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Struttura del Gruppo Investimenti e Sviluppo

Di seguito si elencano le societa facenti parte del Gruppo Investimenti e Sviluppo
ed incluse nell’area di consolidamento:

Investimenti e Sviluppo
S.p.A.

Investimenti e Sviluppo
Advisory s.r.l. in
liquidazione

Finleasing Lombarda Pontelambro Industria
S.p.A. S.p.A.

100% 100%

100%

IES IT Solutions s.r.l.*
100%

* L'assemblea straordinaria della societa in data 9 marzo 2009 ha tra I'altro deliberato la modifica
della denominazione sociale in Eurinvest Finanza di Impresa S.r.l.

Nel corso dell’esercizio 2008 la societa Tessitura Pontelambro S.p.A. € uscita
dall'area di consolidamento a seguito di cessione della quota di controllo come di
seguito descritto.

Alla data del 31 dicembre 2008 il Gruppo detiene inoltre le seguenti partecipazioni
di minoranza (con indicazione, tra parentesi, della relativa quota di
partecipazione):

- | Pinco Pallino S.p.A. (30%)

- IPP Licensing S.r.l. (30%)

- Caleffi S.p.A. (4,40%);

- Bioera S.p.A. (0,50%);

- Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. (10,55%);

- Tessitura Pontelambro S.p.A. (11,08%);

- Intermedia Holding S.p.A. (1,18%) per il tramite della controllata Finleasing
Lombarda S.p.A.

Investimenti e Sviluppo S.p.A. & controllata da Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. ai
sensi dellart. 93 del D.Lgs. 58/1998, che detiene, direttamente ed indirettamente
circa il 45,172% del capitale sociale.
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Investimenti e Sviluppo S.p.A. & soggetta ad attivita di direzione e coordinamento
da parte di Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. ai sensi degli artt. 2497 e segg. cod.
civ.
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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI
SULLA GESTIONE 2008
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Premessa
Signori Azionisti,

nella presente Relazione sulla Gestione (di seguito “Relazione”), verranno fornite
le informazioni relative al’andamento dell’esercizio 2008 delle societa facenti parte
del gruppo Investimenti e Sviluppo (il “Gruppo”) e della capogruppo
(“Investimenti e Sviluppo”, la “Societa”, ovvero la “Capogruppo”).

Al riguardo si segnala che il Gruppo, alla fine del 2008, & organizzato e composto
dalle seguenti societa:

- Investimenti e Sviluppo S.p.A., con sede in Milano, holding di partecipazioni,
quotata alla Borsa ltaliana S.p.A. di Milano;

- Pontelambro Industria S.p.A., con sede in Ponte Lambro (CO);

- Finleasing Lombarda S.p.A., con sede in Milano;

- Investimenti e Sviluppo Advisory S.r.l. in liquidazione, societa con sede in
Milano;

- IES IT Solutions S.r.l., societa con sede in Milano ridenominata,
successivamente alla data di chiusura dell’esercizio 2008, Eurinvest Finanza
di Impresa S.r.l.

Come gia comunicato al mercato, nel corso del 2008 Investimenti e Sviluppo ha
ceduto il controllo della Tessitura Pontelambro S.p.A. (societa quotata sul Mercato
Alternativo del Capitale organizzato e gestito da Borsa ltaliana S.p.A., che opera
nel settore tessile). Alla data del 31 dicembre 2008, residua una quota dell’11,08%
del capitale sociale della suddetta societa che, nel bilancio separato e consolidato,
e stata classificata alla voce “Attivita finanziarie correnti”.

Il bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2008, redatto con i criteri riportati
nelle note illustrative del bilancio, mostra un livello di ricavi di 19,4 milioni di euro
(21,6 milioni di euro nell’esercizio 2007), una posizione finanziaria netta positiva e
pari a 4 milioni di euro (positiva e pari a 15,5 milioni di euro nell’esercizio 2007) ed
un risultato netto negativo di competenza del Gruppo di 10,8 milioni di euro (contro
una perdita di 1 milione di euro nell’esercizio 2007). Il patrimonio netto consolidato
di Gruppo passa da 37,9 milioni di euro del 2007 ai 23,2 milioni di euro del 31
dicembre 2008.

Come sara illustrato nel commento allandamento della gestione del Gruppo, la
perdita dell’esercizio € conseguente essenzialmente ai risultati negativi di
Pontelambro Industria S.p.A. (3.054 mila euro) e Finleasing Lombarda S.p.A.
(4.262 mila euro, con applicazione IAS/IFRS rispetto ai principi contabili nazionali
adottati dalla controllata), che hanno risentito della pesante crisi finanziaria ed
industriale a livello nazionale ed internazionale che ha colpito tutti i comparti.

Il bilancio separato della Capogruppo evidenzia perdite di 8.053 mila euro
riconducibili essenzialmente ai costi operativi tipici di una holding di partecipazioni
e alladeguamento al valore di mercato di una partecipazione in una societa
controllata come sara specificato in seguito.
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Per rispondere prontamente ad uno scenario profondamente modificato, il
Consiglio di Amministrazione ha approvato il Piano Industriale 2009/2013, redatto
in collaborazione con PriceWaterhouse Coopers S.p.A.

Il Piano Industriale 2009/2013 si inserisce in una riorganizzazione di Gruppo e
prevede che Investimenti e Sviluppo S.p.A. sia l'unica entita operativa preposta
allattivita di Investment Holding. Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. manterra
tuttavia il ruolo di azionista di riferimento di Investimenti e Sviluppo S.p.A.,
trasferendo alla controllata quella parte del portafoglio partecipazioni coerente con
il nuovo profilo operativo e strategico, che il Management di Investimenti e
Sviluppo ha scelto per la Societa.

Alla luce del mutato contesto economico-finanziario, Investimenti e Sviluppo
S.p.A. attuera una riorganizzazione societaria, un riposizionamento strategico e
adottera un nuovo approccio operativo, che prevede anche un orizzonte temporale
degli investimenti pit ampio, qualora cio fosse necessario per la realizzazione del
valore atteso dagli azionisti.

Gli obiettivi chiave della riorganizzazione sono:

. la razionalizzazione della filiera di controllo, al fine di cogliere le tempestive
opportunita di mercato e attrarre capitale di terzi;

. maggiore efficienza gestionale;

. analisi pianificata degli investimenti;

. allocazione efficiente delle risorse.

Il riposizionamento strategico include:

. una ricomposizione del portafoglio, attraverso la dismissione delle
partecipazioni in essere ritenute non piu strategiche e l'identificazione di comparti
innovativi e redditizi;

. limplementazione di un nuovo business model, attraverso il quale
Investimenti e Sviluppo S.p.A. esercitera la propria attivita nelle seguenti aree:

Gestione del capitale proprio: scouting, gestione e sviluppo di nuovi business, in
comparti a crescita stabile e/o in espansione, identificando aziende in fase di
crescita e con forti potenzialita, che, per le loro caratteristiche di attrattivita,
possano successivamente facilitare I'ingresso di player industriali. Investimenti e
Sviluppo S.p.A. ha gia selezionato sia il settore delle energie rinnovabili, tra quelli
caratterizzati da un frend di crescita superiore rispetto alla media del mercato, che
il settore del food, tipicamente anticiclico, ma con forti potenzialita legate alla
creazione di un polo con l'obiettivo di valorizzare le “eccellenze” del Made in ltaly
ed incrementarne la penetrazione sui mercati internazionali.

Gestione del capitale di terzi: gestione dei capitali di terzi principalmente nei settori
Immobiliare, Private Equity (con focus su distressed assets) ed Asset
Management.

A tal fine, in data 16 gennaio 2009, Investimenti e Sviluppo S.p.A. ha sottoscritto
con Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. un accordo per la cessione del 100% di
Eurinvest SGR S.p.A., societa del gruppo Eurinvest, attiva nella gestione del
risparmio e autorizzata all’attivita di promozione e gestione di fondi comuni
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d’'investimento di private equity/distressed e immobiliari, nonché all’‘asset
management. Per ulteriori dettagli sull’operazione, si rimanda al paragrafo “Fatti di
rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio 2008”.

Lo staff della Societa svolgera inoltre servizi di finanza strategica, anche per clienti
esterni al Gruppo, che potrebbe generare un significativo flusso di ricavi.

Coerentemente con il nuovo profilo del Gruppo, Investimenti e Sviluppo S.p.A. si
dotera di tutti gli opportuni strumenti finalizzati ad allineare la corporate
governance ai principi di best practice contenuti nel Codice di autodisciplina delle
societa quotate, nonché applichera adeguati sistemi di controllo interno e di
valutazione delle performance.

In base al Piano Industriale 2009/2013 approvato dal Consiglio di Amministrazione
in data 27 marzo 2009 (il “Piano Industriale”), le partecipazioni in Pontelambro
Industria S.p.A. e Finleasing Lombarda S.p.A. non sono ritenute coerenti con la
nuova mission e gli obiettivi strategici che il Gruppo perseguira per i prossimi anni.
Nellambito di questa rifocalizzazione del business e dell'attuale portafoglio, i
Consigli dAmministrazione della Capogruppo e delle controllate garantiranno le
azioni e tutti gli strumenti necessari per la realizzazione dei piani di sviluppo e
della valorizzazione delle suddette societa.

Pertanto, le suddette partecipazioni sono state classificate alla voce
“Partecipazioni disponibili alla vendita” nel bilancio separato della Capogruppo.
Quanto a Finleasing Lombarda S.p.A., come per I'anno 2007, si & proceduto con
la valutazione della partecipata al fair value supportato da una perizia di un terzo
indipendente. Il valore espresso in bilancio € pari a 9.000 mila euro, in linea con la
perizia. La differenza di fair value rispetto all’esercizio precedente di € 4.995 mila
euro & stata iscritta in una specifica riserva di fair value nel patrimonio netto in virtu
delle seguenti considerazioni:

— le perdite del’anno 2008 della controllata sono dovute a costi gestionali
straordinari e svalutazioni di crediti frutto del contesto nazionale ed
internazionale di grave crisi finanziaria, come si dira in un paragrafo
successivo;

— gia a partire dal secondo semestre 2008, la societa presentava una
struttura dei costi operativi congrua con I'attuale propria dimensione e con
la fase di crisi finanziaria in atto, ed un risultato della gestione caratteristica
sostanzialmente in equilibrio;

- riguardo all’evoluzione per I'esercizio 2009, Finleasing Lombarda S.p.A. ha
presentato un business plan che prevede volumi in crescita e
miglioramento del margine d’interesse e d’intermediazione e recupero della
redditivita.Oltre che per le suddette considerazioni, si ritiene che la
differenza negativa del fair value rispetto all’esercizio 2007 non rappresenti
una riduzione di valore e che essa sia dovuta al momento di mercato
caratterizzato da una generale crisi economico-finanziaria. Gl
amministratori sono confidenti nella ripresa del settore del leasing.

Con riferimento a Pontelambro Industria S.p.A, 'adeguamento al minor valore tra il
costo rettificato di una perdita durevole di valore alla data del 30 giugno 2008 ed il
valore di mercato desunto da manifestazioni d’interesse verso la partecipata e
stato imputato a conto economico.
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Per quanto attiene agli eventi significativi che hanno interessato la Capogruppo e
le partecipazioni si segnala quanto di seguito indicato.

Delibere ai sensi dell’ art. 2446 cod. civ.

Alla data del 31 dicembre 2008, dalla situazione patrimoniale di Investimenti e
Sviluppo risulta che il capitale sociale della stessa & diminuito di oltre un terzo in
conseguenza delle perdite realizzate anche nel corso degli esercizi precedenti. Il
capitale sociale della Societa, pari a 48.461.168,60 euro, ripartito in n.
242.305.843 azioni da nominali 0,20 euro ciascuna, alla data del 31 dicembre
2008 risulta infatti diminuito sino ad euro 25.885.499,45, verificandosi, pertanto, la
fattispecie di cui all’art. 2446 cod. civ.

31 dic 2008
Capitale sociale 48.461.168,60
Riserva sovrapprezzo azioni 2.792,15
Riserva da arrotondamenti 0,18
Riserva fair value (6.506.749,99)
Perdite d'esercizio precedenti (8.018.451,91)
Utile (perdita) d'esercizio (8.053.259,58)

25.885.499,45

In considerazione di quanto precede, il Consiglio di Amministrazione di
Investimenti e Sviluppo ha deciso di convocare I'’Assemblea degli Azionisti per i
giorni 28 e 29 aprile 2009, rispettivamente in prima ed in seconda convocazione,
per assumere, tra laltro, a seguito dellesame della relazione dellorgano
amministrativo e delle osservazioni del collegio sindacale, le opportune
deliberazioni ai sensi dell’art. 2446 cod. Civ.

Il Consiglio di Amministrazione proporra allAssemblea dei Soci che |l
ripianamento delle perdite potra essere attuato mediante la riduzione del capitale
sociale ed il suo successivo aumento.

Le motivazioni sottostanti alla proposta di attribuzione al Consiglio di
Amministrazione della facolta di aumentare il capitale sociale in via scindibile ed a
pagamento, con esclusione del diritto di opzione, anche al servizio di prestiti
obbligazionari convertibili e di piani di incentivazione, si inserisce in un piu ampio
piano di operazioni straordinarie finalizzate alla realizzazione degli obiettivi di
crescita e di sviluppo delle attivita del Gruppo previste nel Piano Industriale 2009-
2013.

Le deleghe saranno esercitabili in una o piu volte e sino a un importo massimo
pari a 270 milioni di euro. Modalita, condizioni e prezzo di emissione delle nuove
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azioni, comprensivo dell'eventuale sovrapprezzo, nonché la data di godimento
delle azioni, saranno di volta in volta stabiliti dal Consiglio di Amministrazione.

Il Consiglio di Amministrazione ritiene che verra data esecuzione a parte degli
aumenti di capitale, di cui alla delega, entro 12 mesi dalla data della delibera
assembleare, nei limiti di quanto necessario per dare attuazione alle operazioni
gia identificate nel Piano Industriale 2009/2013.

Per maggiori informazioni in merito, si rimanda alla relazione redatta dal Consiglio
di Amministrazione ai sensi del combinato disposto dellart. 2446 cod. civ. e
dell’art. 74 del Regolamento Consob concernente la disciplina degli emittenti n.
11971/1999, a disposizione del pubblico nei termini prescritti dalle vigenti
disposizioni presso la sede legale in Milano, via Mozart n. 2 e presso la Borsa
Italiana S.p.A. in Milano.

Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A.

In data 30 gennaio 2008, la partecipata Investimenti e Sviluppo Mediterraneo
S.p.A. & stata quotata sul segmento MTF del Mercato Telematico Azionario,
organizzato e gestito da Borsa ltaliana S.p.A. Nel corso dell’offerta finalizzata alla
quotazione, sono state sottoscritte n. 49.713.000 azioni ordinarie ad un prezzo di
sottoscrizione di 1,00 euro, pari al valore nominale. A seguito dell’'offerta di
sottoscrizione, il capitale sociale della societa & pari a 50,7 milioni di euro. La
quota di possesso di Investimenti e Sviluppo risultava essere pari al 17,73%.

Nel corso del 2008, Investimenti e Sviluppo ha effettuato operazioni di cessione
delle azioni sul mercato per la quota detenuta a titolo di trading.

In data 4 novembre 2008, la Societa ha sottoscritto, con MCM Holding S.p.A. un
accordo vincolante per la cessione di azioni Investimenti e Sviluppo Mediterraneo
S.p.A,, pari al 13,41% del capitale sociale. L’accordo prevede la cessione da parte
di Investimenti e Sviluppo S.p.A. a MCM Holding S.p.A., per sé o per persona da
nominare, di complessive n. 6.803.333 azioni ordinarie di Investimenti e Sviluppo
Mediterraneo S.p.A., del valore nominale di 1,00 euro per azione. Il corrispettivo di
cessione sara concordato di volta in volta tra le parti, fermo restando un prezzo
minimo per azione pari a 0,97 euro, per un controvalore complessivo minimo di
cessione pari a 6.599.233,01 euro, oltre a imposte e tasse. Al 31 dicembre 2008, il
valore unitario di iscrizione a bilancio & pari a 0,97 euro mentre il valore unitario
del titolo alla data del 24 marzo 2009 & pari a 0,75 euro.

La cessione della partecipazione & prevista in due franche successive:

- la prima tranche, per la cessione di n. 1.803.333 azioni (pari al 3,56% del
capitale sociale), & stata eseguita in data 5 dicembre 2008, ad un prezzo
unitario di cessione di 0,97 euro, per un controvalore complessivo di 1,749
milioni di euro. L’operazione ha generato una minusvalenza di 79 mila euro.

10



Bilancio separato e consolidato al 31 dicembre 2008

IN\IESTIIVIENTIA SVILUPPO

- la seconda tranche, per la cessione di n. 5.000.000 azioni (pari al 9,86% del
capitale sociale), da eseguirsi, anche mediante acquisti parziali, entro il 30
aprile 2009.

MCM Holding S.p.A. potra nominare uno o piu soggetti che si renderanno
acquirenti di tutta o parte della partecipazione oggetto di cessione. Tali soggetti
subentreranno in tutti i diritti e gli obblighi scaturenti dal contratto rimanendo
comunque MCM Holding S.p.A. obbligata in solido con gli stessi per
'adempimento dell'obbligazione di pagamento del prezzo.

L’accordo di cessione prevede, inoltre, alcuni impegni a latere:

(i) il trasferimento, entro il 30 aprile 2009, a Investimenti e Sviluppo delle
seguenti partecipazioni detenute da Investimenti e Sviluppo Mediterraneo
S.p.A.:

- n. 106.000 azioni della societa Bioera S.p.A., per un corrispettivo
complessivo di 1.020.000 euro, pari a 9,62 euro per azione, a fronte del valore
dell’azione Bioera S.p.A., alla data del 24 marzo 2009, di 2,9 euro;

- n. 75.000 azioni della societa Tessitura Pontelambro S.p.A., per un
corrispettivo complessivo di 276.000 euro, pari a 3,68 euro per azione, a
fronte del valore dell’azione Tessitura Pontelambro S.p.A., alla data del 24
marzo 2009, di 1,8 euro;

(i) limpegno di MCM Holding S.p.A. ad acquistare entro il 30 novembre 2008 n.
1.245.455 azioni Intermedia S.p.A. possedute dalla Finleasing Lombarda
S.p.A., ad un prezzo complessivo di 1.370.000 euro, pari al valore di carico in
bilancio di Finleasing Lombarda S.p.A. Alla data della Relazione, la suddetta
cessione non ha ancora avuto luogo;

(iii) 'impegno a far si che Investimenti Sviluppo Mediterraneo S.p.A. e Finleasing
Lombarda S.p.A. risolvano, entro la data di cessione dell'intera prima tranche
di partecipazione, il contratto di conto corrente sottoscritto in data 26 maggio
2008 e a far si che venga restituita la somma di 700.000 euro - oltre interessi
maturati a quella data — depositata da Investimenti e Sviluppo Mediterraneo
S.p.A. in virtu del contratto di conto corrente. Alla data della Relazione non &
stata ancora data esecuzione alla suddetta operazione.

A seguito dell’'operazione di cessione di cui sopra, Investimenti e Sviluppo uscira
completamente dalla compagine azionaria di Investimenti e Sviluppo Mediterraneo
S.p.A.

In data 4 novembre 2008, Investimenti e Sviluppo, Eurinvest Finanza Stabile
S.p.A. ed MCM Holding S.p.A. hanno sottoscritto un accordo modificativo del
Patto Parasociale sottoscritto in data 22 ottobre 2007 che prevedeva un vincolo di
“lock up” in capo ai paciscenti, ai sensi del quale tali soggetti hanno sciolto
Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. dal patto parasociale.

11
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Il patto parasociale sottoscritto in data 22 ottobre 2007, cosi come modificato in
data 4 novembre 2008 & venuto meno in data 30 gennaio 2009, per scadenza del
termine di durata dello stesso.

Alla data di chiusura del presente bilancio, la partecipazione nel capitale sociale di
Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. era pari al 10,55%, cosi suddivisa:

quanto a n. 5.000.000 azioni (pari al 9,85% del capitale sociale) riclassificate alla
voce Attivita finanziarie destinate alla vendita;

quanto a n. 352.756 azioni (pari al 0,7%) riclassificate alla voce Attivita finanziarie
correnti, oggetto di trading.

Filatura Fontanella S.p.A.

In data 3 ottobre 2008, & stato sottoscritto un accordo tra la Societa e il sig. Livio
Fontanella, azionista di riferimento della societa Filatura Fontanella S.p.A., relativo
alla cessione dell'intera quota di partecipazione detenuta da Investimenti e
Sviluppo in tale societa, pari al 21,20% del capitale sociale. In particolare,
l'accordo prevedeva quale corrispettivo per la cessione della partecipazione
(iscritta a bilancio a 2,5 milioni di euro) limporto di 2 milioni di euro, il cui
pagamento era assistito da idonee garanzie reali.

Il pagamento ¢ stato suddiviso in tre tranche, come di seguito specificato:

- 300 mila euro da corrispondere contestualmente alla firma dell'accordo ed al
trasferimento della partecipazione (avvenuti in data 3 ottobre 2008),
regolarmente incassati in data 6 ottobre 2008;

- 1 milione di euro da corrispondere entro il 31 ottobre 2008 e regolarmente
incassato;

- 700 mila euro da corrispondersi entro il 30 novembre 2008 e regolarmente
incassati.

Nonostante la differenza tra il valore di contabilizzazione della Filatura Fontanella
S.p.A. in bilancio, pari a 2,5 milioni di euro, ed il corrispettivo complessivo di
cessione, pari a 2 milioni di euro, l'operazione di cessione ha comunque
determinato un impatto economico positivo per un valore pari a circa 175 mila
euro, in considerazione dello storno (per 675 mila euro) di un apposito Fondo per
oneri legali (del valore originario di 700 mila euro) costituito il 31 dicembre 2007,
essendo venute meno le ragioni che avevano portato alla sua iscrizione in
bilancio.

Tessitura Pontelambro S.p.A.

In data 19 giugno 2008 Investimenti e Sviluppo ha sottoscritto una proposta
irrevocabile, presentata dalla societa Beste S.p.A., per la cessione della
partecipazione detenuta nella societa Tessitura Pontelambro S.p.A., societa
quotata sul Mercato Alternativo del Capitale organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A.
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L’'operazione € stata approvata dal Consiglio di Amministrazione della Societa in
data 18 giugno 2008, previo parere favorevole del Comitato per gli investimenti. In
data 30 giugno 2008 I'operazione ha avuto esecuzione mediante la cessione di n.
2.618.000 azioni ordinarie del valore nominale di 0,50 euro ciascuna, costituenti il
70% del capitale sociale della societa Tessitura Pontelambro S.p.A.

Il corrispettivo della cessione (provvisoriamente fissato in 10 milioni di euro) era
soggetto a un meccanismo di aggiustamento del prezzo (solo in diminuzione) in
funzione del valore del patrimonio netto e della posizione finanziaria netta risultanti
dalla relazione semestrale al 30 giugno 2008. Qualora, per effetto di tale
meccanismo, l'aggiustamento fosse stato superiore a 1,5 milioni di euro, era
prevista la facolta di recesso in capo sia a Investimenti e Sviluppo sia a Beste
S.p.A.

Il pagamento del corrispettivo per la cessione della partecipazione si & convenuto

in due tranche, secondo le seguenti modalita:

(i) quanto a 7.286 mila euro, alla data di esecuzione del contratto (avvenuta in
data 30 giugno 2008), quale prima rata di prezzo;

(i) quanto a 2.714 mila euro in data 30 giugno 2011, con la facolta, in capo a
Beste S.p.A. (a) di corrispondere, in tutto o in parte, tale importo alla data di
esecuzione del contratto di cessione, beneficiando, in tal caso, di uno sconto
pari al 18% sulla porzione della seconda rata di prezzo cosi corrisposta, ovvero
(b) di corrispondere in tutto o in parte la seconda rata di prezzo in qualunque
altro momento prima del 30 giugno 2011, beneficiando, in tal caso, di uno
sconto da calcolarsi pro rata temporis, in ragione del 6,8387% composto
all'anno da calcolarsi a ritroso dal 30 giugno 2011.

Alla data di esecuzione del contratto di cessione, Beste S.p.A. ha corrisposto a
titolo di corrispettivo 'importo di 8.282 mila euro, pari all'intera prima rata di prezzo
pit una parte della seconda rata di prezzo, scontata secondo quanto previsto al
precedente punto (ii). Il residuo importo, pari ad 1.500 mila euro (al lordo di oneri
di attualizzazione di 270 mila euro) sara corrisposto secondo i meccanismi sopra
riportati, entro il 30 giugno 2011.

Per maggiori informazioni sul’operazione di cessione, si rimanda al Documento
Informativo pubblicato in data 14 luglio 2008 ai sensi dell’art. 71 del Regolamento
adottato dalla Consob con delibera n. 11791 del 14 maggio 1999 (presente sul sito
internet della Societa all’indirizzo www.investimentiesviluppo.it, sezione investor
relations, corporate governance, documenti societari).

Al 31 dicembre 2008, il meccanismo di adeguamento del prezzo ha prodotto un
aggiustamento di 1.485 mila euro derivanti dall’applicazione delle seguenti
disposizioni contrattuali:

- adeguamento del valore delle rimanenze a seguito della valorizzazione delle
giacenze in base ai parametri contrattuali (657 mila euro);
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- adeguamento della posizione finanziaria netta in funzione della differenza tra
quanto garantito a livello contrattuale e quanto risultante dai dati contabili (828
mila euro).

L’importo dell’aggiustamento, in data 8 agosto 2008, € gia stato saldato alla Beste
S.p.A.

Gli effetti economici dell’operazione di cessione della partecipazione, evidenziati
nel bilancio separato della Societa al 31 dicembre 2008, sono quelli indicati nella
seguente tabella.

Valore di cessione 9.782
Utilizzo della riserva di Fair Value (5.813)
Valore dei titoli ceduti (10.468)
Plusvalenza al netto di oneri finanziari 4.857
Adeguamento prezzo (1.485)
Plusvalenza netta da cessione 3.372
Dividendi erogati nel 2008 899
Totale plusvalenza 4.271

Gli oneri di attualizzazione si riferiscono al valore attuale dell'importo che sara
corrisposto da Beste S.p.A. a saldo del corrispettivo di cessione ad una data
futura, che € stata contabilmente fissata nellultimo giorno di pagamento del
credito di 1.500 mila euro - il 30 giugno 2011 - (il cui valore attuale & per I'appunto
pari a 1.230 mila euro). Fino a tale data, l'importo generera proventi finanziari di
pari importo al tasso d’interesse contrattualmente stabilito.

Le risorse finanziarie raccolte tramite la cessione hanno consentito al Gruppo di
migliorare la posizione finanziaria netta.

Investimenti e Sviluppo Advisory S.r.l. in liguidazione

La Capogruppo, quale socio unico di Investimenti e Sviluppo Advisory S.r.l. in
liquidazione, nel corso dell’assemblea dei soci riunitasi in data 2 dicembre 2008, in
considerazione delle perdite esistenti derivanti principalmente dalla congiuntura
dei mercati ed alla crisi finanziaria in atto, dallimpossibilita di attingere ad un
mercato liquido per acquisire nuovi clienti, nonché dall'insolvibilita dei principali
clienti, ha deliberato lo scioglimento anticipato della societa e sua messa in
liquidazione.

Costituzione della SICAR (Société d’Investissement en Capital A Risque)
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Al termine del primo semestre del 2008 & stata avviata lattivita legata alla
costituzione di una SICAR (Société d’'Investissement en Capital A Risque) di diritto
lussemburghese.

L’obiettivo perseguito con tale operazione & quello di creare una societa che
agisca da veicolo d’investimento ed in particolare come fund raising in ltalia ed in
Europa con la possibilita di proporsi al mercato borsistico.

Essendo ancora in corso l'attivita di costituzione, i costi fin ora sostenuti, pari a
360 mila euro, non sono stati imputati a conto economico.

Si ritiene che la costituzione si concretizzera nel semestre corso dell’esercizio
2009 cosi come previsto dal Piano Industriale 2009-2013.

* % %

Tornando allandamento della gestione 2008, per quanto concerne i profitti
realizzati nel corso dell’esercizio, a fronte della gestione degli assets detenuti, si
segnalano la plusvalenza conseguita dalla cessione del pacchetto azionario di
controllo della Tessitura Pontelambro S.p.A., nonché i dividendi percepiti dalla
stessa per complessivi 4.271 mila euro.

Per maggiori informazioni si rinvia ai successivi paragrafi della Relazione.

Warrant Investimenti e Sviluppo

Si ricorda che in data 2 luglio 2007, € stata disposta 'ammissione alla quotazione
nel Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestito da Borsa ltaliana S.p.A.,
segmento Standard 1, dei warrant denominati “warrant azioni ordinarie
Investimenti e Sviluppo S.p.A. 2006-2009”.

In considerazione del termine di scadenza della conversione dei suddetti warrant
al 31 dicembre 2009, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di convocare
'assemblea straordinaria per sottoporre all’approvazione dei soci la proposta di
proroga del periodo di esercizio dei “warrant azioni ordinarie Investimenti e
Sviluppo S.p.A. 2006/2009” sino al 31 dicembre 2012 con conseguente modifica
del Regolamento “warrant azioni ordinarie Investimenti e Sviluppo S.p.A.
2006/2009” e dellart. 5 dello statuto sociale.

La proroga del periodo di esercizio dei warrant, dalla originaria scadenza fissata al
31 dicembre 2009 alla nuova scadenza proposta al 31 dicembre 2012, ha come
finalita quella di aumentare per la Societa I'opportunita di acquisizione di nuove
risorse patrimoniali derivanti dall’eventuale esercizio dei warrant medesimi ed,
inoltre, di permettere ai portatori un tempo piu esteso per detto esercizio,
consentendo loro una piu adeguata pianificazione delle proprie operazioni di
investimento.
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Si segnala che alla data della Relazione risultano in circolazione n. 227.944.157
warrant validi per la sottoscrizione di n. 227.944.157 azioni ordinarie Investimenti e
Sviluppo di nuova emissione di nominali 0,20 euro ciascuna, al prezzo di esercizio
di 0,25 euro.

Per maggiori informazioni in merito, si rimanda alla relazione illustrativa del
Consiglio di Amministrazione redatta ai sensi dellart. 72, comma 1, del
Regolamento Consob concernente la disciplina degli Emittenti n. 11971/1999.

Andamento della gestione del Gruppo

Relativamente all’andamento del Gruppo si riportano di seguito i piu significativi
dati gestionali 2008 di natura economica raffrontati con quelli dell’esercizio
precedente (i dati relativi all’'esercizio 2007 sono stati rideterminati, secondo I'art.
34 del IFRS 5, al fine di fornire un’informativa omogenea in relazione alle attivita
operative cessate con riferimento alla cessione della Tessitura Pontelambro

S.p.A).
31 dic 2008 31 dic 2007

Ricavi 21.454 31.279
Costi operativi 29.191 26.862
Ebitda (7.737) 4.417
Ammortamenti e Svalutazioni 7.579 5.359
Risultato operativo (15.316) (942)
Proventi / (Oneri) finanziari 2.776 2.051
Risultato ante imposte (12.540) 1.109
Imposte (590) 391
Risultato netto di attivita operative in funzionamento (11.950) 718
Risultato netto di attivita operative cessate 1.078 313
Risultato netto d’esercizio (10.872) 1.031

Si precisa che, alla data del 31 dicembre 2007, la voce ‘Ricavi’ includeva la
plusvalenza realizzata dalla cessione dellimmobile in cui si svolge [lattivita
industriale della Pontelambro Industria S.p.A.

Il decremento dei ricavi &€ dovuto essenzialmente alla riduzione dei volumi delle
vendite della controllata Pontelambro Industria S.p.A., a causa della crisi
finanziaria nazionale ed internazionale, pari al 10% rispetto all’esercizio
precedente.

Il risultato operativo negativo di 15.316 mila euro & stato determinato, oltre che dai
risultati negativi della gestione industriale delle societa appartenenti al Gruppo,
anche da svalutazioni di crediti, in particolare della Finleasing Lombarda S.p.A.
effettuati prudenzialmente in conseguenza dell’attuale crisi economico-finanziaria,
e dalla svalutazione dell’avviamento relativo a tale ultima societa.
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Il risultato di pertinenza del Gruppo passa dai 1.031 mila euro positivi del 2007 ai
10.872 negativi dell’esercizio 2008.

Il confronto dei dati patrimoniali non risulta omogeneo per il mutato perimetro di
consolidamento rispetto all’esercizio 2007.

Indicatori finanziari

Posizione finanziaria netta 2008 2007 Variazione
A. Cassa 6 39 (33)
B. Altre disponibilita liquide 2.835 14.866 (12.031)
C. Titoli detenuti per la negoziazione 8.185 13.682 (5.498)
D. Liquidita (A) + (B) + (C) 11.026 28.587 (17.561)
E. Crediti finanziari correnti 13.042 11.062 1.981
di cui leasing 13.015 10.998 2017
F. Debiti bancari correnti (25.065) (24.798) (267)
G. Parte corrente dell'indebitamento non corrente 0 0 0
H. Altri debiti finanziari correnti (752) (4.839) 4.087
I. Indebitamento finanziario corrente (F) + (G) + (H) (25.817) (29.637) 3.820
J. Indebitamento finanziario corrente netto (1) - (E) - (D) (1.749) 10.013 (11.762)
K. Attivita finanziarie non correnti 0 4 (4)
L. Crediti finanziari non correnti 20.940 27.393 (6.453)
di cui leasing 19.865 26.330 (6.465)
M. Debiti bancari non correnti (11.568) (17.072) 5.504
N. Obbligazioni emesse 0 0 0
O. Altri debiti non correnti (3.566) (4.804) 1.238
P. Indebitamento finanziario non corrente (M) + (N) + (O) (15.134) (21.876) 6.741
8) Indebitamento finanziario non corrente netto (P) - (K) - 5.806 5501 285
R. Indebitamento finanziario netto (J) + (Q) 4.057 15.534 (11.477)

La posizione finanziaria netta del Gruppo € positiva per 4.057 mila euro, a fronte di
una posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2007 di 15.534 mila euro.

L’assorbimento di risorse finanziarie € principalmente imputabile al’landamento
negativo delle societa controllate Pontelambro Industria S.p.A. e Finleasing
Lombarda S.p.A. e dalle necessita della Capogruppo per le quali si rinvia a quanto
di seguito descritto.
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Settore plastico

Pontelambro Industria S.p.A.

La societa Pontelambro Industria S.p.A. svolge la propria attivita nel settore delle
materie plastiche con la produzione di fogli in PVC calandrati e stampati, sia
plastificati che rigidi presso l'unita di Ponte Lambro (CO).

| principali indici gestionali e patrimoniali di tale societa sono di seguito indicati:

INDICI 31 dic 2008 31 dic 2007
Margine operativo lordo / Ricavi 4,46% 5,45%
Risultato operativo / Ricavi -15,22% -1,34%
R.O.l. (Risultato operativo / Capitale investito netto) -37,23% -3,09%
Debt/ Equity 2,80 1,66

L’esercizio 2008 si & chiuso con un risultato netto negativo di 3.054 mila euro
(risultato netto positivo di 3.183 mila euro nell’esercizio 2007), dopo aver
accantonato imposte per 255 mila euro (215 mila euro al termine dell’esercizio
2007).

Dall’esame dei dati gestionali, si evidenzia che i ricavi netti sono pari a 18.748 mila
euro, contro 20.274 mila euro dell’esercizio precedente; il fatturato all’export ha
inciso per circa il 43%, in lieve aumento rispetto all’esercizio precedente (circa

41%).

31 dic 2008 31 dic 2007
Ricavi caratteristici 18.748 20.274
Altri ricavi 375 899
Costi operativi 20.067 20.019
Margine operativo lordo (EBITDA) (945) 1.154
Ammortamenti e svalutazioni 1.965 1.438
Risultato operativo (EBIT) (2.910) (284)
Gestione finanziaria (344) (262)
Risultato netto delle attivita cessate - 6.594
Accantonamento per cessione ramo di azienda - (2.650)
Risultato ante imposte (3.254) 3.398
Risultato netto (3.054) 3.183
Risultato netto di competenza (3.054) 3.183

Con riferimento all’esercizio 2007, la plusvalenza, di circa 6,5 milioni di euro,
realizzata a seguito della cessione dellimmobile ove & effettuata [lattivita
manifatturiera, & stata riclassificata dalla voce relativa ai ricavi caratteristici al
risultato netto delle attivita cessate.
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Si riporta di seguito il dettaglio del fatturato suddiviso per area geografica.

31 dic 2008 31 dic 2007
Mercato nazionale 10.570 12.074
Nazioni U.E. 5.895 5.992
Medio — Estremo Oriente 410 374
Nord America 57 53
Altre nazioni 1.816 1.781
Totale 18.748 20.274

I decremento del fatturato deriva essenzialmente dalla crisi finanziaria e di
mercato in un mutato contesto economico e finanziario internazionale, che la
societa ha dovuto affrontare.

Nel corso dell’esercizio 2008, si € verificato un evento negativo che ha riguardato
uno dei clienti storici della controllata, dichiarato fallito dopo un lungo periodo di
gravi difficolta finanziarie: l'insinuazione al passivo da parte della Pontelambro
Industria S.p.A. & stata di 435 mila euro e, nelle more del fallimento, & stato
effettuato un accantonamento al fondo svalutazione crediti dell'intero importo del
credito.

Nell'esercizio 2008, Pontelambro Industria S.p.A., in quanto obbligata in solido, ha
dovuto far fronte al pagamento di determinati debiti ceduti alla Stabilimenti di
Brandizzo S.r.l. nellambito della cessione del ramo d’azienda ‘Cavaglia’, in
conseguenza dell'inadempimento della Stabilimenti di Brandizzo S.r.I.

Nel luglio 2008, la societa Stabilimenti di Brandizzo S.r.l. & stata dichiarata fallita e
lo studio legale incaricato della pratica di insinuazione al fallimento ha ottenuto
liscrizione al passivo dei crediti di Pontelambro Industria S.p.A. verso la societa
per 3.600.000 euro in via chirografaria e per 102.300 euro in via privilegiata.

Nel corso dell'esercizio 2008, Pontelambro Industria S.p.A. ha fatto fronte
all'operativita quotidiana utilizzando appieno le linee di credito in essere con il
sistema creditizio.

Inoltre, nel corso dell’esercizio 2008, la Capogruppo ha sostenuto le necessita di
cassa della Pontelambro Industria S.p.A. mediante I'erogazione di finanziamenti
fruttiferi dellimporto complessivo di 1.655 mila euro. A fine dicembre 2008, la
Societa ha trasformato gli importi erogati, in versamento in conto capitale a
copertura perdite, nonché ha rinunciato agli interessi maturati su tale importo, a
sostegno della situazione economica, finanziaria e patrimoniale della controllata.

L’assorbimento di liquidita e quindi il peggioramento della posizione finanziaria
netta per l'esercizio 2008 rispetto al 2007, e stato determinato anche
dall’assunzione, al posto della Stabilimenti di Brandizzo S.r.l., dei debiti di
quest’ultima relativi alla cessione del ramo d’azienda ‘Cavaglia’.
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Il suddetto peggioramento & evidenziato nella seguente tabella relativa alla
situazione di tesoreria:

31 dic 2008 31 dic 2007
Depositi bancari e denaro 95 406
Immobilizzazioni finanziarie e altre
partecipazioni minoritarie
Indebitamento finanziario
— verso banche (4.027) (3.836)
— _verso altri finanziatori (1.732) (1.892)
Disponibilita (indebitamento netto) (5.664) (5.322)
| principali dati patrimoniali di sintesi sono i seguenti:

31 dic 2008 31 dic 2007
Capitale investito netto 7.817 9.184
Posizione finanziaria netta (5.664) (5.322)
Patrimonio netto 2.058 3.456

Nel corso dell’esercizio 2008, sono stati effettuati investimenti per circa 470 mila
euro, interamente finanziati dalla gestione operativa, rivolti principalmente al
mantenimento in buono stato di manutenzione dei macchinari e degli impianti.

Nel medesimo periodo, € proseguita l'attivita di ricerca e sviluppo dedicata allo
studio di nuove soluzioni per la produzione della foglia di PVC al fine di valutare
possibili combinazioni produttive a ridotto impatto ambientale.

E stato inoltre realizzato un prototipo di “tovaglia biodegradabile”, ottenuta da
materiali non di produzione di Pontelambro Industria S.p.A., ma da questa
assemblati e lavorati: si prevede che la commercializzazione della “tovaglia
biodegradabile”, per la quale & stato depositato il brevetto d’'uso, avra inizio nel
corso del 2009.

L’organico della Pontelambro Industria S.p.A. al 31 dicembre 2008 era di 107
unita, contro 112 unita al 31 dicembre 2007.

Nel corso dell’esercizio 2008 la societa ha fatto ricorso, per I'unita locale sita in
Ponte Lambro (CO), allistituto della Cassa Integrazione Guadagni Ordinaria, al
fine di consentire una graduale ripresa della raccolta ordini e, di conseguenza,
della produzione.

Nel corso dell’esercizio 2008 la Pontelambro Industria S.p.A. ha mantenuto in

essere il processo di certificazione ambientale per lo stabilimento sito in Ponte
Lambro (CO).
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Settore locazione finanziaria

Finleasing Lombarda S.p.A.

Finleasing Lombarda S.p.A. acquisita nell’'aprile 2007 ed interamente controllata, &
una societa iscritta all’albo generale di cui all’art. 106 D.Lgs. 385/1993, operativa
nel mercato del leasing finanziario e dei finanziamenti rivolti prevalentemente a
piccole e medie realta imprenditoriali.

| principali dati economici di sintesi per 'anno 2008 (forniti alla Capogruppo ai fini
della redazione del bilancio consolidato) sono indicati nella seguente tabella.

1 gen 2008 - 31 dic 2008
Vendite nette -

Costi operativi 2.650
Altri ricavi / costi operativi (349)
Ebitda (2.301)
Ammortamenti e Svalutazioni 3.628
Risultato operativo (5.929)
Proventi / (Oneri) finanziari (1.346)
Risultato prima delle imposte (4.583)
Risultato d'esercizio (4.262)

La comparazione dei dati economici con il 2007 non & stata prodotta in quanto
Finleasing Lombarda S.p.A. & stata acquisita il 18 aprile 2007 e, pertanto non si
dispone di dati riferiti al'intero periodo dell’anno 2007.

31 dic 2008 31 dic 2007
Capitale investito netto 33.444 35.374
Posizione finanziaria netta 26.045 27.869
Patrimonio netto 7.310 11.247

La posizione finanziaria netta, comprendente anche i crediti verso clienti per i
canoni di leasing, € la seguente.

31 dic 2008 31 dic 2007
Depositi bancari e denaro 11 338
Crediti verso clienti per canoni leasing 50.467 51.478
Immobilizzazioni finanziarie e altre
partecipazioni minoritarie
Prestito obbligazionario
Finanziamenti dalla controllante 6.750 1.000
Indebitamento finanziario 17.683 23.127
Disponibilita (indebitamento netto) 26.045 27.869
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Le fonti della provvista sono rappresentati da finanziamenti bancari a breve.

La situazione dei contratti in essere al 31 dicembre 2008, rispetto a quella al 31
dicembre 2007, & la seguente:

31 dic 2008 31 dic 2007
Nr. contratti Valore Nr. contratti Valore
contratti Contratti
Immobiliare
Automezzi 119 4.072 141 5.044
Nautico 4 1.594 3 1.550
Macchinari, attrezzature, arredi 779 43.983 1.155 55.931
Totale leasing 902 49.649 1.299 62.525
Finanziamenti 31 13.090 35 10.557
Totale 933 62.739 1.334 73.082

L’organico complessivo al 31 dicembre 2008 era di 11 unita, contro 19 unita al 31
dicembre 2007.

Il risultato negativo del 2008 € dovuto essenzialmente ai costi straordinari derivanti
dalle spese sostenute per il potenziamento della struttura organizzativa, mediante
introduzione di figure professionali del settore, successivamente ridimensionata
rispetto alle attuali condizioni di mercato, , dai costi per servizi di consulenza per la
valutazione della struttura organizzativa e finanziaria ai fini dell’eventuale
ridefinizione dell'attivita d’'intermediazione finanziaria, e da svalutazione di crediti,
prudenzialmente effettuati in considerazione del mutato scenario e della grave
crisi economico-finanziaria che ha colpito tutti i comparti. Gia a partire dal secondo
semestre del’lanno 2008, a seguito delle azioni sopra descritte, la gestione
caratteristica & risultata essere sostanzialmente in equilibrio; i costi di struttura e
generali risultano essere congrui con I'attuale dimensione e fase di mercato.

I management della partecipata ha presentato un business plan per 'anno 2009
che prevede una crescita di volumi e miglioramento del margine d’interesse e
d’intermediazione tali da consentire il recupero di condizioni di redditivita pur in
uno scenario contraddistinto da una pesante crisi.

Settore consulenza aziendale

Investimenti e Sviluppo Advisory S.r.l. in liquidazione

Come gia descritto in Premessa, la controllata ¢ stata messa in liquidazione nel
dicembre 2008.

Nel corso del primo semestre 2008 Investimenti e Sviluppo Advisory S.r.l. in

liquidazione ha fornito a Investimenti e Sviluppo e alle altre societa del Gruppo
assistenza e consulenza nello svolgimento di attivita di due diligence nellambito di
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operazioni di acquisizione di partecipazione, di controllo di gestione e di gestione
del rapporto con gli Azionisti.

La societa ha “sviluppato” nel corso del 2008, 15.200 ore di lavoro che hanno
avuto, per il 73,44%, una destinazione interna di struttura (attivita di investor
relations, amministrative, di segreteria, ecc. a favore del Gruppo) mentre per il
26,56% sono state effettuate attivita operative (due diligence, attivita
amministrative, ecc.).

Ore Percentuale
Attivita interne 11.163 73,44%
Attivita esterne 4.037 26,56%
Totale 15.200 100%

Il fatturato di Investimenti e Sviluppo Advisory s.r.l. in liquidazione al 31 dicembre
2008 ¢ pari a 790 mila euro (1.417 mila euro nel 2007) ed il risultato ante imposte
€ negativo per 596 mila euro (positivo per 46 mila euro nel 2007). Il risultato netto
€ negativo per 617 mila euro (negativo per 58 mila euro nel 2007). Il patrimonio
netto della societa, al 31 dicembre 2008, risulta essere negativo per 343 mila euro
(positivo per 22 mila euro al 31 dicembre 2007).

Alla data del 31 dicembre 2008 la societa non ha dipendenti.

Investimenti e Sviluppo Advisory S.r.l. in liquidazione detiene il 100% del capitale
sociale di IES IT Solutions S.r.l.

IES IT Solutions S.r.l, al 31 dicembre 2008, svolgeva attivita in ambito della
consulenza informatica, con un fatturato pari a 140 mila euro (199 mila euro nel
2007). Al 31 dicembre 2008, il risultato netto & pari a 1 mila euro (1 mila euro nel
2007); il patrimonio netto & pari a 34 mila euro (33 mila euro al 31 dicembre 2007).

IES IT Solutions S.r.l. al 31 dicembre 2008 non presentava alcun dipendente.

In data 9 marzo 2009, ¢ stata tra l'altro deliberata la modifica della denominazione
sociale in Eurinvest Finanza di Impresa S.r.l. e 'adozione di un nuovo oggetto
sociale, a seguito della quale la societa assumera una nuova mission nellambito
del Piano Industriale: essa svolgera attivita di business development e finanza
d’'impresa a favore del Gruppo e di terzi.

Andamento della gestione della Capogruppo

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria di Investimenti e Sviluppo al
31 dicembre 2008, raffrontata con quella al 31 dicembre 2007, & riportata in sintesi
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nel presente paragrafo, mentre per ulteriori dettagli si rimanda al bilancio separato
della Societa al 31 dicembre 2008.

Andamento economico di Investimenti e Sviluppo

| piu significativi dati gestionali di natura economica del 2008 raffrontati con quelli
dell’esercizio precedente sono i seguenti:

31 dic 2008 31 dic 2007
Ricavi 1.393 2.244
Costi operativi (4.552) (4.310)
Risultato operativo lordo (Ebitda) (3.158) (2.066)
Ammortamenti e Svalutazioni (6.696) 719
Risultato operativo netto (9.854) (2.785)
Totale gestione finanziaria (2.495) 379
Risultato prima delle imposte (12.350) (2046)
Totale imposte (25) 0
Risultato netto di attivita operative in funzionamento (12.325) (2.046)
Risultato netto di attivita operative cessate 4.271 1.400
Risultato netto d’esercizio (8.053) (1.006)

La Capogruppo presenta un risultato operativo lordo negativo per 3.158 mila euro,
rispetto al medesimo risultato negativo di 2.066 mila euro dell’esercizio
precedente. Tale risultato € dovuto essenzialmente ai costi sostenuti per attivita di
due diligence, per l'acquisizione di servizi di consulenza per l'acquisizione di
partecipazioni, nonché ai costi di struttura e generali.

Il risultato operativo netto si attesta a 9.854 mila euro negativi, contro 'importo di
2.785 mila euro negativi del precedente periodo. Il risultato operativo netto & stato
determinato principalmente dalladeguamento al minore tra valore di mercato e
costo di acquisto rettificato per perdite durevoli di valore della partecipata
Pontelambro Industria S.p.A come gia illustrato.

E’ stata operata anche la svalutazione di 552 mila euro della partecipazione nella
Investimenti e Sviluppo Advisory S.r.l. in liquidazione.

La gestione finanziaria presenta un risultato negativo di 2.495 mila euro,
determinata essenzialmente dall’allineamento ai corsi di borsa al 31 dicembre
2008 dei titoli azionari riclassificati tra le attivita finanziarie correnti per 1.844 mila
euro (al netto di plusvalenze per 1.055 mila euro) e dalla minusvalenza di 500 mila
euro derivante dalla cessione della Filatura Fontanella S.p.A. Sempre in merito a
quest’ultima cessione, I'operazione nel suo complesso ha determinato lo storno di
675 mila euro relativi al fondo per rischi legali sulla suddetta societa gia iscritto al
31 dicembre 2007, contabilmente rilevato alla voce ‘Altri Proventi’.
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Il risultato netto delle attivita operative cessate, pari a 4.271 mila euro, si riferisce
alla plusvalenza realizzata dalla cessione della Tessitura Pontelambro S.p.A.
(3.372 mila euro) e dai dividendi distribuiti nel corso dell’esercizio 2008 dalla
medesima societa (899 mila euro rispetto all'importo di 1.400 mila euro del 2007).

Il risultato netto d’esercizio risulta essere pari a 8.053 mila euro negativi rispetto ai
1.006 mila euro negativi dell’esercizio 2007.

Andamento patrimoniale di Investimenti e Sviluppo

(valori espressi all'unita di euro) 31 dic 2008 31 dic 2007
Attivita immateriali 31.310 9.167
Attivita materiali 177.986 109.647
Partecipazioni 2.976.000 40.099.728
Partecipazioni disponibili alla vendita 12.000.000 0
Attivita finanziarie 9.999.371 1.056.189
Crediti tributari - -
Totale Attivita Non Correnti 25.184.667 41.274.731
Crediti commerciali 2.034.349 736.657
Crediti tributari 304.783 908.726
Crediti finanziari correnti 26.948 1.051.593
Altre attivita finanziarie correnti 8.184.738 13.682.418
Disponibilita liquide 2.701.650 9.335.987
Totale Attivita Correnti 13.252.468 25.715.381
Attivita destinate alla vendita 4.850.000 2.500.000
Totale Attivita 43.287.135 69.490.112

La riduzione delle Attivita Non Correnti rispetto all’esercizio 2007 deriva
essenzialmente dal decremento della voce Partecipazioni a seguito di:

— cessione della partecipazione in Tessitura Pontelambro S.p.A., per complessivi
10.820 mila euro;

— riclassifica della partecipazione in Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A.
per 5.000 mila euro alla voce ‘Attivita destinate alla vendita’;

— adeguamento al valore di mercato delle partecipazioni in Pontelambro Industria
S.p.A. e Finleasing Lombarda S.p.A. per complessivi 10.659 mila euro e
successiva classificazione alla voce ‘Partecipazioni disponibili alla vendita’;

Per maggiori dettagli su tali movimentazioni si rinvia alle note illustrative.
Tra le Attivita Non Correnti si rileva un incremento della voce Attivita Finanziarie
derivante in gran parte dall’erogazione di un finanziamento fruttifero a medio/lungo

termine alla controllata Finleasing Lombarda S.p.A. di 7.016 mila euro e, per |l
residuo, ad un deposito vincolato di 1.260 mila euro a garanzia di un
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finanziamento a medio/lungo termine concesso alla Societa e sottoscritto con un
Istituto di Credito. Inoltre, alla voce € stata riclassificata la partecipazione nella
societa Caleffi S.p.A. di 652 mila euro pari al 4,4% del capitale sociale, costituente
partecipazioni in altre imprese.

Il decremento delle Attivita Correnti € riconducibile essenzialmente al rimborso di
prestiti obbligazionari da parte di Istituti di Credito in scadenza nel periodo,
riclassificati alla voce Altre Attivita finanziarie correnti, alla differenza di fair value e
alle transazioni avvenute nel corso dell’esercizio 2008 su titoli azionari, al
decremento delle disponibilita liquide derivanti dalla gestione operativa
dell’esercizio.

Tra le Attivita Correnti si evidenzia I'incremento della voce Crediti commerciali e
altri crediti per effetto principalmente del credito verso la Beste S.p.A. derivante
dalla cessione della partecipata Tessitura Pontelambro S.p.A. (1.275 mila euro),
credito peraltro supportato da idonee garanzie bancarie.

Le attivita destinate alla vendita sono costituite dalle quote del capitale sociale
nella Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. a seguito dell’operazione
descritta nella Premessa alla Relazione (4.850 mila euro). L'importo di 2.500 mila
euro iscritto al 31 dicembre 2007 si riferisce alla partecipazione nella Filatura
Fontanella S.p.A. ceduta in corso d’anno.

(valori espressi in migliaia di euro) 31 dic 2008 31 dic 2007
Capitale 48.461 48.461
Riserve (6.504) 6.330
Utili (perdite) portati a nuovo (8.019) (7.012)
Risultato netto del periodo (8.053) (1.006)
Totale Patrimonio Netto 25.885 46.772
Debiti finanziari non correnti 7.943 9.464
Debiti tributari non correnti - -
Fondi per rischi e oneri non correnti 4 1.254
Altre passivita non correnti - -
Totale Passivita Non Correnti 7.947 10.717
Debiti Finanziari correnti 7.691 9.899
Debiti Commerciali 650 709
Debiti Tributari 67 73
Fondi per rischi e oneri 790 700
Altre passivita 256 619
Totale Passivita Correnti 9.454 11.999
Totale Passivita 43.287 69.490

La riduzione delle Passivita non Correnti deriva dal rimborso delle rate relative a
finanziamenti a medio/lungo termine in essere con Istituti di Credito.
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Il decremento della voce Fondi per rischi e oneri deriva dalla riclassifica del fondo
iscritto a fronte delle spese per la procedura di liquidazione della Industria
Centenari Zinelli S.p.A. in liquidazione alla voce Fondi per rischi e oneri correnti
per 1.244 mila euro.

Il decremento delle Passivita Correnti & dovuto alla sottoscrizione dellaumento di
capitale sociale della Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. per 4.713 mila
euro, per il quale era stato iscritto un debito verso la suddetta societa alla data del
31 dicembre 2007, ed allincremento di 2.505 mila euro dei debiti bancari a fronte
dell’'erogazione di finanziamenti nella forma di aperture di credito.

Indicatori finanziari

Posizione finanziaria netta 31dic 08 31dic 07 Variazione
A. Cassa 0 4 (4)
B. Altre disponibilita liquide 2.701 9.332 (6.631)
C. Titoli detenuti per la negoziazione 8.185 13.682 (5.497)
D. Liquidita (A) + (B) + (C) 10.886 23.018 (12.132)
E. Crediti finanziari correnti 27 1.052 (1.025)
F. Debiti bancari correnti (7.691) (5.186) (2.505)
G. Parte corrente dell'indebitamento non corrente 0 0 0
H. Altri debiti finanziari correnti 0 (4.713) 4.713
I. Indebitamento finanziario corrente (F) + (G) + (H) (7.691) (9.899) 2.208
J. Indebitamento finanziario corrente netto (l) - (E) - (D) 3.222 14171 (10.949)
K. Attivita finanziarie non correnti 652 1.000 (348)
L. Crediti finanziari non correnti 8.088 56 8.032
M. Debiti bancari non correnti (7.943) (9.464) 1.521

N. Obbligazioni emesse
O. Altri debiti non correnti

P. Indebitamento finanziario non corrente (M) + (N) + (O) (7.943) (9.464) 1.521
Q. Indebitamento finanziario non corrente netto (P) - (K) - (L) 797 (8.408) 9.205
R. Indebitamento finanziario netto (J) + (Q) 4.019 5.763 (1.744)

Come si evince dal prospetto sopra riportato che espone la Posizione Finanziaria
Netta della Capogruppo, positiva per 4.019 mila euro al 31 dicembre 2008,
I'Indebitamento finanziario netto si incrementa per 1.744 mila euro, passando da
5.763 mila euro a fine 2007 a 4.019 mila euro a fine del 2008.

Il decremento della liquidita di 12.132 mila euro € dovuto all'impiego della stessa
per ridurre I'indebitamento finanziario corrente (2.208 mila euro), per I'erogazione
di finanziamenti a societa controllate (8.032 mila euro), e per ridurre
l'indebitamento finanziario non corrente.
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L’indebitamento finanziario corrente netto, positivo e pari a 3.222 mila euro,
oltreché per la variazione della Liquidita, si incrementa per effetto di maggiori
finanziamenti bancari (2.505 mila euro) e si decrementa per effetto della riduzione
degli altri debiti finanziari correnti (4.713 mila euro) derivante dalla sottoscrizione
del capitale sociale della Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A.

| crediti finanziari non correnti si incrementano di 8.032 mila euro a seguito
dell’erogazione di finanziamenti a societa controllate e collegate.

Partecipazione collegata: | Pinco Pallino S.p.A.

La societa acquisita nel dicembre 2007 non ha ancora reso disponibili i dati di
bilancio 2008. Il fatturato consolidato del 2007 & pari a 17,4 milioni di euro. La
posizione consolidata al 31 dicembre 2007 € negativa e pari a 6,5 milioni di euro.

La gamma prodotti di | Pinco Pallino S.p.A. include abbigliamento, calzature,
borse ed accessori distribuiti con i seguenti marchi: | PINCO PALLINO, 1950 |
PINCO PALLINO e | PINCO PALLINO BABY.

La rete distributiva conta circa 40 monomarca in ltalia, Francia, Germania,
Svizzera, Russia, Giappone, Taiwan, Cina, Emirati Arabi, Bahrain e Kuwait, oltre
alla presenza mondiale in piu di 400 negozi multimarca e prestigiosi “department
store”.

Partecipazione collegata: IPP Licensing S.r.l.

La societa & stata costituita nel dicembre 2007. Pertanto, il 2008 rappresenta il
primo esercizio con significativi valori di bilancio. Anche per questa partecipata
non & stato reso disponibile il bilancio d’esercizio 2008 alla data di approvazione
della Relazione.

Attivita di ricerca e sviluppo

Ai sensi dell’art. 2428, comma 2, numero 1 cod. civ., si evidenzia che nel corso
dell’esercizio 2008 il Gruppo ha svolto attivita di ricerca e sviluppo dedicata allo
studio di nuove soluzioni per la produzione del foglio di PVC (al fine di valutare
possibili combinazioni produttive a ridotto impatto ambientale) e, fino alla data di
dismissione del settore tessile, nel’ambito dellinnovazione richiesta dalla moda,
con particolare attenzione alle tendenza del mercato e al rinnovamento del
prodotto.

Tutti i costi legati alla ricerca e sviluppo sono stati spesati.
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Rapporti con parti correlate

| rapporti con parti correlate, in base alla definizione estesa prevista dal principio
IAS 24, sono descritti includendo i rapporti con gli organi amministrativi e di
controllo, nonché con i dirigenti aventi responsabilita strategiche.

Nel prospetto seguente, si riportano i dati sintetici al 31 dicembre 2008, sia
patrimoniali che economici, che si riferiscono a rapporti intercorsi tra le diverse
societa che hanno fatto parte del Gruppo nel corso di tale esame.

Trattasi di:

— rapporti di natura commerciale e servizi professionali;

— rapporti di natura finanziaria sottostanti la sottoscrizione di contratti che
regolamentano la gestione del consolidato fiscale;

— rapporti di natura finanziaria connessi a finanziamenti tra le societa del Gruppo.

Con le controparti in oggetto sono state poste operazioni relative alla normale
operativita delle singole entita componenti il Gruppo. Non si evidenziano
operazioni di carattere atipico o inusuale. Il regolamento di tali transazioni avviene
normalmente nel breve termine, ad eccezione di un finanziamento concesso alla
controllata Finleasing Lombarda S.p.A. avente durata a medio/lungo termine, ed i
rapporti sono regolati da normali condizioni di mercato.

Societa Societa Crediti Debiti Costi Ricavi

Investimenti e Sviluppo Advisory S.r.l. in

Investimenti e Sviluppo liquidazione 283 4 254 3
Investimenti e Sviluppo Pontelambro Industria S.p.A. 101 5 1 85
Investimenti e Sviluppo IES IT Solutions S.r.l. 0 8 30 0
Investimenti e Sviluppo Finleasing Lombarda S.p.A. 7.061 0 0 311
Investimenti e Sviluppo | Pinco Pallino S.p.A. 1.067 23 0 67
Investimenti e Sviluppo Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. 61 0 0 33
Investimenti e Sviluppo Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. 0 18 15 0
Investimenti e Sviluppo Eurinvest Investimenti S.p.A. 0 0 9 0
Investimenti e sviluppo Advisory .

S.r.l. in liquidazione IES IT Solutions S.r.l. 0 4 0
Investimenti e sviluppo AQVISOrY ki 046ing Lombarda S.p.A. 0 o o 36
S.r.l. in liquidazione

Investimenti e sviluppo Advisory ’ .

S.r.l. in liquidazione | Pinco Pallino S.p.A. 37 0 0 135
Investimenti e sviluppo Advisory . . . .

S.r.l. in liquidazione Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. 75 0 0 5
Investimenti e sviluppo Advisory .

S.r.l. in liquidazione Tessitura Pontelambro S.p.A. 0 0 0 16
IES IT Solutions S.r.l. Finleasing Lombarda S.p.A. 3 0 4 28
IES IT Solutions S.r.l. Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. 0 0 0 1
Finleasing Lombarda S.p.A. | Pinco Pallino S.p.A. 0 0
Finleasing Lombarda S.p.A. Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. 715 15
Finleasing Lombarda S.p.A. Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. 60 2 2
Finleasing Lombarda S.p.A. Tessitura Pontelambro S.p.A.

Finleasing Lombarda S.p.A. Filatura Fontanella S.p.A.

Totale 8.748 779 334 720
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Operazioni inusuali

Alla data del 31 dicembre 2008 non si segnalano operazioni inusuali compiute dal
Gruppo.

Operazioni significative non ricorrenti

A seguito della introduzione dei principi contabili internazionali, nei prospetti
economici e patrimoniali presenti, i componenti avente carattere straordinario sono
inclusi nelle singole voci del conto economico. Nel corso dell’esercizio 2008 non si
evidenziano poste classificabili tra quelle “significative non ricorrenti”.

Azioni proprie e di controllanti

La Societa non possiede, anche per il tramite di societa fiduciarie o per interposta
persona, azioni proprie o azioni di societa controllanti.

L’assemblea dei soci riunitasi in data 20 novembre 2007 ha autorizzato, nel
rispetto e nei limiti delle disposizioni di legge e regolamentari di volta in volta
applicabili e dei regolamenti di Borsa ltaliana S.p.A., nonché delle disposizioni
comunitarie in materia, il Consiglio di Amministrazione ad acquistare azioni
proprie, a condizione che sussistano, al momento dell’acquisto, riserve disponibili
o utili distribuibili ai sensi di legge, fino al raggiungimento del limite del 10% del
capitale sociale, per un periodo di 18 mesi dalla deliberazione (e, quindi, fino a fine
maggio 2009), nonché all’alienazione delle stesse senza alcun vincolo temporale
ad un prezzo non inferiore del 20% rispetto ai prezzi ufficiali di borsa registrati
nelle sedute precedenti 'operazione di vendita ed, in ogni caso, ad un valore non
inferiore al valore di carico medio dell’azione in portafoglio.

Il Consiglio di Amministrazione intende proporre al’Assemblea dei Soci del 28 e
29 aprile 2009, rispettivamente in prima ed in seconda convocazione, la revoca
dellautorizzazione precedentemente descritta e la concessione di una nuova
autorizzazione ad acquistare azioni proprie a condizione che sussistano, al
momento dell’acquisto, riserve disponibili o utili distribuibili ai sensi di legge, come
segue:

(i) gli acquisti destinati all’attuazione del piano di incentivazione dovranno
essere realizzati sul mercato secondo modalita operative che non
consentano I'abbinamento diretto delle proposte di negoziazione in acquisto
con determinate proposte di negoziazione in vendita e dovranno essere
effettuati ad un prezzo non superiore al prezzo di riferimento registrato dal
titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola operazione. Detti
parametri vengono ritenuti adeguati per individuare l'intervallo di valori entro
il quale I'acquisto € di interesse per la Societa;

(i) gli eventuali altri acquisti dovranno essere realizzati sul mercato secondo
modalita operative che non consentano I'abbinamento diretto delle proposte
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di negoziazione in acquisto con determinate proposte di negoziazione in
vendita e dovranno essere effettuati ad un prezzo non superiore del 20%
rispetto al prezzo ufficiale di borsa registrato dal titolo nella seduta di borsa
precedente ogni singola operazione. Detti parametri vengono ritenuti
adeguati per individuare lintervallo di valori entro il quale I'acquisto & di
interesse per la Societa.

L’autorizzazione all’acquisto di azioni proprie € richiesta sino alla data
dell'assemblea di approvazione del bilancio al 31 dicembre 2009.

L’autorizzazione a disporre delle azioni acquistate a norma dell’art. 2357 cod. civ.,
rimettendole in circolazione, viene richiesta nei limiti di quanto consentito dalla
normativa vigente, dai Regolamenti emanati da Borsa ltaliana S.p.A. e dalle nuove
disposizioni comunitarie in materia, senza alcun vincolo temporale, ad un prezzo
non inferiore del 20% rispetto ai prezzi ufficiali di borsa registrati nelle sedute di
borsa precedenti I'operazione di vendita, cosi come stabilito dal Consiglio di
Amministrazione avuto riguardo alla natura dell’operazione e alla best practice in
materia, ed in ogni caso ad un valore non inferiore al valore di carico medio
dell’azione in portafoglio.

Il Consiglio di Amministrazione ritiene utile che la predetta autorizzazione venga
deliberata per perseguire, nellinteresse della Societa, le finalita consentite dalla
normativa applicabile in vigore, fra le quali, a titolo esemplificativo:

- il compimento di attivita nell’lambito di un eventuale piano di incentivazione, nel
rispetto delle disposizioni del regolamento del piano medesimo, nonché delle
disposizioni di legge e regolamentari;

- il compimento di operazioni successive di acquisto e vendita, nei limiti
consentiti dalle prassi di mercato ammesse.

Le operazioni d’acquisto saranno effettuate in osservanza degli articoli 2357 e
seguenti cod. civ., dell'articolo 132 del D. Lgs. 58/1998, dell’articolo 144-bis del
Regolamento Consob concernente la disciplina degli emittenti n. 11971/1999 e di
ogni altra norma applicabile, ivi incluse le norme di cui alla Direttiva 6/2003 ¢ le
relative norme di esecuzione, comunitarie e nazionali.

L’acquisto di azioni proprie per il quale si richiede l'autorizzazione non ¢
strumentale alla riduzione del capitale sociale.

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio 2008

In data 16 gennaio 2009, ¢ stato sottoscritto un contratto preliminare tra la Societa
ed Eurinvest Finanza Stabile S.p.A., socio che esercita attivita di direzione e
coordinamento su Investimenti e Sviluppo, per lacquisizione del 100% di
Eurinvest SGR S.p.A.

Eurinvest SGR S.p.A., € una societa di gestione autorizzata all’attivita di

promozione e gestione dei fondi comuni d’investimento di private equity/distressed
e immobiliari, nonché all’ asset management.
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Il contratto prevede la cessione da parte di Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. ad
Investimenti e Sviluppo, dell'intero capitale sociale di Eurinvest SGR S.p.A,,
costituito da n. 4.500.000 azioni ordinarie del valore nominale di 1,00 euro per
azione, ad un corrispettivo di 4,5 milioni di euro.

L’esecuzione dell'operazione €& subordinata all'ottenimento nei termini di legge
delle necessarie autorizzazioni da parte di Banca d’ltalia e delle Autorita
competenti. A tal fine, Investimenti e Sviluppo ha provveduto a presentare formale
istanza a Banca d'ltalia S.p.A. in data 19 gennaio 2009.

Il pagamento del corrispettivo di cessione € previsto in due tranche:

- quanto a 1,5 milioni di euro, alla data di sottoscrizione del contratto preliminare,
a titolo di caparra confirmatoria;

- quanto a 3 milioni di euro, a seguito dell’ottenimento dell’autorizzazione di
Banca d’ltalia S.p.A.

Tale operazione si inserisce nel processo di riorganizzazione del Gruppo e
focalizzazione previsto dal Piano Industriale.

Trattandosi di un’operazione tra parti correlate — Eurinvest Finanza Stabile S.p.A.
detiene il 100% di Eurinvest SGR S.p.A. ed € al contempo socio di controllo di
Investimenti e Sviluppo verso la quale esercita attivita di direzione e
coordinamento - il prezzo di cessione & stato oggetto di fairness opinion da parte
di Pricewaterhouse Coopers S.p.A. che ha giudicato congrua la valutazione delle
modalita di determinazione del prezzo stesso, pari almeno al valore nominale
dellintero capitale sociale di Eurinvest SGR S.p.A.

Piano di stock option

L’assemblea dei soci, riunitasi in data 20 novembre 2007, ha approvato, tra I'altro,
il piano di stock option a favore di consiglieri, dipendenti, consulenti e collaboratori
delle societa del Gruppo.

L’aumento di capitale, pari 4,8 milioni di euro, al servizio del piano di stock option
e stato invece deliberato dal’assemblea dei soci riunitasi in data 15 gennaio 2008.

Il regolamento del piano di stock option prevedeva, tra I'altro, come termine per
l'attribuzione delle opzioni ai beneficiari, il periodo compreso tra il 20 novembre
2007 ed il 15 dicembre 2008 (compresi) e, quale termine finale per I'esercizio delle
opzioni, il 31 dicembre 2010, data ultima per la sottoscrizione dellaumento di
capitale deliberato a servizio del piano di stock option.

Alla data della presente relazione non sono state attribuite opzioni in virtu del
piano di stock option. Conseguentemente, essendo scaduto il termine per la loro
assegnazione, non sara possibile dare attuazione al piano, che pertanto dovra
intendersi cessato a tutti gli effetti, né dare esecuzione al’aumento di capitale.
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In considerazione di quanto precede, il Consiglio di Amministrazione ha convocato
'assemblea straordinaria dei soci per deliberare, tra I'altro, la revoca dell’aumento
di capitale deliberato dall’assemblea dei soci in data 15 gennaio 2008.

Per maggiori informazioni in merito, si rimanda alla Relazione illustrativa del
Consiglio di Amministrazione redatta ai sensi dellart. 72, comma 1, del
Regolamento Consob concernente la disciplina degli Emittenti n. 11971/1999.

Principali rischi e incertezze cui Investimenti e Sviluppo ed il Gruppo sono
esposti

In relazione a quanto stabilito dall’articolo 2428 bis, n. 6) cod. civ., si evidenzia che
la Societa monitora con costanza i rischi finanziari legati alla attivita propria e delle
societa appartenenti al Gruppo e ad esso collegate.

Tali rischi sono riconducibili:

- al rischio di credito,

- alrischio del tasso d’interesse,

- al rischio di liquidita.

Da un punto di vista organizzativo la Capogruppo ha fissato un primo sistema di
identificazione e mappatura dei rischi, siano essi operativi, di mercato e di credito,
che tende a migliorare la qualita e I'efficacia dei processi operativi.

1. Rischio di credito

Investimenti e Sviluppo, nellambito della propria attivita, pud concedere
finanziamenti alle societa partecipate e cid nell’ambito di un progetto industriale-
finanziario di piu ampio respiro. In tale contesto, il rischio di credito & dilazionato
su posizioni limitate che sono oggetto di costante monitoraggio. Viene cosi
contenuto il rischio di default della controparte, con conseguente perdita parziale o
totale del capitale e degli interessi cumulati.

| processi inerenti sia I'attivita di erogazione del credito, che di impiego nel settore
ove opera la Societa sono definiti da specifiche procedure anche se la mappatura
dei processi € in fase di completamento e le procedure sono in fase di ridefinizione
ed implementazione.

Investimenti e Sviluppo e le sue controllate effettuano periodicamente, e
comunque ad ogni chiusura di bilancio, un’analisi dei crediti (di natura finanziaria e
commerciale) con 'obiettivo di individuare quelli che mostrano oggettive evidenze
di una possibile perdita di valore. La rettifica di valore ¢ iscritta a conto economico.

Il valore originario dei crediti viene ripristinato negli esercizi successivi nella misura
in cui vengono meno i motivi che ne hanno determinato la rettifica, purché tale
valutazione sia oggettivamente collegabile ad un evento Vverificatosi
successivamente alla rettifica stessa. La ripresa di valore & iscritta nel conto

33



Bilancio separato e consolidato al 31 dicembre 2008

IN\IESTIIVIENTIA SUILUPPO

economico e non pud in ogni caso superare il costo ammortizzato che il credito
avrebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche.

Per la determinazione del presumibile valore di recupero si utilizzano criteri
operativi volti a quantificare la presenza di eventuali garanzie (personali e reali)
e/o l'esistenza di procedure concorsuali.

In merito al finanziamento erogato alla controllata Finleasing Lombarda S.p.A. a
medio/lungo termine, pari a 7.016 mila euro, in considerazione della diversa
collocazione della partecipazione nelle strategie definite nel Piano Industriale, si
terra conto della capacita di rimborso della societa debitrice, anche in fase di
contatti e trattative per la dismissione della stessa.

2. Rischio del tasso d’interesse

Tutte le societa del Gruppo sono esposte al rischio relativo ai tassi d’interesse.
Tutti i finanziamenti sono contratti a tassi variabili € non sono assistiti da contratti
di copertura. In relazione a tale rischio la Capogruppo attua una politica di
contenimento del rischio attraverso il costante monitoraggio delle posizioni a
debito.

3. Rischio della liquidita

Tale rischio non presenta aspetti di particolare problematicita in quanto le
disponibilita provenienti dalle operazioni straordinarie sono sufficienti a garantire la
normale operativita del Gruppo e la possibilita, quindi, di far fronte agli impegni
con i fondi disponibili.

Le disponibilita liquide eccedenti sono state allocate in investimenti su titoli a breve
termine.

Personale dipendente

Il personale dipendente del Gruppo al 31 dicembre 2008 era di 129 unita. La
Capogruppo alla stessa data aveva 6 dipendenti.

Gruppo Capogruppo
31dic 2008 31 dic 2007 Variazioni 31 dic 2008 31 dic 2007 Variazioni
Dirigenti 3 6 (3) 0 1 (1)
Quadri e Impiegati 45 50 (5) 6 2 4
Intermedi e Operai 81 80 1 0 0 0
Totale 129 136 (7) 6 3 3

Il numero dei dipendenti del Gruppo alla data del 31 dicembre 2007 & stato
opportunamente ricalcolato escludendo i dipendenti della Tessitura Pontelambro
S.p.A. L'incremento del numero dei dipendenti della Capogruppo € dovuto alla
assunzione del personale dipendente precedentemente in forza in Investimenti e
Sviluppo Advisory S.r.l. in liquidazione.
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Emolumenti ad amministratori e sindaci

Ai sensi dell'art. 78 del Regolamento Consob concernente la disciplina degli
emittenti n. 11971/1999, i compensi spettanti per l'esercizio 2008 agli
Amministratori e Sindaci della Capogruppo che svolgono analoga funzione anche
in imprese controllate e facenti parte dellarea di consolidamento, sono
analiticamente indicati nelle note illustrative del bilancio separato di Investimenti e
Sviluppo, in specifica tabella conforme all’Allegato 3C del suddetto regolamento
emittenti.

Evoluzione prevedibile della gestione della Capogruppo

Il 2009 sara caratterizzato dallimplementazione delle azioni poste a base del
Piano Industriale e, quindi, sara da considerarsi un anno di transizione con il
ritorno a condizioni di equilibrio a medio termine.

Altre informazioni

In data 16 settembre 2008 I'amministratore delegato Giovanni Natali ed il
consigliere Stefano Setti hanno rassegnato le proprie dimissioni dalla carica. In
pari data & stato nominato Alessio Nati, quale nuovo amministratore delegato, e
Roberto Colavolpe quale consigliere. L’attuale Consiglio di Amministrazione
restera in carica fino alla data dellassemblea di approvazione del bilancio al 31
dicembre 2008. La nomina di Alessio Nati si inserisce in un’ottica di avvio del
processo di rifocalizzazione del business di Investimenti e Sviluppo condivisa con
I'azionista Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. delineata nel nuovo Piano strategico.

In data 11 dicembre 2008, il consigliere Roberto Colavolpe € stato nominato Vice
Presidente della Societa, e gli sono stati conferiti i poteri di rappresentare la
Societa nei confronti di enti pubblici e organismi istituzionali, quali, tra I'altro,
’Amministrazione Centrale della Banca d’ltalia S.p.A. e le sue sedi, Consob,
Borsa ltaliana S.p.A., .S.V.A.P., Antitrust e Camere di Commercio.

Il Consiglio di Amministrazione di Investimenti e Sviluppo con delibera in data 18
dicembre 2008, ha revocato il Comitato per gli Investimenti. La diversa finalita
delle attivita di investimento e dismissione che la Societa si propone di realizzare
nel prossimo futuro, volte al conseguimento dell'assetto organizzativo necessario
per dare avvio alle nuove strategie di business contenute nel Piano Industriale,
hanno indotto 'organo amministrativo a revocare il Comitato per gli investimenti
rinviando ad una fase successiva l'opportunita di reinserimento del medesimo, in
considerazione della nuova struttura di Gruppo.
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Informativa ai sensi della regola n. 26 del Disciplinare Tecnico allegato sub
B) al D.Lgs. 196/2003, recante il codice in materia di protezione dei dati
personali

Nel rispetto di quanto previsto dalla regola n. 26 del Disciplinare Tecnico di cui
allallegato sub B) del D.Lgs. 196/2003, si da atto di avere redatto il Documento
Programmatico sulla Sicurezza di cui all’art. 34 lett. g) D.Lgs. 196/2003.

In tale documento sono illustrate le misure di sicurezza adottate e da adottare da
parte di Investimenti e Sviluppo, volte alla protezione dei dati personali oggetto di
trattamento nell’ambito dell’attivita svolta, in modo da ridurre al minimo i rischi di
distruzione o perdita, anche accidentale, dei dati stessi, di accesso non
autorizzato o di trattamento non consentito o non conforme alla finalita della
raccolta.

Partecipazioni degli Amministratori, dei Sindaci e dei Direttori Generali

In ossequio a quanto indicato all’art. 79 del Regolamento Consob concernente la
disciplina degli emittenti n. 11971/1999, nella tabella allegata al bilancio separato
chiuso al 31 dicembre 2008, redatta conformemente all’Allegato 3C del suddetto
regolamento, si riportano le informazioni richieste relativamente alle partecipazioni
detenute da amministratori, sindaci, direttori generali nella Societa e nelle societa
del Gruppo. Si precisa che le informazioni sono aggiornate con le comunicazioni
intercorse tra soci e la Societa.

Attestazione ex art. 2.6.2. del Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da
Borsa ltaliana S.p.A._in ordine alle condizioni di cui all’art. 37 del Regolamento
Consob concernente la disciplina dei mercati n. 161891/2007

Ai sensi dell'art. 262, comma 13, del Regolamento dei mercati organizzati e gestiti
da Borsa ltaliana S.p.A., si attesta che, in relazione alle disposizioni di cui all’art.
37 del Regolamento Consob concernente la disciplina dei mercati n. 161891/2007,
il Consiglio di Amministrazione di Investimenti e Sviluppo ha verificato la non
applicabilita delle condizioni inibenti la quotazione di societa sottoposte all’altrui
attivita di direzione e coordinamento. Alla data di approvazione del presente di
bilancio, ai sensi dell’art. 2497-bis cod. civ., Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. &
soggetto che esercita attivita di direzione e coordinamento di Investimenti e
Sviluppo.

Avvertenza sulla comparabilita dei prospetti contabili economici,
patrimoniali e finanziari

| dati economici e patrimoniali consolidati presentati in questo Bilancio
vengono confrontati con dati relativi all’esercizio 2007 che presentavano un
differente perimetro di consolidamento. Si evidenzia infatti, che a decorrere
dal mese di luglio 2008 ¢ stato ceduto il 70 % di Tessitura Pontelambro
S.p.A., consolidata fino alla data del 30 giugno 2008.
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Pubblicazione del Bilancio

Il Consiglio di Amministrazione autorizza la pubblicazione del presente Bilancio in
base a quanto previsto dalle leggi vigenti.

Vi ringraziamo per la fiducia accordataci e sentiamo il dovere di ringraziare tutti i
Collaboratori che hanno prestato la loro opera a favore della Societa e del Gruppo.

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
dr. Carlo Gatto
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RELAZIONE ANNUALE SUL SISTEMA DI CORPORATE GOVERNANCE E
SULL’ADESIONE AL CODICE DI AUTODISCIPLINA

La relazione annuale del Consiglio di Amministrazione sul sistema di corporate
governance e sulladesione al Codice di Autodisciplina elaborato nel corso del
2006 dal Comitato per la corporate governance delle societa quotate relativa
all'esercizio 2008, viene depositata a parte e, cosi come previsto dall’art. 89 bis
del Regolamento Consob concernente la disciplina degli emittenti n. 11971/1999,
verra messa a disposizione del pubblico presso la sede sociale e la Borsa ltaliana
S.p.A. nei termini di legge.

La documentazione sara disponibile anche sul sito internet della Societa
allindirizzo www.investimentiesviluppo.it.
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INFORMATIVA OBBLIGATORIA CONSOB

Paragrafo dedicato a seguito della revoca dagli obblighi di informativa
mensile periodica

Il 19 dicembre 2007, Consob ha disposto la revoca dagli obblighi di informativa
mensile ai sensi dellart. 114 D.Lgs. 58/1998 (cd “black list’ Consob); I'Autorita di
Vigilanza ha richiesto di integrare il resoconto con l'inserimento di un paragrafo
informativo dedicato contenente le seguenti informazioni:

Aggiornamento in merito alla predisposizione del Piano Industriale

In data 27 marzo 2009, il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Piano
Industriale 2009/2013, redatto in collaborazione con PriceWaterhouse Coopers
S.p.A.

Il Piano Industriale 2009/2013 si inserisce in una riorganizzazione di gruppo e
prevede che Investimenti e Sviluppo S.p.A. sia I'unica entita operativa preposta
allattivita di Investment Holding. Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. manterra
tuttavia il ruolo di azionista di riferimento di Investimenti e Sviluppo S.p.A.,
trasferendo alla controllata quella parte del portafoglio partecipazioni coerente con
il nuovo profilo operativo e strategico, che il Management di Investimenti e
Sviluppo ha scelto per la Societa.

Alla luce del mutato contesto economico-finanziario, Investimenti e Sviluppo
S.p.A. attuera una riorganizzazione societaria, un riposizionamento strategico e
adottera un nuovo approccio operativo, che prevede anche un orizzonte temporale
degli investimenti pit ampio, qualora cio fosse necessario per la realizzazione del
valore atteso dagli azionisti.

Gli obiettivi chiave della riorganizzazione sono:

. la razionalizzazione della filiera di controllo, al fine di cogliere le tempestive
opportunita di mercato e attrarre capitale di terzi;

. maggiore efficienza gestionale;

. analisi pianificata degli investimenti;

. allocazione efficiente delle risorse.

Il riposizionamento strategico include:

. una ricomposizione del portafoglio, attraverso la dismissione delle
partecipazioni in essere ritenute non piu strategiche e l'identificazione di comparti
innovativi e redditizi;

. limplementazione di un nuovo business model, attraverso il quale
Investimenti e Sviluppo S.p.A. esercitera la propria attivita nelle seguenti aree:

Gestione del capitale proprio: scouting, gestione e sviluppo di nuovi business, in
comparti a crescita stabile e/o in espansione, identificando aziende in fase di
crescita e con forti potenzialita, che, per le loro caratteristiche di attrattivita,
possano successivamente facilitare I'ingresso di player industriali. Investimenti e
Sviluppo S.p.A. ha gia selezionato sia il settore delle energie rinnovabili, tra quelli

39



Bilancio separato e consolidato al 31 dicembre 2008

IN\IESTIIVIENTIA SVILUPPO

caratterizzati da un trend di crescita superiore rispetto alla media del mercato, che
il settore del food, tipicamente anticiclico, ma con forti potenzialita legate alla
creazione di un polo con l'obiettivo di valorizzare le “eccellenze” del Made in ltaly
ed incrementarne la penetrazione sui mercati internazionali.

Gestione del capitale di terzi: gestione dei capitali di terzi principalmente nei settori
Immobiliare, Private Equity (con focus su distressed assets) ed Asset
Management.

A tal fine, in data 16 gennaio 2009, Investimenti e Sviluppo S.p.A. ha sottoscritto
con Eurinvest Finanza Stabile S.p.A. un accordo per la cessione del 100% di
Eurinvest SGR S.p.A., societa del gruppo Eurinvest, attiva nella gestione del
risparmio e autorizzata all’attivita di promozione e gestione di fondi comuni
d’investimento di private equity/distressed e immobiliari, nonché all’asset
management.

Lo staff della Societa svolgera inoltre servizi di finanza strategica, anche per clienti
esterni al Gruppo, che potrebbe generare un significativo flusso di ricavi.

Coerentemente con il nuovo profilo del Gruppo, Investimenti e Sviluppo S.p.A. si
dotera di tutti gli opportuni strumenti finalizzati ad allineare la corporate
governance ai principi di best practice contenuti nel Codice di autodisciplina delle
societa quotate, nonché applichera adeguati sistemi di controllo interno e di
valutazione delle performance.

Investimenti effettuati nel periodo, con particolare riferimento alla loro
natura e tipologia, nonché alle motivazioni a sostegno delle acquisizioni
realizzate

Nel corso dell’esercizio 2008, fatta eccezione per la sottoscrizione delle azioni
ordinarie di Investimenti e Sviluppo Mediterraneo S.p.A. in sede di offerta
finalizzata alla quotazione di quest’ultima, non sono state effettuate altre
operazioni di acquisizione significative.

Profitti realizzati nel periodo a seguito della gestione degli asset detenuti
nonché dell’eventuale cessione degli stessi

Nel corso dell’esercizio 2008, & stata eseguita I'operazione di cessione del 70%
del capitale sociale di Tessitura Pontelambro S.p.A., societa quotata sul Mercato
Alternativo del Capitale organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. che ha
prodotto una plusvalenza di 3.372 mila euro. Inoltre, tale societa ha distribuito, nel
corso del medesimo esercizio, dividendi per 889 mila euro.

Si & infine proceduto alla dismissione della Filatura Fontanella S.p.A., che ha
comportato una minusvalenza di 500 mila euro.

Sono stati percepiti dividendi da altri asset in portafoglio per 83 mila euro.
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