Nazionale dei Dottori
Commercialisti e Ragionieri.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Il fondo trattamento di fine rapporto & stanziato per coprire l'intera passivita maturata nei
confronti dei dipendenti, in conformita alla legislazione vigente ed ai contratti collettivi di
lavoro e integrativi aziendali, al netto degli anticipi erogati. Tale passivita € soggetta a
rivalutazione per mezzo di indici.

Debiti
I debiti sono iscritti al loro valore nominale.

Conti d'ordine

Gli impegni e le garanzie prestate e ricevute sono indicati nei conti d’ordine al loro valore
contrattuale.

Sono ivi comprese le garanzie personali prestate direttamente o indirettamente, distinte tra
fideiussioni, avalli e altre garanzie personali, che sono iscritte per un importo pari
all'ammontare dell’effettivo impegno, nonché le garanzie reali, iscritte per un ammontare
pari al valore di bilancio del bene o diritto dato a garanzia.

Le garanzie prestate sono rappresentate da fideiussioni rilasciate a favore di terzi in
applicazione di disposizioni contrattuali.

Gli impegni si riferiscono ad obbligazioni derivanti da contratti stipulati che non hanno
trovato ancora esecuzione.

I rischi per i quali la manifestazione di una passivita & probabile sono accantonati secondo
criteri di congruita nei fondi rischi. Per o rischi per i quali la manifestazione di una passivita &
solo possibile non si & proceduto a uno stanziamento di fondi rischi, secondo i Principi
Contabili di riferimento.

Riconoscimento dei ricavi e dei costi
I ricavi ed i costi sono riconosciuti con rispetto del principio della competenza temporale.
I ricavi e i proventi sono iscritti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle
imposte direttamente connesse con la vendita dei prodotti e le prestazioni dei servizi. In
particolare:
= | ricavi per vendite di prodotti sono riconosciuti al momento del trasferimento della
proprieta, che di regola corrisponde alla consegna o alla spedizione dei beni;
= | ricavi per prestazioni di servizi e/o cessioni di diritti sono riconosciuti sulla base
dell'avvenuta prestazione e/o in accordo con i relativi contratti. I ricavi relativi ai
lavori in corso su ordinazione sono riconosciuti in proporzione all'avanzamento dei



lavori;
= | proventi e gli oneri di natura finanziaria sono contabilizzati in base alla competenza
temporale.

Imposte

Le imposte sul reddito d’esercizio sono iscritte in base ad un calcolo analitico del reddito
imponibile, in conformita alle norme in vigore, in particolare alle disposizioni contenute nel
principio contabile n. 25 in materia di imposte sul reddito redatto dalla Commissione
Nazionale dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri.

Nello stato patrimoniale sono esposte, al netto degli acconti versati e delle ritenute subite,
nella voce debiti tributari nel caso risulti un debito netto e nella voce crediti tributari nel caso
risulti un credito netto.

In caso di differenze temporanee tra le valutazioni civilistiche e fiscali, viene iscritta la
connessa fiscalita differita. Cosi come previsto dal principio contabile n. 25 emanato dai
Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri, le imposte anticipate, nel
rispetto del principio della prudenza, sono iscritte solo se sussiste la ragionevole certezza del
loro futuro recupero.

Eventuali variazioni di stima (comprese le variazioni di aliquota) vengono allocate tra le
imposte a carico dell’esercizio.

4.1.1 Tavola comparativa degli stati patrimoniali e dei conti economici relativi
agli ultimi due esercizi chiusi della societa Ladurner Ambiente S.r.l.

Nei prospetti di seguito esposti, sono presentati lo stato patrimoniale ed il conto economico
di Ladurner Ambiente SpA per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2005 ed al 31 dicembre
2006.

I commenti contenuti nelle note esplicative che seguono, sono desunti dalla Nota Integrativa
al bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2006 e dagli altri documenti informativi forniti dal
Management della societa.

Valori espressi in euro

STATO PATRIMONIALE Note 31.12.2006 31.12.2005
ATTIVO

IMMOBILIZZAZIONI

Immobilizzazioni immateriali

Costi di impianto e di ampliamento 1 8.424 11.232
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 2 1.686

Altri 3 30.000

Totale immobilizzazioni immateriali 40.110 11.232

Immobilizzazioni materiali

Altri beni 4 28.104 1.815
Immobilizzazioni in corso 5 218.278
Totale immobilizzazioni materiali 246.382 1.815

Immobilizzazioni finanziarie
Partecipazioni in:

imprese controllate 6 9.828.668 6.971.964
imprese collegate 7 344.129 344.129
altre imprese 8 43.230 37.170

Totale Partecipazioni 10.216.027 7.353.263



Crediti

verso imprese controllate 9 1.057.704 2.600.561
verso imprese collegate 10 123.000 38.000
Totale crediti 1.180.704 2.638.561
Totale immobilizzazioni finanziarie 11.396.731 9.991.824
TOTALE IMMOBILIZZAZIONI 11.683.223 10.004.871
ATTIVO CIRCOLANTE

Crediti:

Verso clienti 11 40.230 39.998
Verso imprese controllate 12 546.217 427.252
Verso imprese controllanti 12 6.059

Crediti tributari 13 38.696 33.868
Imposte anticipate 14 60.047 77.929
Verso altri 15 16.530 25.781
Totale crediti 707.779 604.828
Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

Altri titoli 16 700.000

Totale attivita finanziarie 700.000

Disponibilita liquide

Depositi bancari e postali 1.495.343 606
Denaro e valoti in cassa Kassenbestand in Geld und Wertzeichen 2.837 26
Totale disponibilita liquide 17 1.498.180 632
TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE 2.905.959 605.460
RATEI E RISCONTI

Ratei e risconti 18 59.551 5.286
TOTALE RATEI E RISCONTI 59.551 5.286
TOTALE ATTIVO 14.648.733 10.615.617




Valori espressi in euro

STATO PATRIMONIALE Note 31.12.2006 31.12.2005
PASSIVO

PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale 19 7.233.000 7.233.000
Riserva legale 20 10.864 6.977
Altre riserve 20 206.414 132.574
Utile dell'esercizio 11.719 77.732
TOTALE PATRIMONIO NETTO 7.461.997 7.450.283
TRATTAMENTO FINE RAPPORTO 21 75.265 50.149
DEBITI

Debiti verso banche 22 2.893.055 713.459
di cui esigibili oltre l'esercizio successivo 2.188.366 255.703
Debiti verso altri finanziatori 23 240.000 240.000
Debiti verso fornitori 24 347.943 331.099
Debiti verso imprese controllate 25 3.364.113 1.420.187
Debiti verso imprese collegate 25 18.750
Debiti verso imprese controllanti 26 21.368 21.368
Debiti tributari 27 79.597 57.268
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 28 47.803 54.148
Altri debiti 29 117.592 256.563
TOTALE DEBITI 7.111.471 3.112.842
RATEI E RISCONTI

Ratei e risconti 2.343
TOTALE RATEI E RISCONTI 0 2.343
TOTALE PASSIVO 14.648.733 10.615.617
CONTI D'ORDINE

Garanzie ricevute da terzi per impegni propri 2.963.716

Garanzie prestate dalla societa a favore di terzi 8.750.000

Creditori per beni in leasing 24.823 8.350
TOTALE CONTI D'ORDINE 30 11.738.539 8.350




Valori espressi in euro

CONTO ECONOMICO 31.12.2006 31.12.2005
VALORE DELLA PRODUZIONE
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 31 1.594.638 1.194.865
Altri ricavi e provent 32 24.464 313.440
TOTALE VALORE DELLA PRODUZIONE 1.619.102 1.508.305
COSTI DELLA PRODUZIONE
Per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 33 25.635 16.439
Per servizi 34 504.048 519.446
Per godimento di beni di terzi 35 82.701 92.592
Per il personale:
Salari e stipendi 578.488 557.416
Oneti sociali 169.832 160.551
Trattamento di fine rapporto 30.739 32.670
Altri costi 369 129
Totale per il personale 36 779.428 750.766
Ammortamenti e svalutazioni :
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 11.115 2.808
Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 4.643 693
Totale ammortamenti e svalutazioni 37 15.758 3.501
Oneri diversi di gestione 38 15.604 3.633
TOTALE COSTI DELLA PRODUZIONE 1.423.174 1.386.377
Differenza tra VALORE e COSTI della PRODUZIONE 195.928 121.928
PROVENTI ED ONERI FINANZIARI
Altri proventi finanziari:
Proventi diversi 716 39
Totale altri proventi finanziari 39 716 39
Interessi ed altri oneri finanziari 87.180 49.253
di cui verso imprese controllanti 12.052
Totale oneri finanziari 40 87.180 49.253
TOTALE PROVENTI E ONERI FINANAZIARI -86.464 -49.214
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 109.464 72.714
Imposte sul reddito dell'es., correnti, differite e anticipate 41 97.745 -5.018
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO 11.719 77.732

Si segnala che i bilanci d'esercizio di Ladurner Ambiente S.p.A. relativi agli esercizi chiusi al 31
dicembre 2005 ed al 31 dicembre 2006 non sono stati sottoposti a controllo da parte di una

societa di revisione.

4.1.2 Note Esplicative

Nota 1 - Costi di impianto e di ampliamento

Nella voce costi d'impianto e di ampliamento sono stati capitalizzati compensi professionali



relativi al riassetto aziendale della societa. Tale voce presenta un valore netto residuo di
euro 8.424 essendo ammortizzato nell’esercizio un costo di euro 2.808. Infatti il valore
storico pari a euro 14.040 viene ammortizzato in base a quote costanti per la durata di
cinque anni con un aliquota del 20%.

Nota 2 - Concessioni, licenze, marchi e diritti simili

La voce concessioni, licenze, marchi e diritti simili per un valore residuo al 31 dicembre 2006
di euro 1.686 accoglie le licenze di utilizzo dei programmi software. L'ammortamento avviene
in base a quote costanti per la durata di tre anni con un’aliquota del 33,33%.

Nota 3 - Altre immobilizzazioni immateriali

La voce altre immobilizzazioni immateriali, pari ad euro 30.000 al 31 dicembre 2006, si
riferisce ad oneri pluriennali sostenuti in relazione alla concessione di un finanziamento
ottenuto presso la Banca Antonveneta per un importo complessivo di 2,6 milioni di euro. Tali
costi pluriennali si riferiscono alla prima e alla seconda trance dei costi di istruttoria e
all'imposta sostitutiva dello 0,25% sul finanziamento per un valore netto contabile al
31.12.06 pari ad euro 30.000. L'ammortamento avviene in base a quote costanti per la
durata di 5 anni con un’aliquota del 20% che corrisponde alla durata del piano di
ammortamento del relativo finanziamento.

Nota 4 — Altri beni

La voce altri beni, pari ad euro 28.104 al 31 dicembre 2006, con un incremento di 26.289
euro rispetto all’esercizio precedente, & costituita per euro 25.032 da autovetture
ammortizzate con aliquota al 25%, per euro 1.854 da macchine d’ufficio e per euro 1.218 da
macchine d’ufficio elettroniche, alle quali viene applicata un’aliquota del 20%.

Nota 5 - Immobilizzazioni in corso e acconti

La voce immobilizzazioni in corso e acconti, pari al 31 dicembre 2006 ad euro 218.278, si
riferisce a due acconti versati rispettivamente per euro 70.422 ed euro 147.856 per
I'acquisto di terreni sui quali sorgera la nuova sede aziendale. Il prezzo totale che la societa
paghera per tali terreni € pari a 1,5 milioni di euro. In merito a tale acquisti sono stati
stipulati due contratti preliminari.

Nota 6 - Partecipazioni in imprese controllate

La voce partecipazioni in imprese controllate rispetto all’esercizio precedente ha subito un
incremento di euro 2.856.704 presentando al 31 dicembre 2006 un saldo di euro 9.828.668.
Tale incremento & dovuto principalmente all'incremento della partecipazione in Ecoprogetto
Milano S.r.l. per euro 2 milioni.

Di seguito riportiamo la composizione del saldo al 31 dicembre 2006.

Descrizione saldo n:rﬂ?r::lle %o di
31/12/2006 . partecipazione
sottosctritto
Partecipazioni in imprese controllate
Alps Finance S.r.l. 25.463 8.000 80,00%
Biokomp S.r.l. 603.090 10.000 100,00%
Biokomp Kommerz S.t.l. 504.563 112.000 90,33%
Ecoprogetto Milano S.r.l. 2.031.226 2.010.000 100,00%
Herhof-Ladurner Impianto Venezia S.c.a.r.l. 960.294 510.000 100,00%
Idecom S.r.l. 93.366 90.000 100,00%
Ladurner S.p.A. 5.502.600 1.433.600 89,60%
Ladurner Bonifiche S.r.1 93.106 90.000 90,00%
Enerfarm S.r.l. 6.000 6.000 60,00%
Ladurner Acque S.r.l. 8.960 8.960 89,60%
TOTALE PARTECIPAZIONI IN IMPRESE CONTROLLATE 9.828.668 4.278.560




Nota 7 - Partecipazioni in imprese collegate

La voce partecipazione in imprese collegate, che non ha subito variazioni rispetto all’esercizio
precedente, presenta un saldo pari a euro 344.129 e risulta cosi composto:

Descrizione saldo n:r?f:?erle o di

31/12/2006 . partecipazione
sottoscritto

Partecipazioni in imprese collegate

Ecoprogetto Venezia S.r.l. 162.488 58.800 0,13%

Ecoenergia S.r.l. 44.141 35.000 50,00%

Eurogreen S.r.l. 137.500 125.000 50,00%

TOTALE PARTECIPAZIONI IN IMPRESE COLLEGATE 344.129 269.900

Nota 8 — Partecipazioni in altre imprese

La voce partecipazioni in altre imprese che ha subito un incremento di euro 6.060 rispetto
all’esercizio precedente e presenta un saldo di euro 43.230 al 31 dicembre 2006 €& cosi

composta:

Descrizion saldo nvrii?erl Yo di
escrizione 31/12/2006 OMINAE | s artecipazione

sottoscritto

Partecipazioni in altre imprese

Europa Utilities S.p.A. 22.125 22,125 14,75%

Burggrifler Medien G.m.b.H. 21.105 4.950 5,00%

TOTALE PARTECIPAZIONI IN ALTRE IMPRESE 43.230 27.075

Nota 9 - Crediti finanziari verso imprese controllate
La voce crediti finanziari verso imprese controllate € composto da finanziamenti concessi
dalla Ladurner Ambiente Spa alle sue partecipate. Tali finanziamenti sono infruttiferi di

interessi e di durata illimitata.

La composizione del saldo al 31 dicembre 2006 & cosi composto

Descrizione 31/12/06 31/12/05
Finanz. Ecoprogetto Milano S.r.1. 550.754 509.754
Finanz. H.-L. Impianto Ve Scarl 1.691.057
Finanz. Alps Finance S.r.l. 399.150 395.150
Finanz. Ladurner Bonifiche S.r.l. 4.600
Finanz. Enerfarm S.r.l. 7.800
Finanz. Biokomp Kommerz S.r.l. 100.000

TOT. CREDITI VS IMPRESE CONTROLLATE 1.057.704 2.600.561

Nota 10 - Crediti finanziari verso imprese collegate
La voce crediti finanziati verso imprese collegate presenta un saldo di euro 123.000 con un
incremento rispetto all’esercizio precedente di euro 85.000 e risulta cosi composto:

Descrizione 31/12/06 31/12/05
Finanz. Ecoenergia S.r.l. 3.000 3.000
Finanz. Eurogreen S.r.l. 120.000 35.000

TOT. CREDITI VS IMPRESE COLLEGATE 123.000 38.000

Nota 11 - Crediti verso clienti

La voce crediti verso clienti, pari al 31 dicembre 2006 ad euro 40.230, & espressa al netto
del relativo fondo svalutazione crediti, che al 31 dicembre 2006, ammonta ad euro 136.591.
Tale fondo & stato costituito nel 2004 a seguito della totale svalutazione di un credito nei



confronti di un cliente tedesco verso il quale nel corso dell’esercizio 2005 & stata aperta una
procedura concorsuale secondo diritto tedesco.

Nota 12 - Crediti verso controllate e controllanti

La voce crediti verso controllate, pari al 31 dicembre 2006 ad euro 546.217, ¢ attribuibile a
crediti vantati dalla societa verso le proprie controllate (Biokomp Kommerz S.r.l.;
Ecoprogetto Milano S.r.l.; Alps Finance S.r.l.; Ladurner Outdoor S.r.l.; Enerfarm S.r.l.;
Ladurner Bonifiche S.r.l.; Ladurner S.p.A., Ladurner Idecom Srl.). Il saldo € composto
principalmente da euro 274.332 per fatture da emettere verso Ecoprogetto Milano relative a
un contratto di prestazioni di servizi di natura amministrativa, finanziaria e commerciale,
nonché al controllo di gestione e attivita direzionale. Tale contratto stipulato nel 2005
prevede che il corrispettivo dovra essere fatturato entro la data di entrata in funzione
dell'impianto di trattamento lignocellulosici di Albairate (MI). Ad oggi le fatture devono
essere emesse.

La voce crediti verso societa controllanti pari a euro 6.059 si riferisce a un credito vantato
verso Ladurner Group S.p.A.

Nota 13 - Crediti Tributari

La voce, che ammonta ad euro 38.696 al 31 dicembre 2006, & principalmente composta da
un credito Iva verso l'erario per euro 36.308, e da crediti per acconti imposte per la parte
residuale.

Nota 14 - Crediti per imposte anticipate

I crediti per imposte anticipate ammontano al 31 dicembre 2006 ad euro 60.047 a fronte di
un saldo al 31 dicembre dell’'anno precedente di euro 77.929.

Le imposte differite attive sono state iscritte soltanto laddove vi sia una ragionevole certezza
del loro recupero e sono state stanziate sulle differenze temporanee tra il valore attribuito in
bilancio alle attivita ed il corrispondente valore ai fini fiscali. I crediti per imposte anticipate
ed i debiti per imposte differite non sono stati compensati in quanto la compensazione
consentita dalla legge non riguardava valori significativi.

Le imposte anticipate sono state iscritte per compensare la fiscalita differita derivante dalle
spese di rappresentanza con aliquota del 37,25%, svalutazione di crediti non dedotti
fiscalmente e perdite fiscali riportate con aliquota del 33%. I relativi accantonamenti e
scioglimenti sono stati iscritti nella voce E22 del conto economico.

Nota 15 - Crediti verso altri

La voce crediti verso altri, che ammonta al 31 dicembre 2006 ad euro 16.530, ¢
principalmente costituita da un credito per rimborso assicurativo per euro 16.302 e da altri
crediti per la restante parte.

Nota 16 — Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

La voce attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni & costituita da titoli per
euro 700.000 che la societa ha acquistato nel dicembre 2006 e sono costituiti da obbligazioni
della Cassa Raffeisen.

Nota 17 - Disponibilita liquide
La voce disponibilita liquide che presenta un saldo pari a euro 1.498.180.

Nota 18 - Ratei e risconti

La voce ratei e risconti attivi pari a euro 59.551 si riferisce unicamente a risconti attivi per
spese di consulenza, per spese di sponsorizzazione di una squadra di calcio dilettantistica e
per spese di abbonamento per i servizi di un fornitore di servizi per l'invio delle gare
d’appalto in corso.

Nota 19 - Capitale sociale

Il capitale sociale al 31 dicembre 2006 ammonta a Euro 7.233.000 e non si € movimentata
rispetto all’'esercizio precedente. Tale capitale risulta essere interamente sottoscritto e
versato.



Nota 20 - Riserva legale e riserva facoltativa

In relazione alla delibera dei Soci del 30 aprile 2005 l'utile dell’esercizio 2004 pari ad euro
139.549 & stato accantonato per euro 6.977 a riserva legale e per la parte residua, pari ad
euro 132.572 a riserva facoltativa.

In relazione alla delibera dei Soci del 28 aprile 2006 l'utile dell’esercizio 2005 pari ad euro
77.732 & stato accantonato per euro 3.887 a riserva legale e per la parte residua, pari ad
euro 73.845 a riserva facoltativa.

Nota 21 - Trattamento di fine rapporto

La voce trattamento di fine rapporto di lavoro, pari ad euro 75.265 al 31 dicembre 2006
rappresenta il debito verso i 15 dipendenti in forza a fine esercizio per le competenze
maturate e da liquidarsi al momento della cessione del rapporto di lavoro.

Nota 22 - Debiti verso banche

La voce, pari ad euro 2.893.055 al 31 dicembre 2006, rappresenta |'esposizione della societa
nei confronti degli istituti bancari.

Tale voce € composta per euro 227.443 da debiti per conti correnti passivi; per euro 477.247
dalla quota a breve dei finanziamenti e per euro 2.188.366 dalla quota a lungo dei
finanziamenti bancari..

L'aumento della esposizione nei confronti delle banche & riconducibile all’accensione nel
maggio 2006 di un nuovo finanziamento presso la Banca Antonveneta per 2,6 milioni di euro
con scadenza nel 2012.

Tale finanziamento e gravato dalle seguenti condizioni restrittive:

- Negative pledge

- Cross default.

- Pari passu.

- La societa non deliberera la distribuzione di riserve sotto qualsiasi forma. La societa
potra deliberare la distribuzione dell’utile di esercizio solo qualora l'utile sia superiore
all'importo di 250 migliaia di euro e limitatamente alla parte che eccede il predetto
importo.

- La societa non potra assumere ulteriore indebitamento finanziario a medio/lungo
termine.

- La societa non rimborsera anticipatamente prima della scadenza il finanziamento soci
in essere al 31 dicembre 2005 per I'importo di euro 240.000.

- La societa si obbliga a far si che Ladurner Ecologia S.p.A. non superi per tutta la
durata del finanziamento, senza il consenso della banca, i seguenti valori massimi del
rapporto tra PFN e EBITDA 6,5 per 2005 e 5,5 per 2007 e gli anni successivi.

Nota 23 - Debiti verso finanziatori

Il saldo pari a euro 240.000 non ha subito variazioni rispetto all’esercizio precedente e &
costituito da un finanziamento infruttifero a durata illimitata concesso da Lukas Ladurner
(presidente del C.d.A).

Nota 24 - Debiti verso fornitori

La voce debiti verso fornitori al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 347.943 ed include i
debiti verso. fornitori Italia per euro 275.588, debiti per fatture da ricevere per euro 62.754
e debiti verso Ladurner Partners S.p. A. per euro 9.600.

Nota 25 - Debiti verso controllate e collegate

La voce debiti verso controllate al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 3.364.113 ed &
composta sia da debiti di natura commerciale sia da debiti di natura finanziaria.

I debiti commerciali sono i seguenti: euro 113.360 per debiti per fitti passivi verso Ladurner
S.p.A, euro 750 per debiti verso Idecom S.r.l, euro 4.000 per debiti verso Idecom S.r.l, euro
30.000 per fatture da ricevere da Biokomp Srl e euro 1.772 per fatture da ricevere da
Ladurner S.p.A..

I debiti finanziari presentano un saldo complessivo di euro 3.214.231 e sono cosi composti:



- da un debito verso Alps Finance S.r.l, per euro 835 che si riferisce ad un conferimento
di capitale sociale effettuato della societa;

- da un debito verso Ladurner S.p.A. per euro 838.496 dovuto all’acquisto delle quote
“Herhof-Ladurner Impianto Venezia Scarl” per un valore nominale pari a 155 migliaia
di euro. Il pagamento deve essere effettuato entro e non oltre il 31 dicembre 2007.

- da un finanziamento con Ladurner S.p.A. per 897.000 euro. Tale finanziamento &
infruttifero di durata illimitata; secondo le condizioni contrattuali la restituzione del
finanziamento avverra a chiamata da parte del finanziatore;

- da un finanziamento di Biokomp S.r.l per euro 649.750 che risulta ad oggi
completamente estinto tramite compensazione con dividendi. Il finanziamento in
questione & infruttifero e di durata illimitata. Nello specifico sono stati liquidati
dividendi per 649.750 euro mediante compensazione di crediti di uguale importo della
Biokomp S.r.l. nei confronti della Ladurner Ambiente S.r.l..

- da un finanziamento di Biokomp Kommerz Srl per euro 828.150 ed € dovuto ad una
riclassificazione del debito in quanto il 20 dicembre 2006 la societa Biokomp Kommerz
S.r.l. ha conferito un ramo d‘azienda includendo in tale operazione parte del
finanziamento concesso da Ladurner Ambiente S.r.l.. Tale finanziamento & ad oggi
estinto.

I debiti verso imprese collegate al 31 dicembre 2006 presentano un saldo pari a zero
contro un saldo di euro 18.750 che era costituito unicamente da un debito verso
Ecoenergia S.r.l.

Nota 26 - Debiti verso controllanti
La voce al 31 dicembre 2006 presenta un saldo pari ad euro 21.368 che & rimasto invariato
rispetto all’esercizio precedente ed & costituito da un debito verso Ladurner Group S.p.A.

Nota 27 - Debiti tributari

La voce debiti tributari, pari ad euro 79.597 al 31 dicembre 2006, € composta principalmente
da debiti verso Erario (di cui euro 34.656 per imposte IRES, ed euro 17.466 per IRAP), da
euro 24.496 per ritenute effettuate per I'Irpef dei dipendenti, da altri debiti tributari per
ritenute effettuate e ancora da versare per euro 2.979.

Nota 28 - Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale

La voce pari ad euro 47.803 al 31 dicembre 2006, si riferisce per euro 32.196 a debiti per
contributi da versare all'Inps e per euro 90 da versare all’Inail, per euro 9.380 a contributi
Inps e Inail su ferie non godute, per euro 4.898 a contributi Inps e Inail sulla tredicesima e
quattordicesima mensilita. La restante parte del saldo &€ composta da altri debiti per
contributi da versare a Fondi di categoria.

Nota 29 - Altri debiti

La voce pari ad euro 117.592 & costituita per euro 32.108 da un debito per ferie non godute,
per euro 18.265 dal debito per la tredicesima e quattordicesima mensilita, da euro 10.000
per premi da erogare a dipendenti, per 4.548 da note spese.

La voce non comprende i debiti verso dipendenti per retribuzioni in quanto le retribuzioni di
dicembre sono state pagate prima della fine dell’esercizio.

La voce inoltre comprende un debito finanziario per euro 52.671verso gli eredi di Ladurner
Josef.

Nota 30 - Conti d'ordine
La voce, che al 31 dicembre 2006 presenta un saldo di euro 11.738.539, & costituita per

euro 2.963.716 da garanzie ricevute da terzi per impegni propri, per euro 8.750.000 da
garanzie prestate dalla societa a favore di terzi e per euro 24.850 per beni in leasing.

Le garanzie ricevute sono le seguenti:



TIPO

BANCHE GARANZIA A garanzia di Nominativo Garante Euro Migliaia
Cassa Rurale di Salorno Fidejussioni Acquisto terreno Mattivi Johann 147.856
Caresia C., Eccli
Cassa Rurale di Salorno Fidejussioni Acquisto terreno E. Eccli D. 60.022
Totale garanzie sottoscritte
da terzi 207.878
Cassa Raiffeisen di Terlano Fidejussioni Fido c¢/c Lukas Ladurner 68.000
Cassa Raiffeisen di Tetlano Fidejussioni mutuo n. 13.773-1 Lukas Ladurner 93.919
Cassa Raiffeisen di Terlano Fidejussioni mutuo n. 13.775-8 Lukas Ladurner 93.919
Totale garanzie sottoscritte
da L. Ladurner 255.838
Fidejussione
Antonveneta ABN AMRO specifica Finanziamento 11667 Ladurner Group Spa 2.500.000
Totale garanzie sottoscritte
da Ladurner Group 2.500.000
TOTALE GARANZIE
RICEVUTE 2.963.716
Le garanzie rilasciate sono le seguenti:
BENEFICIARIO TIPO GARANZIA Banca /Assic. Euro
Fidejussione per fidi Cassa di Risparmio di
Ladurner Bonifiche stl assicurazioni Bolzano 5.400.000
Ladurner Spa Cessione del Credito  Antonveneta ABN AMRO 850.000
Garanzie a copertura
Ladurner spa - Idecom - Lad.Bonifiche di credito Popolare di Verona 2.500.000
TOTALE GARANZIE
RILASCIATE 8.750.000

Nota 31 - Ricavi delle vendite e delle prestazioni

La voce, che al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 1.594.638, si riferisce ai ricavi per
prestazioni di servizi verso societa del gruppo e dai correlati management fee che la societa.
percepisce in funzione dei servizi prestati.

Nota 32 - Altri ricavi e proventi

Al 31 dicembre 2006 ammontano a euro 24.464 con una diminuzione di euro 288.976
rispetto all’esercizio precedente. Tale diminuzione & dovuta principalmente al fatto nel 2005
in tale voce erano stati registrati euro 283.619 per sopravvenienze attive dovute alla rinuncia
di un finanziamento da parte di Ladurner Group e alla transazione fatta con la
municipalizzata veneziana Vesta S.p.A.

Nota 33 - Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci
La voce, che al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 25.635, si riferisce a costi per
carburante ed a costi per cancelleria e stampanti.

Nota 34 - Costi per servizi




La voce, che al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 504.048 si riferisce a spese di
consulenza commerciali, tecniche, amministrative, aziendali e organizzative; a spese per il
compenso per il Consiglio di Amministrazione deliberato dalla societa e riversato alla
Ladurner Partners S.r.l. (pari ad euro 74.000) e a spese varie.

Nota 35 - Costi per godimento beni di terzi

La voce, che al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 82.701, comprende principalmente fitti
passivi per euro 40.000 per l'affitto degli uffici con sede nella Zona Industriale di Merano.
(Ladurner S.p.A. ha in leasing I'immobile e affitta gli uffici alla Ladurner Ambiente Spa) e
costi per leasing e noleggio di autovetture.

Nota 36 - Costi per il personale

I costi del personale ammontano al 31 dicembre 2006 a euro 779.428. L'accantonamento
per il trattamento di fine rapporto & pari a euro 30.739 ed ha adeguato la relativa voce per le
indennita spettanti a tale titolo al personale dipendente alla data del 31 dicembre 2006, in
osservanza delle disposizioni vigenti in materia di lavoro.

Nota 37 - Ammortamenti e svalutazioni
La voce ammortamenti e svalutazioni ha un valore complessivo, al 31 dicembre 2006, di
euro 15.758, ed & cosi composta:

- ammortamento delle immobilizzazioni immateriali per euro 11.115

- ammortamento delle immobilizzazioni materiali per euro 4.643

Nota 38 - Oneri diversi di gestione
La voce, che al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 15.604, ha carattere residuale, e
comprende, principalmente sopravvenienze passive ordinarie per euro 9.902.

Nota 39 - Altri proventi finanziari
La voce, che al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 716 si riferisce a interessi attivi bancari
e ad abbuoni e sconti attivi.

Nota 40 - Interessi ed altri oneri finanziari

Gli interessi e gli altri oneri finanziari ammontano al 31 dicembre 2006 ad euro 87.180 con
un incremento rispetto all’esercizio precedente di euro 37.927 dovuto principalmente agli
interessi che la societa ha pagato per il nuovo finanziamento presso la Banca Antonveneta.
Tale voce include principalmente interessi passivi su conto corrente per euro 8.317, interessi
passivi su finanziamenti per euro 76.785 e interessi passivi vari per euro 2.023.

Nota 41 - Imposte sul reddito dell’esercizio, correnti, differite e anticipate
La voce, che al 31 dicembre 2006 ammonta ad euro 97.745 si riferisce alle imposte correnti
e anticipate ed &€ composta da:

- imposte correnti — Ires per euro 34.656

- imposte correnti - Irap per euro 45.207

- Accantonamento imposte anticipate per euro -14.774

- Scioglimento imposte anticipate per euro 32.656



4.1.3 Tavola comparativa degli stati patrimoniali e dei conti economici
consolidati riclassificati relativi agli ultimi due esercizi chiusi della societa
Ladurner Ambiente Spa

Stato patrimoniale riclassificato

al 31 dicembre 2006 e 31 dicembre 2005 (in euro migliaia) 31.12.2006  31.12.2005
Attivo:

Cassa e banche 1.498 1
Crediti commerciali 592 467
Atti titoli 700

Crediti tributari 39 34
Altri Crediti 77 31
Imposte anticipate attive 60 78
Rimanenze di Magazzino - -
Attivo Corrente (A) 2.966 611
Immobilizzazioni Immateriali 40 11
Totale Immobilizzazioni Immateriali 40 11
Immobilizzazioni Materiali 246 2
Totale Immobilizzazioni Materiali 246 2
Partecipazioni 10.216 7.353
Crediti 1.180 2.638
Totale attivita finanziarie 11.396 9.991
Totale attivo immobilizzato (B) 11.682 10.004
Totale Attivo 14.648 10.615
Passivo:

Debiti verso banche a breve termine 705 458
Debiti commerciali 349 331
Acconti
Altri debiti a breve 3.502 1.719
Debiti tributari 79 57
Debiti verso istituti di previdenza sociale 48 54
Totale Passivita correnti ('C) 4.683 2.619
Debiti verso banche a lungo termine 2.428 496
Fondi per rischi e oneri e passivita per imposte differite
Tondi TFR 75 50
Totale Passivita a lungo termine (D) 2.503 546
Capitale Sociale 7.233 7.233
Riserva legale 11 7
Altre riserve 206 132
Utile (perdita) dell'esercizio 12 78
Patrimonio Netto (E) 7.462 7.450
Totale Passivo 14.648 10.615

Conti d'ordine 11.738 8




Conto Economico riclassificato al 31 dicembre 2006 e 31 dicembre 2005 (in euro migliaia)  31.12.2006 31.12.2005

A. Valore della produzione 1.619 1.508
ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.595 1.195
Variazione rimanenze di prodotti in lavorazione, semilavorati e finiti

Altri ricavi e proventi 24 313
B. Costi della produzione 628 632
Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di metci 26 16
Per servizi 504 519
Per godimento di beni di terzi 83 93

Variazione rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci

Oneri diversi di gestione 15 4
Accantonamenti per rischi

Accantonamenti per svalutazione dei crediti

Altri accantonamenti

C. Valore aggiunto - (A-B) 991 876
D. costo del lavoro 779 751
E. Margine operativo lordo 212 125
F. Ammortamenti e Accantonamenti 16 4
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 11 3
Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 5 1
G. Risultato operativo - (E-F) 196 121
H. Proventi (oneri) finanziari -86 -49
I. Proventi (oneri) straordinari 0 0
L. risultato prima delle imposte - (G + H + L) 110 72
M. Imposte sul reddito 98 -5
N. Utile netto d'esercizio - (L-M) 12 77

4.1.4 Cash flow e situazione finanziaria netta di Ladurner Ambiente Spa.

4.1.4.1. Rendiconto finanziario
Di seguito si allega il prospetto relativo al rendiconto finanziario di Ladurner Ambiente. al 31
dicembre 2006.

RENDICONTO FINANZIARIO 31.12.2006
migliaia di euro

A. DISPONIBILITA' LIQUIDA INIZIO PERIODO (457)
Utile netto d'esercizio 12
ammortamenti delle immobilizzazioni 16
Variazione dei fondi TFR e altri Fondi 25
Variazione netta rimanenze -

Variazione netta dei crediti verso clienti (125)
Variazione netta crediti diversi (33)
Variazione netta fornitori 18
Variazione netta debiti tributari 22

Variazione netta debiti diversi 1.777



B. FLUSSO MONET. DA ATTIVITA' D'ES. 1.712
Variazione netta immobilizzazioni materiali ¢ immateriali (289)
Variazione netta immobilizzazioni finanziarie (1.405)
Variazione netta Titoli (700)
C. FLUSSO MONET. DA INVESTIMENTI (2.394)
Variazione netta debiti finanziari a m/1 termine -

Variazione netta debiti verso banche a m/1 termine 1.932
D. FLUSSO MONET. GENERATO ( ASSORBITO) DA ATT. DI FINANZ. 1.932
E. DISP. LIQUIDE IN ESSERE ALLA FINE DEL PERIODO ( A+B+C+D) 793

4.1.4.2. Indebitamento finanziario netto

Di seguito si allega il prospetto relativo all'indebitamento finanziario netto di Ladurner

Ambiente Spa al 31 dicembre 2006 e 31 dicembre 2005.

Migliaia di Euro 2006 2005
Depositi bancari 1.495 1
Denaro e altri valoti in cassa 3

Disponibilita liquide 1.498 1
Crediti verso soci per finanziamenti

Titoli 700

Crediti finanziari versocontrollate e collegate 1.180 2.638
Crediti finanziari a breve 1.880 2.638
Debiti finaziari verso controllate 3.385 1.460
Debiti verso banche (entro 12 mesi) 705 458
Debiti finanziari a breve termine 4.090 1.918
Indebitamento finanziario netto a breve termine (712) 721
Crediti verso soci per finanziamenti

Debiti verso soci per finanziamenti (oltre 12 mesi) 240 240
Debiti verso banche (oltre 12 mesi) 2.188 256
Debiti finanziari a lungo termine 2.428 496
Indebitamento finanziario netto a lungo termine (2.428) (496)
Indebitamento finanziario netto (3.140) 225




5. Dati economici, patrimoniali e finanziari pro-forma dell’Emittente

5.1 Prospetti degli stati patrimoniali e dei conti economici consolidati pro-forma
per l’'esercizio chiuso al 31 dicembre 2006.

Premessa

Nel presente paragrafo sono rappresentati i prospetti consolidati riclassificati pro-forma del
Gruppo Greenvision Ambiente per il periodo chiuso al 31 dicembre 2006.

I prospetti consolidati riclassificati pro-forma sono stati predisposti partendo:

- dai prospetti contabili consolidati inclusi nel bilancio del Gruppo Greenvision
Ambiente al 31 dicembre 2006 predisposti in conformita agli IAS/IFRS;

- dai prospetti di stato patrimoniale e di al conto economico consolidati della
Ladurner Ambiente S.p.A. per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2006, redatti
per le sole finalita di inclusione nel Documento Informativo relativo
all’acquisizione del Gruppo Ladurner Ambiente da parte di Greenvision
Ambiente, e non e stato assoggettato a revisione contabile in quanto
predisposto per le sole finalita di inclusione nel Documento Informativo.

I prospetti contabili di Ladurner Ambiente di seguito indicati sono stati opportunamente
rettificati con apposite scritture al fine di convertire gli stessi sulla base degli IAS/IFRS.
L'aggregato ottenuto dalla somma dei prospetti di Greenvision Ambiente e di Ladurner
Ambiente & stato successivamente rettificato da scritture di rettifica pro-forma per dare
effetto all’Operazione di Acquisizione, avvenuta il 28 settembre 2007, ed alle relative
operazioni realizzate al fine di reperire le risorse finanziarie necessarie per l'acquisizione.

In particolare, tali effetti, sulla base di quanto riportato nella comunicazione Consob n.
DEM/1052803 del 5 luglio 2001, sono stati riflessi retroattivamente nello stato
patrimoniale consolidato pro-forma come se tale acquisizione e le relative operazioni
finanziarie fossero state poste in essere il 31 dicembre 2006 e nel conto economico
consolidato pro-forma come se fossero state poste in essere il 1 gennaio 2006.

La presentazione dei dati pro-forma €& predisposta su uno schema a colonne al fine di
presentare analiticamente il flusso delle operazioni per arrivare a rappresentare lo stato
patrimoniale ed il conto economico pro-forma.

Per una corretta interpretazione delle informazioni fornite dai dati pro-forma, €
necessario considerare i seguenti aspetti:

i) trattandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora I'acquisizione
Gruppo Ladurner Ambiente e le relative operazioni finanziarie fossero
realmente state realizzate alle date prese a riferimento per la predisposizione
dei dati pro-forma, anziché alla data di efficacia, non necessariamente i dati
storici sarebbero stati uguali a quelli pro-forma;

i) i dati pro-forma non riflettono dati prospettici in quanto sono predisposti in
modo da rappresentare solamente gli effetti isolabili ed oggettivamente
misurabili dell’acquisizione del Gruppo Ladurner Ambiente e delle relative
operazioni finanziarie, senza tenere conto degli effetti potenziali dovuti a
variazioni delle politiche della direzione ed a decisioni operative conseguenti
all'operazione stessa.

Inoltre, in considerazione delle diverse finalita dei dati pro-forma rispetto ai dati dei
bilanci storici e delle diverse modalita di calcolo degli effetti dell’acquisizione del Gruppo



Ladurner Ambiente e delle relative operazioni finanziarie con riferimento allo stato
patrimoniale ed al conto economico, i prospetti consolidati pro-forma vanno letti e
interpretati separatamente, senza ricercare collegamenti contabili tra i due documenti.

E’ da tenere presente che, come di seguito indicato, il processo di allocazione contabile
del prezzo pagato per l'acquisizione non ¢& ancora iniziato. Conseguentemente le
allocazioni contabili effettuate ai fini della preparazione dei dati consolidati pro-forma
sono preliminari e soggette a modifiche.

In merito ai principi contabili adottati per la predisposizione dei dati consolidati storici del
Gruppo Greenvision, si rinvia alla nota integrativa al bilancio presente sul sito della
Societa.

Si rammenta che il bilancio consolidato del Gruppo Greenvision Ambiente & stato redatto
in accordo ai principi contabili internazionali IAS/IFRS come previsto dal Regolamento CE
n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002.

Si rammenta che il bilancio consolidato di Ladurner Ambiente & stato redatto per le sole
finalita di inclusione nel Documento informativo, la societa non ha predisposto il bilancio
consolidato come previsto dall’art. 27 c. 3 del D.Lgs. 127/91 in quanto controllata da
Ladurner Group S.p.A. che a sua volta redige il bilancio consolidato.

Il bilancio al 31 dicembre 2006 di Ladurner Ambiente, al fine della presentazione dei
prospetti consolidati pro- forma, & stato rettificato per renderlo in linea con quanto
previsto dai principi contabili internazionali, gia adottati da Greenvision Ambiente.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2006 del Gruppo Greenvision Ambiente & stato
assoggettato a revisione contabile da parte di Mazars &Guérard S.p.A. che ha emesso la
relativa relazione di revisione, in data 5 aprile 2007.



Stato patrimoniale consolidato pro-forma al 31 dicembre 2006

scritture pro-forma

Scritture di

Scritture di

CONSOLIDATO CONSOLIDATO AGGRE consolidamen acquisizio Pro-
STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO GREENVISION LADURNER GATO to ne forma
31.12.2006 31.12.2006
ATTIVITA'
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 22.084 4.693 26.777 26.777
Immobilizzazioni immateriali 19.915 3.032 22.947 19.464 42.411
Investimenti immobiliari non strumentali 0 0 0
Investimenti 316 12.268 12.584 (28.200) 28.200 12.584
Attivita finanziarie disponibili alla vendita lungo termine 0 0 0
Attivita fiscali per imposte anticipate 900 1.038 1.938 223 2.161
Strumenti finanziari derivati a lungo termine 0 0 0
Crediti proforma 691 691
Altri crediti finanziari lungo termine (80) 0 (80) (80)
Crediti commerciali e altri crediti a lungo termine 119 5 124 124
Totale 43.255 21.036 64.290 (8.045) 28.423 84.668
Attivita non correnti destinate alla
dismissione
Attivita destinate alla dismissione 0 0 0 0
Attivita correnti
Rimanenze 16.256 13.711 29.967 29.967
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 50.899 30.382 81.281 81.281
Attivita fiscali per imposte correnti 2.765 328 3.093 3.093
Altri crediti finanziati a breve termine 745 745 745
Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve
termine 0 0 0
Strumenti finanziati derivati a breve termine 0 0 0
Titoli negoziabili valutati al fair value 2.144 700 2.844 2.844
Cassa e disponibilita liquide 5.020 1.526 6.546 ®) 6.538
Totale 77.084 47.392 124.476 0 (8) 124.468
Totale attivo 120.339 68.428 188.766 (8.045) 28.415  209.136




scritture pro-forma

CONSOLIDA
TO CONSOLIDA Scritture di Scritture di
STATO PATRIMONIALE GREENVISIO TO AGGREGAT consolidamen acquisizio  Pro-
CONSOLIDATO N LADURNER o to ne forma
31.12.2006 31.12.2006

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'
Capitale sociale e riserve
Capitale emesso 2.127 7.233 9.360 (7.233) | F | 203 2.330
Sovraprezzo azioni 7.708 0 7.708 F|11.989 19.697
Azioni proprie (639) 0 (639) (639)
Altre Riserve 10.416 8.408 18.824 (8.408) 10.416
Utili (perdite) accumulati 3.683 133 3.816 (133) 3.683
Utili (perdite) d'esercizio 1.011 1.354 2.366 664 | G (452)  1.250

Totale 24.305 17.129 41.434 (16.438) 11.740 36.736
Quota di pertinenza di terzi 5.577 599 6.177 8.393 14.570
Patrimonio netto totale 29.883 17.728 47.611 (8.045) 11.740 51.306
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 18.827 6.313 25.140 16.000 41.140
Strumenti finanziari derivati a lungo termine 76 109 185 185
Passivita fiscali per imposte differite 7.520 422 7.942 7.942
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di
lavoro 3.417 692 4.109 4.109
Fondi a lungo termine 541 2 543 543
Altre passivita a lungo termine 0 0

Totale 30.381 7.538 37.919 0 16.000 53.919
Passivita correnti
Debiti commerciali e altre passivita a breve
termine 26.777 22.663 49.440 49.440
Passivita fiscali per imposte correnti 1.314 1.127 2.441 2.441
Finanziamenti a breve termine termine 31.905 19.371 51.276 675 51.951
Strumenti finanziari derivati a breve termine 0 0 0
Fondi a breve termine 79 0 79 79

103.91
Totale 60.075 43.161 103.236 0 675 1
209.13

Totale passivita 120.339 68.428 188.766 (8.045) 28.415 6




Conto economico consolidato pro-forma per l'esercizio chiuso al 31 dicembre

2006
scritture pro-forma
Scritture di Scritture di
CONSOLIDATO CONSOLIDATO AGGREGA consolidamen acquisizio Pro-
CONTO ECONOMICO GREENVISION LADURNER TO to ne forma
31.12.2006 31.12.2006
Ricavi 123.993 46.415 170.408 170.408
Altri ricavi operativi 885 1.949 2.834 2.834
Totale ricavi 124.878 48.364 173.242 0 0 173.242
Variazione nelle rimanenze di prod. finiti e Lav.in
corso 181 3.685 3.866 3.866
Materie prime e di consumo utilizzate 79.418 15.496 94.914 94.914
Costo del personale 10.415 6.203 16.618 16.618
Altri costi operativi 24.144 25.033 49.177 49.177
Utile operativo lordo 11.082 5.317 16.399 0 0 16.399
Svalutazioni ed ammortamenti 4.015 752 4.767 4.767
Utile operativo 7.067 4.564 11.631 0 0 11.631
Costi finanziari 3.503 1.241 4744 | 1 675 5.419
Ricavi finanziari 408 47 455 455
Utile(perdite) derivante da transazioni in valute
estera 3 4 7 7
Utile prima delle Imposte 3.975 3.375 7.350 0 (675) 6.675
Imposte sul reddito 2.296 1.891 4187 | L (223) 3.964
Utile dopo le Imposte 1.679 1.484 3.163 0 (452) 2.711
Quota di pertinenza di terzi 669 129 798 | E 664 1.462
Utile netto d' esercizio 1.010 1.354 2365 | G (664) (452) 1.249

5.1.1.Ipotesi considerate per I'elaborazione dei dati consolidati pro-forma

Di seguito vengono evidenziate le ipotesi prese a base per la redazione dei dati contabili
consolidati pro-forma relativamente al costo dell’'Operazione e modalita di finanziamento
della stessa.

L'acquisizione da parte di Greenvision Ambiente del 51% del capitale sociale di Ladurner
Ambiente é effettuata secondo i tempi e le modalita sotto descritte:

Costo dell’operazione e ipotesi di allocazione del Prezzo di acquisizione

Il costo dell'operazione tra Greenvision Ambiente e i Venditori € pari a Euro 28.200.000.
Non sono stati considerati eventuali oneri accessori all’'Operazione in quanto alla data del
presente Documento informativo non erano determinabili.

Per le modalita, le condizioni ed i termini dell’Operazione si rinvia al Capitolo 2, paragrafo
2.1.2 del presente Documento Informativo.

L'allocazione del prezzo di acquisizione é riflessa, nei dati pro-forma, con criteri coerenti
con quelli con i quali essa sara effettuata in sede di bilancio consolidato consuntivo redatto
secondo i Principi Contabili Internazionali al 31 dicembre 2006.

L'eccesso del prezzo di acquisizione rispetto al patrimonio netto acquisito sara attribuito
ad avviamento.



La rilevazione della differenza di consolidamento relativa all'impresa acquisita & effettuata
con riferimento al patrimonio netto ultimo disponibile, ovvero al 31 dicembre 2006 mentre
la data di acquisizione € il 28 settembre 2007 pertanto la differenza di consolidamento
potrebbe subire variazioni nella misura in cui il patrimonio netto dell'impresa acquisita si
modifichera rispetto al 31 dicembre 2006. La differenza di consolidamento viene riflessa
nella situazione patrimoniale pro-forma anteriore all’acquisizione basata sui dati storici,
transati agli IFRS, il cui valore del patrimonio netto & differente. Si crea quindi una
squadratura pari alla variazione dell’entita del patrimonio netto tra le due date di
riferimento.

Tale differenza € allocata nella voce “debiti-crediti finanziari a medio/lungo termine pro-
forma”. Quest’allocazione trova logica motivazione nel fatto che a fronte di un maggior o
minor patrimonio netto dell'impresa acquisita, quale risulterebbe ad una data precedente
quella dell’effettivo acquisto, & ragionevole aspettarsi che I|'esborso finanziario per
I'acquisto della partecipazione sarebbe stato corrispondentemente maggiore o minore.

Fonti di finanziamento
L'Operazione di Acquisizione si articola come segue:

= una quota pari a Euro 16.000 migliaia, versata in denaro alla data del closing (28
settembre 2007), & stata coperta attraverso il ricorso all'indebitamento bancario con un
finanziamento a medio lungo termine di 5 anni comprensivo di un periodo di
preammortamento fino al 30 giugno 2009;

= una quota pari a Euro 12,912 migliaia e stata versata sempre alla data del closing
servendosi del cash derivante dall’'aumento di capitale effettuato in pari data.

Il tasso d’interesse in base al quale calcolare l'onere finanziario da riflettere nel conto
economico pro-forma é identificato nel tasso medio dell’Euribor 3 mesi registrato, nel corso del
2006 maggiorato di 110 basis points, come previsto dal contratto di finanziamento e che & stato
stimato a 4,22%.

Ipotesi ulteriori alla base della preparazione dei dati consolidati pro-forma
Gli effetti fiscali sulle rettifiche pro-forma sono calcolati utilizzando I'aliquota fiscale in vigore
alla fine del periodo per il quale i dati pro-forma sono presentati.

5.1.2. Descrizione degli effetti pro-forma dell’'Operazione

5.1.2.1. Principi contabili internazionali IAS/IFRS
Come evidenziato in precedenza i dati storici del Gruppo Ladurner Ambiente contenuti nel
presente Documento Informativo sono stati redatti secondo i Principi Contabili Italiani.
Tuttavia, al fine di poter presentare i prospetti consolidati pro-forma contenuti nel presente
paragrafo, si & proceduto a redigere lo stato patrimoniale ed il conto economico consolidati
riclassificati al 31 dicembre 2006 di Ladurner Ambiente, sulla base dei principi contabili
internazionali IAS/IFRS.
In base a quanto richiesto dall'IFRS 1, - prima adozione degli IFRS:
- sono state evidenziate tutte e solo le attivita e passivita iscrivibili in base ai nuovi
principi;
- sono state valutate le attivita e le passivita nei valori che si sarebbero determinati
qualora i nuovi principi fossero stati applicati retrospettivamente;
- sono state riclassificate le voci precedentemente indicate in bilancio secondo modalita
diverse da quelle previste dagli IAS/IFRS.



Stato patrimoniale consolidato pro- forma Gruppo Ladurner Ambiente

31.12.2006 IFRS
Valori in migliaia di euro ITA GAAP TRANS. IAS GAAP
ATTIVITA'
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 1.367 3.326 4.693
Immobilizzazioni immateriali 2.990 41 3.032
Investimenti immobiliari non strumentali
Investimenti 12.268 0 12.268
Attivita finanziarie disponibili alla vendita lungo termine 0 0 0
Attivita fiscali per imposte anticipate 954 84 1.038
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Altri crediti finanziari lungo termine
Crediti commerciali e altri crediti a lungo termine 5 0 5
Totale 17.584 3.451 21.036
Attivita non correnti destinate alla dismissione
Attivita destinate alla dismissione 0 0 0
Attivita correnti
Rimanenze 13.711 0 13.711
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 30.382 0 30.382
Attivita fiscali per imposte correnti 292 36 328
Altri crediti finanziari a breve termine 745 0 745
Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve termine
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Titoli negoziabili valutati al fair value 700 0 700
Cassa e disponibilita liquide 1.526 0 1.526
Totale 47.356 36 47.392
Totale attivo 64.940 3.487 68.428




31.12.2006 IFRS

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' ITA GAAP TRANS. IAS GAAP
Capitale sociale e riserve
Capitale emesso 7.233 0 7.233
Sovrapprezzo azioni
Azioni proprie
Altre Riserve 8.531 -123 8.408
Utili (perdite) accumulati -369 502 133
Utili (petdite) d'esercizio 1.251 103 1.354

Totale 16.646 482 17.129
Quota di pertinenza di terzi 558 42 599
Patrimonio netto totale 17.204 524 17.728
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 4.397 1.916 6.313
Strumenti finanziari detivati a lungo termine 109 109
Passivita fiscali per imposte differite 142 280 422
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 692 0 692
Fondi a lungo termine 2 0 2
Altre passivita a lungo termine

Totale 5.233 2.305 7.538
Passivita correnti
Debiti commereciali e altre passivita a breve termine 22.663 0 22.663
Passivita fiscali per imposte correnti 1.127 0 1.127
Finanziamenti a breve termine 18.713 658 19.371
Strumenti finanziari detivati a breve termine
Fondi a breve termine

Totale 42.503 658 43.161
Totale passivita 64.940 3.487 68.428

I principali aggiustamenti identificati nella transizione agli IAS/IFRS
Ladurner Ambiente al 31 dicembre 2006 sono i seguenti:
- inserimento nelle immobilizzazioni materiali dei beni acquisiti

finanziari;

del bilancio consolidato

con contratti di leasing

- storno di costi di pubblicita, costi di impianto e ampliamento e altri oneri pluriennali;

- l'avviamento non deve essere sottoposto ad ulteriori rettifiche, a partire dall’l gennaio
2005, il goodwill non si ammortizza, ma & soggetto ad impairment test. Da cui lo storno
dell'ammortamento calcolato nel corso del 2006;

- rilevazione del contratto derivato speculativo

- rilevazione, a seguito delle suddette rettifiche, delle attivita fiscali per imposte differite;

- rilevazione a patrimonio netto della riserva transizione IAS/IFRS al netto degli effetti

fiscali;



Conto economico consolidato pro — forma Gruppo Ladurner Ambiente

31.12.2006 IFRS

CONTO ECONOMICO ITA GAAP TRANS.JAS GAAP

Ricavi 46.415 0 46.415
Altri ricavi operativi 1.949 0 1.949
Totale ricavi 48.364 0 48.364
Variazione nelle rimanenze di prodotti finiti e Lavori in corso 3.685 0 3.685
Materie prime e di consumo utilizzate 15.496 0 15.496
Costo del personale 6.203 0 6.203
Altri costi operativi 25.246 (213) 25.033
Utile operativo lordo 5.104 213 5.317
Svalutazioni ed ammortamenti 782 (30) 752
Utile operativo 4.321 243 4.564
Costi finanziari 1.089 152 1.241
Ricavi finanziari 47 0 47
Utile(perdite) derivante da transazioni in valute estera 4 0 4
Utile prima delle Imposte 3.283 91 3.375
Imposte sul reddito 1.902 (11) 1.891
Utile dopo le Imposte 1.381 102 1.484
Quota di pertinenza di terzi 130 ) 129
Utile netto d' esercizio 1.251 103 1.354

I principali aggiustamenti riportano gli effetti economici delle fattispecie descritte in riferimento

allo Stato patrimoniale.

Di seguito si allega la tabella relativa alla riconciliazione del patrimonio netto secondo i Principi

Contabili Italiani e quelli Internazionali.

PATRIMONIO CONTO PATRIMONIO
NETTO ECONOMICO NETTO
(valoti espressi in migliaia di euro) GRUPPO LADURNER 2006 GRUPPO LADURNER
01/01/06 31/12/06
PATRIMONIO NETTO ITA
GAAP 15.822 1381 17.204
Effetto applicazione Ias 17 412 95 507
Effetto applicazione las 36 (109) (109)
Effetto applicazione Ias 38 10 105 115
Effetto fiscale 11 11
Totale 422 102 524




PATRIMONIO NETTO IFRS
GAAP 16.244 1.484 17.728

5.1.2.2. Dettaglio delle rettifiche pro-forma
Si descrivono di seguito gli effetti delle rettifiche pro-forma sulle voci del bilancio consolidato.
Stato patrimoniale pro-forma

Di seguito vengono evidenziate le rettifiche patrimoniali pro-forma ai dati consolidati IAS/IFRS
riclassificati al 31 dicembre 2006.

(A) La rettifica pari a Euro 19.464 migliaia rappresenta |'effetto dell’allocazione
dell’eccedenza del costo di acquisto rispetto al patrimonio netto alla data di
acquisizione, attribuito in via preliminare interamente alla voce “"Avviamento” come
descritto nel paragrafo 5.1.1.

(B) La rettifica pari a Euro 223 migliaia € relativa alla rilevazione di attivita fiscali per
imposte anticipate derivanti dall'imputazione degli oneri finanziari per |l
finanziamento di Euro 16.000 migliaia.

(©) La rettifica pari a Euro 691 migliaia rappresenta la contropartita della differenza tra
il patrimonio netto della societa acquisita al tempo dell’operazione e il patrimonio
netto iniziale della stessa al 31 dicembre 2006 cosi come descritto al paragrafo
5.1.1

(D) La rettifica pari a Euro 8 migliaia rappresenta |'utilizzo delle disponibilita liquide oltre
all'inserimento nei finanziamenti a lungo termine di Euro 16.000 per un importo
complessivo di 16.008.

(E) La rettifica netta pari a Euro 8.045 rappresenta I'eliminazione del patrimonio netto
del Gruppo Ladurner pari a Euro 16.438 e la contestuale imputazione del 49% al
patrimonio di terzi pari a Euro 8.393 migliaia, comprensivo del risultato di periodo.

(F) Le rettifiche rappresentano rispettivamente I'aumento di capitale sociale pari a Euro
203 di capitale sociale e per Euro 11.989 per sovrapprezzo azioni, per un valore
complessivo pari a Euro 12.192.

(G) La rettifica rappresenta l'effetto economico delle scritture di pro forma.

(H) La rettifica pari a Euro 675 migliaia rappresenta il debito finanziario per degli oneri
finanziari necessari per l|'ottenimento delle risorse finanziarie per l'acquisizione,
calcolato ad un tasso corrente medio del 4,22%.

Conto economico pro-forma

Le rettifiche pro-forma ai dati consolidati IAS/IFRS riclassificati per l'esercizio chiuso al 31
dicembre 2005 sono state rappresentate come segue:

()] La rettifica pari a Euro 675 migliaia rappresenta il debito finanziario per degli oneri
finanziari necessari per l|'ottenimento delle risorse finanziarie per l'acquisizione,
calcolato ad un tasso corrente medio del 4,22%.



(J) La rettifica rappresenta l'effetto fiscale delle rettifiche della scrittura pro forma

precedentemente illustrata.

Riconciliazione del patrimonio netto consolidato e utile netto consolidato
dell’Emittente e patrimonio netto e utile netto consolidato pro-forma

AL 31/12/2006
Patrimonio Patrimonio Patrimonio
(valoti espressi in migliaia di euro) Netto Netto Netto
del gruppo di terzi consolidato
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO GRUPPO
GREENVISION AMBIENTE 24.305 5.577 29.883
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO LADURNER
AMBIENTE 17.129 599 17.728
PATRIMONIO NETTO AGGREGATO GRUPPO
GREENVISION AMBIENTE 41.434 6.177 47.611
Eliminazione del patrimonio netto iniziale della partecipazione (15.774) 7.729 (8.045)
Aumento di capitale sociale 12.192 12.192
Costi finanziati relativa all'operazione (675) (675)
Effetti fiscali 223 223
Utili indivisi di pertinenza di terzi (664) 664 0
PATRIMONIO NETTO PRO-FORMA GRUPPO
GREENVISION AMBIENTE 36.736 14.570 51.306
AL
31/12/2006
Utile Utile
(valori espressi in migliaia di euro) Netto Utile Netto Netto
del consolidat
gruppo di terzi o
UTILE NETTO CONSOLIDATO GRUPPO GREENVISION
AMBIENTE S.p.A. 1.011 669 1.680
UTILE NETTO CONSOLIDATO LADURNER AMBIENTE S.p.A. 1.354 129 1.484
UTILE NETTO AGGREGATO GRUPPO GREENVISION AMBIENTE
S.p.A. 2.366 798 3.164
Oneri finanziari per ottenimento risorse (675) (675)
Effetto fiscale 223 223
Utili di pertinenza di terzi (664) 664 0
UTILE NETTO PRO-FORMA GRUPPO GREENVISION
AMBIENTES.p.A. 1.249 1.462 2.711




5.2. Indicatori pro-forma per azione dell’Emittente

5.2.1. Dati storici e pro-forma per azione

Gruppo Greenvision Gruppo Greenvision
AmbienteIFRS AmbienteIFRS pro-forma
(in Euro)
Risultato economico ordinario dopo la tassazione (1) 0,32 0,51
Risultato economico netto (2) 0,19 0,24
Cash Flow (3) 1,08 1,41
NP° azioni prese a riferimento 5.290.504 5.798.504

(1) 1l risultato economico ordinario dopo la tassazione si riferisce al risultato d’esercizio consolidato che comprende il
risultato netto di gruppo e quello di pertinenza di terzi.

(2) 1l risultato economico netto si riferisce al totale del risultato d’esercizio ottenuto eliminando dal risultato d’esercizio
consolidato la quota di pertinenza di terzi.

(3) per cash flow si intende la somma dell’utile netto inclusa la quota dei terzi e degli ammortamenti e svalutazioni.

5.2.2. Variazioni significative dei dati per azione registrate per effetto
dell’'Operazione

Il numero delle azioni di Greenvision Ambiente S.p.A. corrisponde al numero medio delle azioni
in circolazione durante |'esercizio 2006.

Il numero delle azioni si incrementa di n. 508.000 azioni per I'aumento di capitale sociale di
Greenvision Ambiente sottoscritto e liberato da Ladurner Finance S.r.l. in data 28 settembre
2007 e correlato all'operazione di acquisizione del gruppo Ladurner.

Il numero medio delle azioni emesse in circolazione al 31 dicembre 2006 & pari a 5.290.504
azioni.

I dati per azione pro-forma al 31 dicembre 2006 evidenziano un incremento rispetto ai dati
storici per azione alla stessa data in conseguenza dei benefici derivanti dalla nuova dimensione
del gruppo.

5.3 Relazione della societa di revisione sull’esame dei prospetti consolidati pro-forma

La relazione della societa di revisione concernente I'esame dei dati economici e patrimoniali
consolidati pro-forma, ed attestante la ragionevolezza delle ipotesi di base utilizzate per la
redazione dei dati pro-forma, & allegata al presente Documento Informativo.



6. Prospettive del Gruppo Greenvision ambiente
6.1 Andamento degli affari del Gruppo Greenvision ambiente S.p.A. dalla chiusura
dell’esercizio 2006

Dopo la chiusura dell’esercizio 2006 € proseguito per Greenvision ambiente il processo di
crescita in tutti i settori di attivita. I Ricavi totali consolidati del Gruppo al 30 giugno 2007 sono
stai Euro 71,8 milioni con una crescita del 15% rispetto a Euro 62,6 milioni del corrispondente
periodo dell'anno precedente. La crescita & stata determinata principalmente dai prodotti
ricavati dal kenaf per il settore della bio-edilizia (isolanti termo-acustici naturali) e per altre
applicazioni industriali che hanno registrato un incremento del 55% rispetto al primo semestre
2006. Nel settore energie rinnovabili, dove il gruppo & oggi presente con la raccolta e
trasformazione di biomasse vegetali in pellets per la combustione, la crescita del fatturato &
stata del 10% rispetto al primo semestre 2006. Un ottimo semestre si € registrato anche per le
attivita legate alla cura del terreno: in particolare i prodotti geosintetici, utilizzati per il
consolidamento, drenaggio e la protezione dei terreni nel settore delle costruzioni pubbliche e
private, hanno registrato una crescita del 20%.Nell’area servizi ambientali, la crescita del 7%
del fatturato € stata determinata principalmente dai servizi relativi alle valutazioni di impatto
ambientale, misurazione della rumorosita, attivita di analisi di laboratorio.

Il risultato operativo lordo (EBITDA) registra un incremento del 14% rispetto al corrispondente
periodo dell'anno precedente e passa da € 5,4 milioni a € 6,1 milioni. In crescita anche il
risultato operativo (EBIT) da € 3,8 milioni a € 4,1 milioni (+7%) e il risultato prima delle
imposte (PRETAX) che raggiunge € 2,3 milioni. La semestrale si chiude con un utile netto pari a
€ 1,1 milioni, in crescita del 20% rispetto al primo semestre 2006.

La struttura patrimoniale del Gruppo presenta un totale immobilizzazioni nette pari a Euro 42,8
milioni con investimenti nel primo semestre 2007 pari a Euro 2,2 milioni determinati
principalmente dal nuovo impianto per la produzione di geosintetici, in fase di realizzazione,
che permettera di aumentare |'attuale capacita produttiva e di utilizzare plastica riciclata come
materia prima, permettendo cosi notevoli risparmi sui costi.

L'indebitamento finanziario netto al 30 giugno 2007 si attesta a € 45,4 milioni, sostanzialmente
stabile rispetto al 31 dicembre 2006.

6.2 Informazioni relative alla ragionevole previsione dei risultati dell’esercizio in
corso

Il Gruppo Greenvision ambiente si attende di confermare il trend positivo del primo semestre

2007 e di chiudere I'anno con significativi aumenti di redditivita.

6.3 Informazioni relative all’evoluzione della struttura finanziaria

Per i prossimi esercizi la struttura finanziaria consolidata del gruppo Greenvision ambiente
presentera un valore che terra conto del consolidamento della posizione finanziaria netta della
Societa cosi come illustrata nella presente relazione e del consolidamento del debito per
I'investimento effettuato.



7. ALLEGATI
7.1 Relazione della societa di revisione sull’esame dei prospetti consolidati pro-
forma al 31 dicembre 2006.



