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STRUTTURA DEL GRUPPO AL 30 GIUGNO 2006

Greenvision ambiente
SpA

Divisione
Italdreni

Area Area
Ambiente Sicurezza
549% | 100%
Agrostar srl Conchiglia SpA

100% 50%

Euchora srl K.E.F.I. SpA

H.

0% 0%

Enervision srl Bio-Energy srl

1%
. Innovative
Studio Alfa srl Value Activity srl |

Hi
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DATI DI SINTESI

PRINCIPALI DATI ECONOMICI
Euro/mln

Ricavi Netti Totali
EBITDA

EBIT

PRETAX

PRINCIPALI DATI PATRIMONIALI
Euro/mln

Capitale Circolante Netto
Immobilizzazioni Nette
Indebitamento Finanziario Netto
Patrimonio Netto

RICAVI PER DIVISIONE
Euro/mln

Area Ambiente

Area Sicurezza

Totale ricavi delle vendite e delle prestazioni
Altri ricavi

Totale ricavi

RICAVI PER AREA GEOGRAFICA
Euro/mln

Italia

Resto Europa

Resto Mondo

Totale ricavi delle vendite e delle prestazioni
Altri ricavi

Totale ricavi

DIPENDENTI DEL GRUPPO

Dirigenti

Quadri

Impiegati

Operai

Totale dipendenti del Gruppo

PRINCIPALI INDICATORI DI BORSA - | semestre 2006

Presso di chiusura al 02.01.2006

Presso di chiusura al 30.06.2006
Capitalizzazione al 02.01.2006 (in mln)
Capitalizzazione al 30.06.2006 (in mln)
Dividendo per azione 2004

Dividendo per azione 2005

1H2005

48,3
52
3,8
2,7

FY2005

31,2
41,1
33,9
28,1

FY2004

39,3
24,9
64,2

0,4
64,6

FY2004

58,6
4,9
0,7

64,2

0,4

64,6

FY2004

13
74
125
218

Euro

14,7
15,9
78,6
85,1
0,075
0,131

1H2006

62,6
5,4
3,8
2,3

1H2006

36,4
41,5
39,7
28,2

%

61,2%
38,8%
100,0%

%

91,3%
7,6%
1,1%

100,0%

FY2005

76,9
24,7
101,6
1,6
103,2

87,0

13,6

1,0
101,6
1,6
103,2

FY2005

13
112
127

260

%

75,7%
24,3%
100,0%

%

85,6%
13,4%
1,0%

100,0%

1H2006 %
49,7 79,9%
12,5  20,1%
62,2 100,0%
0,4
62,6
1H2006 %
53,1  85,3%
8,6  13,9%
0,5 0,8%
62,2 100,0%
0,4
62,6
1H2006
8
15
108
125
256
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RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
SULLA GESTIONE

ANDAMENTO DELLA GESTIONE

Greenvision ambiente, gruppo industriale quotato in Borsa dal 2004 e presente nel mercato
del’/Ambiente con una vasta offerta di prodotti e soluzioni eco-compatibili per imprese, enti
pubblici e autorita territoriali, ha registrato nel primo semestre 2006 ricavi consolidati per Euro
62,6 milioni registrando una forte crescita organica del 29,7% rispetto a Euro 48,3 milioni del
corrispondente periodo precedente.

Ancora una volta hanno brillano i prodotti naturali ricavati dalla pianta kenaf (isolanti termo-
acustici naturali per la bio-edilizia, fibre per la realizzazione di tessuti completamente naturali ed
anallergici per I'arredamento domestico e I'abbigliamento, polveri assorbenti per i rifiuti chimici e

petroliferi) che rispetto al semestre 2005 hanno registrato una crescita del 30,1%.

Positivo anche il settore delle geotecnologie, agrotecnologie e ingegneria civile dedicato alla cura
del terreno (dagli impianti di irrigazione e drenaggio ai prodotti geosintetici per il consolidamento
ed il drenaggio dei terreni in edilizia e per il controllo del dissesto idrogeologico) che ha

consolidato il fatturato del semestre 2005.

Nel settore delle energie rinnovabili, dove il Gruppo oggi & presente con la fornitura ai
termovalorizzatori di biomasse vegetali e sintetiche per la produzione di energia elettrica
ecologica, il fatturato al 30 giugno 2006 ha segnato un incremento del 47,1% rispetto al semestre
2005.

L'attivita di trading di Innovative Value Activity ha registrato un ulteriore progresso del 50%
rispetto al 30 giugno 2005 ed in crescita anche i ricavi per i servizi di certificazione e monitoraggio
ambientale che hanno realizzato un incremento organico di oltre il 20% rispetto al 30.06.2005
grazie all'acquisizione di nuove commesse per attivita di controllo e monitoraggio

dell'inquinamento e al crescente sviluppo del settore fisico e chimico.

I prodotti per la protezione delle reti energetiche (elettricita, gas, acqua) e per il risparmio
energetico negli impianti di illuminazione pubblica e negli edifici civili, attivita tradizionalmente piu

stabile e consolidata del Gruppo Greenvision ambiente, hanno registrato una crescita del 4,2%
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rispetto al 30 giugno 2005 e rappresentano oggi il 20,1% del fatturato totale consolidato del

Gruppo.

I ricavi del Gruppo sono ripartiti in due divisioni: la divisione Ambiente, costituita dalle attivita del
Gruppo piu strettamente legate al mercato dell’'ambiente e caratterizzata da forti tassi di crescita
con una domanda in continua espansione, e la divisione Sicurezza, che offre principalmente
prodotti per la protezione delle reti di distribuzione energetica (elettricita, gas, acqua), segnaletica
stradale d’'avanguardia e prodotti per il risparmio energetico nella pubblica illuminazione
attraverso Conchiglia SpA, societa leader sul mercato ed attiva da oltre 50 anni.

I ricavi generati nell'area Ambiente rappresentavano nel 2004 il 60% del fatturato totale del
Gruppo mentre oggi sono passati a circa 1'80% del fatturato totale del Gruppo con un peso in
continua crescita.

L'area Sicurezza, con tassi di crescita tradizionalmente piu contenuti, rappresenta oggi il 20% dei
ricavi consolidati del Gruppo e sta oggi puntando sui prodotti piu innovativi nel campo del
risparmio energetico e nello sviluppo di fonti di energia rinnovabili, dai controllori elettronici di
potenza per regolare l'intensita luminosa nella pubblica illuminazione al kit fotovoltaico per i luoghi

non serviti dalla rete elettrica.

RICAVI PER DIVISIONE FY2004 % FY2005 % 1H2006 %
Euro/min

Area Ambiente 39,3 61,2% 76,9 757% 49,7  799%
Area Sicurezza 24,9 38,8% 24,7  24,3% 12,5 201%
Totale ricavi delle vendite e delle

prestazioni 64,2 100,0% 101,6 100,0% 62,2 100,0%
Altri ricavi 0,4 1,6 0,4

Totale ricavi 64,6 103,2 62,6

Il fatturato generato all’estero nel primo semestre 2006 si attesta intorno al 15% dei ricavi totali
del Gruppo con un trend atteso di ulteriore crescita per i prossimi esercizi grazie alle humerose
iniziative in campo commerciale poste in essere dalle societa del Gruppo nei mercati del nord

Europa, maggiormente ricettivi ai prodotti ecocompatibili del Gruppo, nei mercati asiatici e in USA.

RICAVI PER AREA GEOGRAFICA FY2004 % FY2005 % 1H2006 %
Euro/min

Italia 58,6 91,3% 87,0 85,6% 53,1 85,3%
Resto Europa 49 7,6% 13,6 13,4% 8,6 13,9%
Resto Mondo 0,7 1,1% 1,0 1,0% 0,5 0,8%
Totale ricavi delle vendite e delle

prestazioni 64,2 100,0% 101,6 100,0% 62,2 100,0%
Altri ricavi 0,4 1,6 0,4

Totale ricavi 64,6 103,2 62,6
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IL MARGINE OPERATIVO LORDO (EBITDA) al 30 giugno 2006 & stato pari a Euro 5,4 milioni con
una crescita del 4,2% rispetto a Euro 5,1 milioni del corrispondente periodo del 2005 e una
crescita organica del 17,9% se si considera che il primo semestre 2005 beneficiava di ricavi per
dismissione di immobilizzazioni non piu strumentali all’attivita del Gruppo per circa Euro 0,6
milioni. La maggiore redditivita si registra nelle attivita legate alla filiera del kenaf, dagli isolanti
termo-acustici naturali per la bio-edilizia alla vendita di biomasse per la produzione di energia

elettrica ecologica.

IL RISULTATO OPERATIVO (EBIT) del periodo si attesta a Euro 3,8 milioni sostanzialmente in linea
con il periodo precedente pur in presenza di maggiori ammortamenti per Euro 0,2 milioni generati
dal piano di investimenti realizzato dal Gruppo nel secondo semestre 2005 e nei primi mesi

dell’'anno in corso.

IL RISULTATO CONSOLIDATO PRIMA DELLE IMPOSTE (PRETAX) & pari a Euro 2,3 milioni in linea
con il risultato ordinario ante imposte del corrispondente periodo dell’esercizio precedente che
beneficiava di un dividendo straordinario di Euro 140 mila distribuito da una societa appartenuta a

Studio Alfa prima dell’acquisizione da parte del Gruppo.

LA STRUTTURA PATRIMONIALE del Gruppo presenta un totale immobilizzazioni nette pari a Euro
41,5 milioni con investimenti nel primo semestre per Euro 1,8 milioni effettuati principalmente per
aumentare la capacita produttiva degli impianti industriali del Gruppo e per migliorarne
I’efficienza. L'indebitamento finanziario netto al 30 giugno 2006 & pari a Euro 39,7 milioni, il

patrimonio netto consolidato del Gruppo Greenvision ambiente si attesta a Euro 28,2 milioni.
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ANDAMENTO DELLE SOCIETA’ DEL GRUPPO

Greenvision ambiente SpA

I prodotti geosintetici, dedicati alla cura del terreno in termini di stabilita, drenaggio e prevenzione
dal dissesto idrogeologico, hanno registrato nel primo semestre 2006 una opposta tendenza sul
mercato domestico rispetto ai mercati esteri. Questi ultimi hanno mostrato dinamismo e crescita
di interesse verso i prodotti geosintetici, grazie anche alle humerose iniziative commerciali poste
in essere a fine 2005 dalla divisione, mentre il mercato domestico ha in parte risentito del
rallentamento delle attivita nel settore delle costruzioni, ed in particolare delle opere pubbliche,
dovuto alle avverse condizioni metereologiche del primo semestre e alle incertezze generate dal
periodo pre-elettorale. Anche i margini hanno in parte risentito della tensione generata sui prezzi
di vendita dalla contrazione dei volumi di mercato unitamente all'aumento del costo delle materie
prime polimeriche, conseguenza dell'andamento del costo del petrolio. Gia nei primi mesi del
secondo semestre 2006 si & riscontrata un’inversione di tendenza che ha consentito il

riallineamento dei risultati sui valori previsti per l'intero esercizio.

Agrostar Srl

Societa detenuta al 54% da Greenvision ambiente SpA, con sede a Cavriago (RE), specializzata in
agrotecnologie innovative, in particolare nella progettazione e messa in opera di impianti di
drenaggio sotterranei, nell’irrigazione dei campi per mezzo di torri motrici, nella vendita di
materiale per la protezione delle colture e nella vendita di generatori di calore per il riscaldamento
delle serre. Nel primo semestre 2006 la societa ha in parte recuperato un periodo di crescita flat
dovuta alla riduzione degli investimenti in agricoltura, registrando una ottima crescita del fatturato
del 14%.

Bio-Energy Srl

La societa, con sede a Guastalla (RE), detenuta al 50% da Greenvision ambiente SpA e sulla quale
la capogruppo esercita un’influenza dominante, & attiva nella trasformazione e
commercializzazione di prodotti e cascami fibrosi di origine sintetica, di biomasse, di sottoprodotti
e inerti da lavorazioni industriali, distribuiti ai termovalorizzatori per la produzione di energia
elettrica ecologica.

La societa ha registrato nel primo semestre 2006 una crescita del fatturato di oltre il 50% e un
miglioramento della redditivita dovuto ad una struttura molto flessibile che le permette di

raggiungere forti efficienze operative.
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Conchiglia SpA

Societa costituita nel 1949 con sede a Reggio Emilia, detenuta al 100% da Greenvision ambiente
SpA, €& leader in Italia nella progettazione, produzione e commercializzazione di armadi in
vetroresina e alluminio per la protezione delle reti di distribuzione elettrica in bassa tensione, del
gas e dell’'acqua. Conchiglia opera anche nel settore della pubblica illuminazione con una ampia
gamma di prodotti, alcuni dei quali brevettati ed & leader nel risparmio energetico con i regolatori
di flusso, dove, prima societa in Italia, ha sviluppato una macchina ad inverter. La societa
produce, inoltre, apparecchiature per la segnaletica stradale attiva, per la sicurezza nelle gallerie e
in caso di scarsa visibilita e negli attraversamenti stradali. Nel primo semestre 2006 le vendite
della societa Conchiglia, che rappresentano il 20% del fatturato di gruppo, hanno registrato una
crescita del 4,2% rispetto al corrispondente periodo dell'anno precedente. Le aspettative di
crescita previste per il 2006 trovano conferma nel positivo trend di crescita del settore delle
apparecchiature per il risparmio energetico, mentre la ripresa del settore privato e dei lavori civili
e di alcune grandi opere potrebbe accelerare lo sviluppo del fatturato. Nel corso del semestre sono
state adottate alcune speciali iniziative commerciali per il canale dei distributori di materiale
elettrico e delle multiutilities, che risultano essere quelli pil dinamici e attrattivi. L'azienda ha
sviluppato nel corso dei primi mesi dell’anno alcuni progetti, in parte brevettati, nel settore della
pubblica illuminazione, in partnership con importanti operatori del settore con i quali si sviluppera,

in futuro, una collaborazione commerciale

Enervision Srl

Societa costituita nel 2000 con sede a Dosolo (MN), detenuta al 50% da Greenvision ambiente
SpA e sulla quale la capogruppo esercita un’influenza dominante, & attiva nella raccolta,
trasformazione, commercializzazione e distribuzione di biomasse vegetali utilizzati dai
termovalorizzatori per la produzione di energia elettrica ecologica.

Il primo semestre 2006 ha segnato un ulteriore incremento del volume di affari che ha portato ad

una crescita dei ricavi di oltre il 40% grazie alla acquisizione di nuovi clienti.

Euchora Srl

Societa costituita nel 2001 con sede a Milano, detenuta al 100% da Greenvision ambiente SpA,
attiva nella commercializzazione di prodotti per il settore della bio-edilizia, in particolare delle
tecnologie avanzate per il comfort abitativo ed il risparmio energetico negli edifici, sviluppando la
distribuzione di prodotti innovativi e ad alta specializzazione ricavati da materiali naturali e/o da
fonti di recupero. Nel corso del primo semestre 2006 la societa ha sviluppato le vendite per circa il
40% rispetto al corrispondente periodo dell'anno precedente concentrandosi sul canale della

edilizia civile.
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Innovative Value Activity Sri

Societa costituita nel 1997 con sede a Bibbiano (RE), detenuta al 50% da Greenvision ambiente
SpA e sulla quale la capogruppo esercita un’influenza dominante, & attiva nella raccolta,
smaltimento e trasformazione di materie plastiche ottenute anche da plastica riciclata. La societa
€ cresciuta notevolmente nell’ultimo triennio assumendo dimensioni e un posizionamento
importante nel comparto delle materie plastiche riciclate e nella fornitura di prodotti finiti derivati.
La societa, acquisita ad ottobre 2004, ha registrato nel primo semestre 2006 un ulteriore
progresso del fatturato del 50% con una buona marginalita grazie ad un orientamento sempre pil

marcato verso i prodotti riciclati.

K.E.F.I. SpA

Societa costituita nel 1990 con sede a Guastalla (RE), detenuta al 50% da Greenvision ambiente
SpA e sulla quale la capogruppo esercita un’influenza dominante, & attiva nella produzione di
pannelli isolanti termo-acustici naturali ricavati dalla coltivazione e trasformazione della pianta
Kenaf e/o da materiali di recupero, utilizzati nel settore della bio-edilizia, tessile naturale,
arredamento, giardinaggio, automotive.

Nel primo semestre 2006 la societa ha registrato un ulteriore progresso del fatturato che rispetto
al corrispondente periodo dell’anno precedente € aumentato del 30,1% grazie alla continua
crescita della domanda di isolanti termo-acustici naturali da parte del settore della bio-edilizia.

A fine marzo 2006 é stata costituita a Kuala Lampur una joint venture tra K.E.F.I. e un parter
malese per lo sviluppo della coltivazione del kenaf e per la realizzazione di prodotti derivati dal
kenaf. K.E.F.I., che ha il controllo di fatto sulla societa costituita in Malesia, K.E.F.I.MA. Ltd,
apportera il proprio know how e la proprie conoscenze specifiche sulle tecniche di coltivazione del
kenaf, assicurandosi nel contempo sia un’ulteriore provvista di kenaf sia la distribuzione di una
parte di isolanti termo-acustici che saranno prodotti in Malesia per il mercato europeo dove la
domanda di pannelli isolanti naturali € in forte crescita. Tale iniziativa si concretizzera a partire

dal secondo semestre del 2006 ed il pieno sviluppo proseguira per tutto il 2007 e 2008.

Studio Alfa Srl

Societa costituita nel 1980 con sede a Reggio Emilia, specializzata nei servizi di certificazione e
monitoraggio ambientale & stata acquisita nel mese di aprile 2005 per una quota del capitale
sociale pari al 51%. Nel primo semestre 2006 la societa ha realizzato un incremento organico di
oltre il 20% rispetto al 30.06.2005 grazie all’acquisizione di nuove commesse per attivita di
controllo e monitoraggio dell'inquinamento e al crescente sviluppo del settore fisico e chimico
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EVENTI SUCCESSIVI AL 30 GIUGNO 2006

Non si sono verificati eventi significativi dopo la chiusura del primo semestre 2006.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

I piani di sviluppo avviati da Greenvision ambiente per la realizzazione di nuovi prodotti a basso
impatto ambientale e per I'espansione in nuovi mercati geografici rappresentano i drivers per il
consolidamento del forte trend di crescita dei ricavi del Gruppo registrato nei primi mesi
dell’esercizio in corso.

Il Gruppo prevede, infatti, una continua crescita delle attivita legate alla filiera del kenaf, dalla
produzione degli isolanti termo-acustici naturali alla trasformazione degli scarti vegetali in
biomasse utilizzate quali fonti rinnovabili nella produzione di energia elettrica ecologica.
Greenvision ambiente, da sempre impegnata nella ricerca di tecniche per il riciclo dei materiali ed
il risparmio energetico, prevede, inoltre, un significativo sviluppo nelle vendite dei prodotti che
consentono il risparmio termoelettrico in contesti pubblici e privati, dal kit fotovoltaico ad isola per
I'illuminazione di esterni (strade, parcheggi pubblici, giardini e parchi) agli innovativi controllori
elettronici di potenza, macchinari capaci di ridurre il flusso luminoso delle lampade, con un

risparmio energetico pari al 30% - 40%.

San Polo d’Enza, 28 settembre 2006
Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Dott. Walter Burani
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BILANCIO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2006

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2006

ATTIVITA' 30.06.2006 31.12.12005
Euro/000

Attivita non correnti

Immobilizzazioni materiali 21.764 21.549

Immobilizzazioni immateriali 19.504 19.320

Investimenti immobiliari non strumentali

Investimenti 265 232

Attivita finanziarie disponibili alla vendita lungo termine

Attivita fiscali per imposte differite 1.460 1.396

Strumenti finanziari derivati a lungo termine

Altri crediti finanziari lungo termine -119 43

Crediti commerciali ed altri crediti a lungo termine 124 90
Totale 42.998 42.629

Attivita non correnti destinate alla dismissione

Attivita destinate alla dismissione

Attivita correnti

Rimanenze 17.042 16.778
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 47.783 39.435
Attivita fiscali per imposte correnti 1.761 437
Altri crediti finanziari a breve termine 3

Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve termine
Strumenti finanziari derivati a breve termine

Titoli negoziabili valutati al fair value 2.623 4.155
Cassa e disponibilita liquide 3.489 5.320

Totale 72.697 66.128
Totale attivo 115.695 108.758

13



RELAZIONE SEMESTRALE AL 30 GIUGNO 2006

PASSIVITA' 30.06.2006 31.12.12005
Euro/000
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'
Capitale sociale e riserve
Capitale emesso 2.106 2.140
Sovrepprezzo azioni 7.708 8.910
Azioni proprie -1.398 -1.384
Altre riserve 10.407 9.312
Utile (perdite) accumulati 3.509 2.598
Utile (perdite) esercizio 378 1.509
Totale 22.709 23.084
Quota di pertinenza di terzi 5.452 5.054
Patrimonio netto totale 28.161 28.138
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 21.688 20.953
Strumenti finanziari derivati a lungo termine 98 80
Passivita fiscali per imposte differite 7.663 7.526
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 3.370 3.348
Fondi a lungo termine 595 784
Altre passivita a lungo termine 50
Totale 33.414 32.741
Passivita correnti
Debiti commerciali e altre passivita a breve termine 28.318 24.007
Passivita fiscali per imposte correnti 1.771 1.341
Finanziamenti a breve termine 23.954 22.398
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Fondi a breve termine 78 133
Totale 54.121 47.879
Totale passivita 115.695 108.758
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

Euro/000
30.06.2006 30.06.2005

Ricavi 62.229 47.117
Altri ricavi operativi 413 1.168
Totale ricavi 62.642 48.285
Variazione nelle rimanenze di prodotti finiti e lavori in corso 204 1.557
Materie prime e di consumo 39.614 29.381
Costo del personale 5.378 5.105
Altri costi operativi 12.485 10.204
Svalutazioni ed ammortamenti 1.553 1.328
Utile operativo 3.817 3.825
Ricavi finanziari 156 413
Costi finanziari 1.717 1.541
Utile(perdite) derivante da transazioni in valute estera 8 -6
Proventi derivanti dalla valutazione delle partecipazioni in societa

collegate secondo il metodo del patrimonio netto 0 0
Utili e perdite derivante da attivita destinate alla disimissione 0 0
Utile prima delle Imposte 2.264 2.690
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

Euro/000 30.06.2006
Flusso di liquidita generato (assorbito) dalla gestione operativa
Risultato dell'esercizio inclusa la quota dei terzi 929
Ammortamenti 1.462
Minusvalenze (plusvalenze) nette da alienazioni di immobilizzazioni 10
Variazione netta fondi per benefit -262
Variazione della quota di capitale e riserve di pertinenza di terzi -153
TOTALE 1.987
Variazione netta del capitale d'esercizio:
- Rimanenze -264
- Crediti commerciali -8.383
- Altre attivita -1.388
- Debiti commerciali 4,311
- Altre passivita 517
Fondi per rischi e oneri -244
Variazione area di consolidamento
TOTALE | -5.451
Flusso di liquidita generato (assorbito) dalla gestione di investimento
Investimenti in immobilizzazioni | -414|
Disinvestimenti di immobilizzazioni | 1.626|
Variazioni dell'area di consolidamento in imlizzazioni | |
Altre variazioni in immobilizzazioni | -2.952|
TOTALE | -1.740|
Flusso di liquidita generato (assorbito) dalla gestione finanziaria
Aumento di capitale e riserve -1.453
Distribuzione dividendi 700
Variazioni del TFR 284
Variazione area di consolidamento
TOTALE -469
Flusso di liquidita netto dell'esercizio -5.673
Euro/000
INTERESSI PASSIVI PAGATI PER DEBITI V/ISTITUTI DI CREDITO 915
EROGAZIONI/(RIMBORSI) DI FINANZIAMENTI 735
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PROSPETTO DI RACCORDO DEL PATRIMONIO NETTO DELLA CAPOGRUPPO CON IL
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2006

Raccordo Patrimonio Netto

Euro/000

Come da bilancio d'esercizio della Capogruppo 12.594
Storno valore di carico delle partecipazioni -16.156
Quota parte patrimonio netto e risultati 15.672
Svalutazione e Rivalutazione di partecipazioni controllate 83
Goodwill 3.688
Goodwill su Marchi 2571
Imposte differite -184
Totale scritture di consolidamento 5.675

Leasing IAS 17 618
Altre rettifiche 9.274
Totale rettifiche di pre-consolidamento 9.892

Patrimonio Netto di Terzi 5.452
Patrimonio Netto di Gruppo 22.709
Patrimonio Netto Totale 28.161

PROSPETTO DI RACCORDO DELL'UTILE DELLA CAPOGRUPPO CON L'UTILE
CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2006

Raccordo Utile

Euro/000
Come da bilancio d'esercizio della Capogruppo 108
Storno valore di carico delle partecipazioni 0
Quota parte patrimonio netto e risultati 884
Eliminazione dividendi infragruppo 2351
Imposte differite -30
Totale scritture di consolidamento 503
Leasing IAS 17 90
Altre rettifiche 228
Totale rettifiche di pre-consolidamento 319
Utile di Terzi 551
Utile di Gruppo 378
Utile Totale 929
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NOTE

Il bilancio consolidato del Gruppo Greenvision ambiente al 30 giugno 2006 & stato redatto in
conformita al principio contabile IAS 34 (Bilanci intermedi) ed al principio IFRS 1 (Prima adozione
degli International Financial Reporting Standard) per la Capogruppo Greenvision ambiente SpA in
quanto la stessa predispone il suo primo bilancio secondo i principi contabili internazionali
(International Financial Reporting Standards IFRS).

Il bilancio consolidato & stato predisposto nel rispetto degli IFRS emessi dall'International
Accounting Standards Board e adottati dall'Unione Europea al momento di predisposizione del
presente bilancio. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rivisti (IAS) e
tutte le interpretazioni dell'International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC),
precedentemente denominate Standing Interpretations Committee (SIC).

Per omogeneita di confronto i valori relativi all'anno 2005 sono stati rielaborati in base agli stessi
IAS/IFRS.

Il bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2006 sara preparato sulla base dei principi IAS/IFRS
e delle interpretazioni IFRIC in vigore a quella data. Sara pertanto possibile che le informazioni
finanziarie e gli impatti dell'esercizio 2005, comparativo del bilancio 2006, siano diversi da quelli
riportati nel presente documento redatto secondo i principi e le interpretazioni ad oggi esistenti.
Secondo quanto richiesto dalla delibera Consob n. 6064313 del 28 luglio 2006 viene anche fornita,
nella specifica sezione "Transizione ai principi contabili internazionali (IFRS)” la riconciliazione,
prevista dall'IFRS 1, del patrimonio netto alla data di inizio e fine dell'esercizio 2005 ed al 30
giugno 2005, nonché del risultato economico di tale esercizio e del primo semestre 2005. Tali
prospetti sono stati assoggettati a revisione completa da pare della societa di revisione incaricata.
Il bilancio consolidato € stato predisposto applicando il metodo del costo storico, modificato per le

attivita e passivita finanziarie (inclusi gli strumenti derivati) valutate al fair value.

Per quanto riguarda le informazioni relative alla natura dell’attivita dell’impresa, alle aree di
business e ai fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio si rinvia al contenuto della

relazione sull’'andamento della gestione.

Principi di consolidamento

Il Bilancio consolidato del Gruppo Greenvision ambiente € predisposto sulla base dei progetti di
bilancio d’esercizio redatti dalle singole societa incluse nell’area di consolidamento approvati dai
relativi Consigli di Amministrazione o, in mancanza di un organo collegiale, dagli Amministratori
Unici. Ove necessario i valori di bilancio sono opportunamente modificati per uniformarli ai criteri

di valutazione adottati dalla Capogruppo.

Tutte le societa controllate incluse nell’area di consolidamento sono consolidate con il metodo

dell'integrazione globale. Le imprese controllate non operative, la cui influenza sul totale delle
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attivita, delle passivita, sulla posizione finanziaria netta e sul risultato del Gruppo non ¢ rilevante,

sono consolidate con il metodo del patrimonio netto.

Le attivita, le passivita, i costi e i ricavi delle imprese controllate incluse nell’area di
consolidamento sono stati considerati nel loro ammontare complessivo, prescindendo dall’entita
della partecipazione detenuta e attribuendo ai Soci di minoranza, in apposite voci, la quota del

patrimonio netto e del risultato dell’esercizio di loro spettanza.

I rapporti patrimoniali ed economici tra le Societa incluse nell'area di consolidamento sono

totalmente eliminati, cosi come i dividendi infragruppo.
Le partecipazioni nelle imprese incluse nell’area di consolidamento vengono elise contro la

corrispondente frazione del patrimonio netto della partecipata. La differenza & imputata a rettifica

del patrimonio netto consolidato.

Area di consolidamento

L'area di consolidamento include le imprese riportate nell’Allegato B della presente relazione nelle

quali la Capogruppo detiene direttamente o indirettamente il controllo.

Criteri di valutazione

Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo d’acquisto/ di produzione, comprensivo degli
oneri accessori e dei costi diretti ed indiretti per la quota ragionevolmente imputabile al bene.

I beni strumentali oggetto di leasing finanziario sono riflessi in bilancio consolidato secondo la
metodologia finanziaria in applicazione dallo IAS 17, che prevede la loro iscrizione nell’attivo e
I'ammortamento in relazione alla loro residua possibilita di utilizzo con la contemporanea iscrizione
del debito finanziario nel passivo.

Le immobilizzazioni sono sistematicamente ammortizzate a quote costanti sulla base di aliquote
economico-tecniche determinate in relazione alla residua possibilita di utilizzo dei beni. Nel
momento in cui, indipendentemente dall'ammortamento gia contabilizzato, risulti una perdita
durevole di valore, I'immobilizzazione & corrispondentemente svalutata; se in esercizi successivi
vengono meno i presupposti della svalutazione viene ripristinato il valore originario, rettificato dei
soli ammortamenti.

I costi di manutenzione sostenuti per il mantenimento dell'efficienza dei cespiti sono capitalizzati

esclusivamente nei limiti in cui gli stessi rispondano ai requisiti per essere separatamente
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classificati come attivita o parte di una attivita e se dagli stessi deriva un incremento dei benefici

economici futuri generati dal bene, altrimenti vengono spesati nell’esercizio in cui si manifestano.
I terreni, inclusi quelli pertinenziali ai fabbricati, non vengono ammortizzati.

Considerata I'omogeneita dei beni compresi nelle singole categorie di bilancio si ritiene che, a

meno di casi specifici rilevanti, le vite utili per categoria di beni siano le seguenti:

Terreni vita utile indefinita
Fabbricati industriali 33-50 anni
Impianti e macchinari 5-10 anni
Attrezzature industriali e commerciali 3 -5anni

Altri beni 3 -5 anni

Immobilizzazioni immateriali

Avviamento e Marchi - L'avviamento, rappresentato dalla differenza tra il prezzo di acquisto e il
valore di pertinenza del Gruppo delle attivita e delle passivita della controllata alla data di
acquisizione, € valutato al costo al netto di eventuali perdite di valore (impairment losses).
L'avviamento & allocato alle unita generatrici dei flussi finanziari (cash generating units) e non &
pil ammortizzato a partire dal 1° gennaio 2004. Il valore di carico & valutato al fine di verificare
I'assenza di perdite di valore. L'avviamento relativo a societa controllate non consolidate o a
societa collegate €& incluso nel valore della partecipazione. L'eventuale avviamento negativo
originato dalle acquisizioni & imputato direttamente a conto economico. Relativamente alle
acquisizioni delle societa K.E.F.I. SpA e Conchiglia SpA il Gruppo ha applicato il principio IFRS 3
relativo alle aggregazioni di imprese che ha determinato la rilevazione di plusvalori non espressi
dai relativi bilanci delle societa alla data di acquisizione. Tali plusvalori sono stati attribuiti al
valore dei marchi delle due societa e sono stati classificati tra le immobilizzazioni immateriali a
vita indefinita e, pertanto, non sono ammortizzati ma, come le altre immobilizzazioni immateriali a
vita indefinita, sottoposti almeno annualmente a verifica di congruita secondo i criteri e le
modalita previste dallo IAS 36 per identificare eventuali riduzioni di valore (impairment test).

Attivita immateriali a vita definita — Le attivita immateriali a vita definita acquistate o prodotte
internamente sono iscritte nell’attivo, secondo quanto disposto dallo IAS 38 — Attivita immateriali
-, quando & probabile che l'uso dell’attivita generera benefici economici futuri e quando il costo
dell’attivita puo essere determinato in modo attendibile. Tali attivita sono valutate al costo di
acquisto o di produzione ed ammortizzate in quote costanti lungo la loro vita utile stimata; nel
caso siano acquisite per effetto di operazioni di aggregazione di imprese sono iscritte al valore
equo definito alla data di acquisizione. Gli utili o le perdite derivanti dall’alienazione di un’attivita
immateriale sono determinati come la differenza tra il valore di dismissione ed il valore di carico

del bene e sono rilevati a conto economico al momento dell’alienazione.
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Perdite durevoli di valore - Con cadenza annuale le immobilizzazioni immateriali e materiali
vengono sottoposte alla procedura di impairment test per verificare che non ci siano indicatori
capaci di sollevare dubbi circa la presenza di eventuali perdite di valore delle attivita immateriali

nonché degli immobili, impianti e macchinari.

Nel caso il dubbio sussista viene effettuata una stima dei valori di recupero, operando svalutazioni
nel caso in cui questi ultimi risultino inferiori ai valori di carico. Nel caso di attivita immateriale a
vita indefinita, il valore recuperabile della stessa € comunque determinato almeno una volta
I'anno, o piu frequentemente nel caso vi sia un’indicazione che l'attivita possa aver subito una

perdita di valore.

Per valore di recupero si intende il maggiore tra il valore equo di un‘attivita o di una attivita
generatrice di flussi finanziari decrementato dei costi di vendita ed il suo valore d'uso ed &
determinato per singola attivita a meno che tale attivita non generi flussi finanziari ampiamente
dipendenti da quelli generati da altre attivita o gruppi di attivita. Per determinare il valore d’uso di
un’‘attivita si calcola il valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati, al lordo delle imposte,
applicando un tasso di sconto, ante imposte, che riflette le valutazioni correnti di mercato del

valore temporale del denaro e dei rischi specifici dell’attivita.

Quando in periodi successivi una perdita di valore di un’attivita diversa dall’avviamento viene
meno o si riduce, il valore contabile dell’attivita o dell’'unita generatrice dei flussi finanziari &
incrementato sino alla nuova stima del valore recuperabile senza, comunque, eccedere il valore
che sarebbe stato determinato se non fosse stata rilevata alcuna perdita per riduzione di valore. Il

ripristino di una perdita di valore & iscritto immediatamente a conto economico.

Immobilizzazioni finanziarie

Le immobilizzazioni finanziarie includono gli investimenti in partecipazioni in imprese non
consolidate e sono valutate con il metodo del costo, che viene ridotto per perdite durevoli di
valore. Il valore originario viene ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno i motivi
della svalutazione effettuata. Le immobilizzazioni finanziarie costituite da crediti sono iscritte al

loro presumibile valore di realizzo.

Rimanenze

Le materie prime, sussidiarie e di consumo sono valutate al minore tra il costo di acquisto e di
produzione, determinato in base al metodo del costo medio ponderato, ed il valore di presunto
realizzo desumibile dall'andamento del mercato. Nel costo delle rimanenze sono compresi gli oneri
accessori ed i costi diretti ed indiretti di produzione per la quota ragionevolmente imputabile alle
stesse. Una eventuale svalutazione delle rimanenze viene eliminata negli esercizi successivi se

vengono meno i motivi della stessa. Le giacenze di articoli obsoleti o a lento rigiro sono svalutate
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tenendo conto delle possibilita di utilizzo o di realizzo. Qualora in un successivo esercizio venissero

meno i motivi della svalutazione, si procederebbe al ripristino del valore originario.

Crediti commerciali ed altri crediti

I crediti commerciali, derivanti dalla vendita di merci o servizi prodotti o commercializzati dal
Gruppo, sono inclusi tra le attivita correnti al valore nominale. L'allineamento dei crediti verso
clienti al valore di presunto realizzo & ottenuto mediante l'iscrizione di un apposito fondo

svalutazione crediti.

Attivita destinate alla vendita

Nella voce vengono incluse le attivita non correnti (o gruppi di attivita) in dismissione il cui valore
contabile sara recuperato principalmente attraverso la vendita piuttosto che attraverso I'utilizzo
continuativo. Le attivita destinate alla vendita sono valutate al minore tra il loro valore netto

contabile ed il valore corrente al netto dei costi di vendita.

Debiti commerciali e altri debiti

I debiti commerciali e gli altri debiti sono iscritti al valore nominale.

Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati sono utilizzati solamente con l'intento della copertura, al fine di

ridurre il rischio di fluttuazioni dei tassi di interesse e di cambio.

Coerentemente con quanto stabilito dallo IAS 39, gli strumenti finanziari derivati sono
contabilizzati secondo le modalita previste per I'hedge accounting solo quando, all’inizio della
copertura, esiste la designazione formale, se la copertura risulta altamente efficace e tale efficacia

puo essere attendibilmente misurata.
Tali strumenti derivati sono valutati al valore di mercato.

Quando gli strumenti finanziari derivati hanno le caratteristiche per essere contabilizzati in hedge

accounting, si applicano i seguenti trattamenti contabili:

- Fair value hedge - Se lo strumento finanziario derivato & designato come copertura
dell’'esposizione alle variazioni del valore corrente di un‘attivita o di una passivita di bilancio
attribuibili ad un particolare rischio che pu6 determinare effetti sul conto economico, l'utile o la
perdita derivante dalle successive valutazioni del valore corrente dello strumento di copertura
sono rilevati a conto economico. L'utile o la perdita sulla posta coperta, attribuibile al rischio

coperto, modificano il valore di carico di tale posta e vengono rilevati a conto economico.
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- Cash flow hedge - Se uno strumento finanziario & designato come copertura dell’esposizione alla
variabilita dei flussi di cassa di un’attivita o di una passivita iscritta in bilancio o di una operazione
prevista altamente probabile e che potrebbe avere effetti sul conto economico, la porzione efficace
degli utili o delle perdite sullo strumento finanziario € rilevata in apposita riserva di patrimonio
netto. L'utile o la perdita cumulati sono stornati da tale riserva e contabilizzati a conto economico
nello stesso periodo in cui viene rilevata I'operazione oggetto di copertura. L'utile o la perdita
associati ad una copertura o a quella parte della copertura diventata inefficace, sono iscritti a
conto economico immediatamente.

Il gruppo Greenvision ambiente ha contabilizzato gli strumenti finanziari coerentemente con le

disposizioni contenute nello IAS 39 a partire dall’esercizio 2004.

Trattamento di fine rapporto

E’ stata effettuata, secondo il principio internazionale IAS 19, una valutazione attuariale del fondo
trattamento di fine rapporto (TFR) delle societa del Gruppo per determinare il valore attuale medio
dell'obbligazione a “benefici definiti” relativa agli impegni derivanti dall’accantonamento del TFR
da parte delle societa del Gruppo. Alla data della presente relazione non sono presenti piani di

stock option.

Fondi per rischi ed oneri

Sono rilevati quando, in presenza di un‘obbligazione, legale od implicita, nei confronti di terzi, &
probabile che si rendera necessario I'impiego di risorse per adempiere I'obbligazione e quando puo

essere effettuata una stima attendibile dell’'ammontare dell’obbligazione stessa. Sono costituiti da:

- fondo per imposte: accoglie 'accantonamento commisurato alla prudenziale valutazione di rischi

fiscali;

- fondo indennita agenti di commercio: rappresenta, in base al vigente Accordo Economico
Collettivo, il debito maturato a fine esercizio nei confronti degli agenti di commercio in attivita, per

I'indennita loro dovuta nei casi di interruzione del rapporto di agenzia;

- fondo rischi commerciali, contrattuali e altri oneri: fronteggia essenzialmente i rischi connessi
all'esecuzione degli impegni contrattuali assunti, nonché per vertenze legali in corso ed eventuali

altre passivita potenziali;

Le variazioni di stima sono riflesse nel conto economico nel periodo in cui la variazione &

avvenuta.

Nel caso di fondi rischi a fronte di rischi futuri - oltre 12 mesi - la passivita, se significativa, &
attualizzata ad un tasso di sconto, ante imposte, che riflette la valutazione corrente del mercato
del costo del denaro in relazione al tempo. L'incremento dei fondi dovuti al trascorrere del tempo

e rilevato come onere finanziario.
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Ricavi e costi

Sono iscritti in base al principio della competenza economica secondo le disposizioni dello IAS 18.
In particolare i ricavi sono attribuiti al conto economico nella misura in cui le connesse prestazioni

sono state effettuate nell’esercizio.

Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito indicate includono tutte le imposte calcolate sul reddito imponibile del
Gruppo sia per fiscalita corrente che differita. Le imposte non correlate al reddito sono incluse
negli Oneri operativi. Sono rilevate nel conto economico ad eccezione di quelle relative a voci
direttamente addebitate o accreditate a patrimonio netto. In tal caso ler relative imposte differite

sono anche esse imputate a patrimonio netto.

Le imposte differite sono calcolate su tutte le differenze temporanee che emergono tra la base
imponibile di un’attivita o passivita ed il relativo valore contabile riportato in bilancio.
Le attivita derivanti da imposte anticipate sono riconosciute nella misura in cui & probabile che sia

disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale possano essere recuperate.

Informativa di settore

Le attivita del gruppo Greenvision ambiente sono suddivise in due divisioni: la divisione Ambiente

e la divisione Sicurezza Ambientale.

La divisione Ambiente comprende otto delle nove aziende consolidate dal Gruppo e rappresenta il
growth driver del Gruppo. I principali prodotti e servizi dell’Area Ambiente, caratterizzati da un
forte orientamento su tematiche di sviluppo sostenibile e di difesa dell’'ambiente, sono di seguito
elencate:
v" Geosintetici e applicazioni per il drenaggio, il controllo dell’erosione ed il consolidamento
dei terreni;
v' Agrotecnologie avanzate per drenaggio ed irrigazione;
v' Isolanti termo-acustici naturali ricavati dalla pianta kenaf per la bio-architettura e altre
applicazioni industriali;
v Biomasse vegetali e sintetiche raccolte e trasformate per i termovalorizzatori;
v' Materie prime plastiche da plastica riciclata

v' Servizi di monitoraggio e certificazione ambientale

La divisione Sicurezza Ambientale, costituita dalla societa Conchiglia SpA, produce e distribuisce:
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Cassette per la protezione esterna delle reti elettriche, gas e acqua;
Controllori elettronici di potenza per il risparmio energetico nella pubblica illuminazione;
Kit fotovoltaici installabili nei luoghi non serviti dalla rete elettrica;

Segnali stradali e di cantiere;

AN NN

Speciali segnalatori anti nebbia

La divisione Ambiente ha rappresentato nel primo semestre 2006 il 79,9% del ricavi delle vendite
del Gruppo con una crescita del 41,9% rispetto al corrispondente periodo dell’'anno precedente
mentre la divisione Sicurezza Ambientale ha registrato ricavi delle vendite per Euro 12,6 milioni
(Euro 12,1 milioni nel 1H2005).

RICAVI PER DIVISIONE FY2004 % FY2005 % 1H2006 %
Euro/min

Area Ambiente 39,3 61,2% 76,9 757% 49,7  799%
Area Sicurezza 24,9 38,8% 24,7  24,3% 12,5 201%
Totale ricavi delle vendite e delle

prestazioni 64,2 100,0% 101,6 100,0% 62,2 100,0%
Altri ricavi 0,4 1,6 0,4

Totale ricavi 64,6 103,2 62,6
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Informazioni sullo stato patrimoniale consolidato

Attivita non correnti

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Le immobilizzazioni materiali, al netto dei relativi fondi di ammortamento, passano da Euro
21.549 migliaia al 31.12.2005 a Euro 21.764 migliaia al 30.06.2006 con un incremento netto di

Euro 215 migliaia. La tabella che segue ne dettaglia la composizione :

Euro/000 31.12.2005 30.06.2006
Terreni e fabbricati 11.184 11.101
Impianti e macchinari 9.504 9.745
Attrezzature industr.e commer. 358 336
Altri beni 350 362
Immobilizz.materiali in corso 153 219
Immobilizzazioni materiali nette 21.549 21.764

La voce terreni e fabbricati si riferisce ai terreni e fabbricati di proprieta della societa Conchiglia
S.p.A. in via Corelli, Reggio Emilia. Gli impianti e macchinari si riferiscono a beni strumentali
all’attivita di produzione, di cui tramite leasing finanziario per un ammontare di Euro 2.536
migliaia, e si incrementano nel primo semestre 2006 principalmente per gli investimenti effettuati
sull’impianto di produzione degli isolanti termo-acustici naturali ricavati dal kenaf situato a Dosolo
(MN) mirati soprattutto a diminuire i tempi di inizio produzioni.

La voce Attrezzature commerciali ed industriali comprende beni strumentali relativi alla
produzione, nonché i beni che completano le capacita funzionali ed operative degli impianti e
macchinari. La voce altri beni comprende prevalentemente autovetture e macchine d’ufficio
elettroniche. La voce immobilizzazioni in corso ed acconti si riferisce prevalentemente ad alcuni

stampi in corso di fabbricazione di Conchiglia SpA..

Si riporta di seguito la movimentazione del costo storico e del fondo ammortamento delle
immobilizzazioni materiali:
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Altri
Euro/000 31.12.2005 Incrementi Decrementi movimenti  30.06.2006
Terreni
Fabbricati 12.829 20 12.849
F.do ammortamento fabbricati 1.645 103 1.748
Terreni e fabbricati 11.184 -83 11.101
Impianti e macchinari 29.730 1.343 126 30.947
F.do ammort.impianti e macchinari 20.226 1.091 116 21.202
Impianti e macchinari 9.504 252 10 9.745
Attrezzature ind. e commer. 1.813 43 4 -6 1.846
F.do ammort.attrezz.ind.comm. 1.455 57 2 1.510
Strumenti elettrici ed elettronici
F.do ammort.strum.elettrici ed elettronici
Attrezzature industr.e commer. 358 -15 1 -6 336
Mezzi di trasporto 181 44 225
F.do ammort.mezzi di trasporto 130 12 142
Mobili e arredi 405 2 408
F.do ammort.mobili e arredi 319 13 332
Macchine elettroniche 401 18 11 0 409
F.do ammort.macchine elettr. 326 17 1 332
Altre immobilizz.materiali 548 33 41 6 547
F.do ammort.altre immobil.materiali 410 23 13 0 420
Altri beni 350 33 27 6 362
Immobilizz.materiali in corso 153 66 219
Immobilizz.materiali in corso 153 66 219
Immobilizzazioni materiali nette 21.549 254 39 0 21.764

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Le immobilizzazioni immateriali passano da Euro 19.320 migliaia a Euro 19.504 migliaia con un
incremento netto pari a Euro 184 migliaia. La tabella che segue ne dettaglia la composizione :

Euro/000 31.12.2005 30.06.2006

Awiamento 3.688 3.688
Costi di sviluppo 967 932
Brevetti 54 76
Concessioni, licenze e marchi 14.287 14.302
Altre immobilizz.immateriali 70 66
Immobilizz.immateriali in corso 255 440
Immobilizz. immateriali nette 19.320 19.504

La voce avviamento comprende la differenza tra il valore storico della partecipazione delle societa

Agrostar, Bio-Energy, Enervision, Euchora ed Iva ed il relativo patrimonio netto al momento

dell’acquisto .

I costi di sviluppo e progettazione pari a Euro 932 migliaia sono stati capitalizzati relativamente a

progetti per nuovi articoli con caratteristiche innovative e a basso impatto ambientale, di valenza

strategica per il Gruppo, necessari per consentire un costante rinnovamento della gamma dei

prodotti e l'inserimento in nuovi settori di mercato. La capitalizzazione dei costi di sviluppo &
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dovuta alla previsione di recupero degli stessi mediante ricavi che si realizzeranno negli esercizi
successivi. L'ammortamento viene effettuato in quote costanti nell’arco di cinque esercizi.

La voce brevetti, pari ad Euro 76 migliaia, comprende i brevetti riferibili principalmente a
Greenvision ambiente e Conchiglia, 'ammortamento viene effettuato in quote costanti nell’arco di
cinque esercizi.

La voce concessioni, licenze, marchi, software e diritti simili, pari a Euro 14.302 migliaia al 30
giugno 2006, include prevalentemente il valore rilevato a seguito dell’applicazione del principio
IFRS 3 relativo alle aggregazioni d'impresa della societa K.E.F.I. SpA e Conchiglia SpA, valore non
espresso dai relativi bilanci delle societa al momento dell’acquisizione. Tale plusvalore, per un
importo complessivo di Euro 11,6 milioni, & stato attribuito ai marchi delle due societa e,
rientrando tra le immobilizzazione a vita indefinita, non € soggetto ad ammortamento ma viene
sottoposto almeno annualmente a verifica di congruita secondo i criteri e le modalita previste dallo
IAS 36 per identificare eventuali riduzioni di valore (impairment test). Un importo pari a Euro
2.571 migliaia & attribuito al valore del marchio di Studio Alfa pari mentre la restante parte si
riferisce a software per I'amministrazione ed il controllo di gestione il cui ammortamento viene
effettuato in quote costanti nell’arco di cinque esercizi.

La voce altre immobilizzazioni immateriali, pari ad Euro 66 migliaia al netto degli ammortamenti
cumulati, comprende principalmente immobilizzazioni immateriali della Capogruppo mentre le

immobilizzazioni immateriali in corso sono relative alla societa Conchiglia SpA.

INVESTIMENTI

Euro/000 31.12.2005  30.06.2006
Partecipaz. contr.non consol. 4 4
Altre partecipazioni 228 261
Totale investimenti 232 265

La voce partecipazioni in imprese controllate non consolidate si riferisce alla rumena Agrostar
Professional S.r.l.: tale societa non & stata consolidata poiché non operativa. Nella voce altre
partecipazioni sono comprese partecipazioni in societa esterne al Gruppo rappresentate
principalmente dalla partecipazione corrispondente ad una quota del 3% del capitale sociale della
societa Sudgest Scrl detenuta dalla Capogruppo. L'incremento rispetto al 31.12.2005 si riferisce
principalmente all’iscrizione della partecipazione nella joint venture in Malesia costituita a marzo
2006 dalla societa KEFI SpA
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Attivita correnti

Le attivita correnti ammontano a Euro 72.697 migliaia e sono costituite da:

ATTIVITA' CORRENTI

Euro/000 31.12.2005 30.06.2006
Rimanenze 16.778 17.042
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 39.435 47.783
Attivita fiscali per imposte correnti 437 1.761
Altri crediti finanziari a breve termine 3 0
Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve termine 0 0
Strumenti finanziari derivati a breve termine 0 0
Titoli negoziabili valutati al fair value 4155 2.623
Cassa e disponibilita liquide 5.320 3.489
Totale 66.128 72.697

Le rimanenze, valutate al costo medio ponderato, passano da Euro 16.778 migliaia a Euro 17.042
migliaia con una crescita netta pari a Euro 264 migliaia e sono cosi composte:

Euro/000 31.12.2005 30.06.2006

Materie prime sussid.e consumo 7.597 7.950
Prodotti in corso di lav./semilav. 2.294 2.163
Lavori in corso 60 0
Prodotti finiti e merci 5.546 6.008
Acconti scorte 1.282 922
Rimanenze 16.778 17.042

I saldi dei crediti commerciali e degli altri crediti a breve termine, dopo I'eliminazione dei valori
intragruppo, ammontano ad Euro 47.783 migliaia di cui crediti verso clienti, al netto del relativo
fondo svalutazione di Euro 474 migliaia, pari a Euro 46.615 migliaia.

Nella voce titoli negoziabili valutati al fair value sono state riclassificate tutte le attivita finanziarie
del Gruppo rappresentate da titoli quotati e/o investimenti valutati al fair value e sono incluse
principalmente le attivita finanziarie di investimento della Capogruppo per un ammontare pari a

Euro 2.189 migliaia.

La voce cassa e disponibilita liquide e mezzi equivalente ammonta ad Euro 3.489 migliaia e
comprende principalmente saldi attivi di depositi bancari e investimenti finanziari a breve termine
e ad alta liquidita per un totale di Euro 3.473 migliaia e denaro e valori in cassa per Euro 15

migliaia.
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Patrimonio Netto

Il capitale sociale di Greenvision ambiente interamente versato ammonta al 30 giugno 2006 a

Euro 2.140 migliaia ed é costituito da n. 5.350.000 azioni ordinarie del valore nominale di Euro

0,4 cadauna. Al 30 giugno 2006 il valore del capitale sociale presentato nei prospetti di bilancio

viene esposto al netto del controvalore nominale delle azioni proprie detenute al 30 giugno 2006

pari a Euro 34 migliaia.

La riserva per sovrapprezzo azioni al 30 giugno 2006 & pari a Euro 7.708 migliaia. Al 30 giugno

2006 il valore della riserva sovrapprezzo azioni presentato nei prospetti di bilancio viene esposto

al netto degli oneri relativi all'laumento di capitale effettuato nel 2004, anno di quotazione in Borsa

di Greenvision ambiente. Tali oneri, indicati al netto delle relative imposte anticipate, ammontano

a Euro 1.202 migliaia ed erano stati precedentemente classificati tra le Altre riserve del Patrimonio

Netto.

Al 30 giugno 2006 la societa deteneva n. 85.461 azioni proprie corrispondenti a tale data al

1,597% del capitale sociale acquistate in forza di delibera dell’assemblea del 26 aprile 2006. La

societa non possiede quote e/o azioni di societa controllanti.

Le variazioni del patrimonio netto sono dettagliate di seguito:

Variaz. Area Destinazione Dividendi
Euro/000 31.12.2005 Cons Incrementi risultato distribuiti  Altri movimenti 30.06.2006

Capitale versato 2.140 -34 2.106
Sovraprezzo azioni 8.910 -1.202 7.708
Azioni di tesoreria -1.384 14 -1.398
Riserva legale 70 358 428
Riserva straordinaria 1.211 460 750
Riserva di rivalutazione 189 189
Riserva IAS 8.400 4 566 8.970
Altre riserve 70 70
Utili Indivisi 1.970 0 1.539 3.509
Risultato d'esercizio 1.508 378 -358 239 -911 378
Patrimonio Netto di gruppo 23.084 381 700 -28 22.709
Capitale e Riserve di terzi 4.413 -153 641 4.901
Utile(perdite) di terzi 641 551 -641 551
Patrimonio netto di terzi 5.054 399 5.452
Patrimonio Netto Totale 28.138 780 700 -28 28.161

Nota: la movimentazione della riserva IAS si riferisce unicamente alla riclassificazione degli oneri di quotazione dalla
riserva IAS alla riserva sovrapprezzo azioni con una parte degli utili indivisi esposti nei precedenti prospetti nella voce
riserva IAS (dati relativi alla first application).
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Passivita non correnti

Le passivita non correnti ammontano a Euro 33.414 migliaia e sono costituite da:

Euro/000 31.12.2005 30.06.2006
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 20.953 21.688
Strumenti finanziari derivati a lungo termine 80 98
Passivita fiscali per imposte differite 7.526 7.663
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 3.348 3.370
Fondi a lungo termine 784 O 595
Altre passivita a lungo termine 50

Totale 32.741 33.414

(1) Al 31.12.2005 sono stati riclassificati tra i fondi a breve termine Euro 50 migliaia

I Finanziamenti a medio/lungo termine consolidati ammontano ad Euro 21.688 migliaia.
Riguardano principalmente finanziamenti bancari per Euro 20.829 concessi alle societa
Greenvision ambiente, Kefi, Conchiglia e Innovative Value Activity. La parte di questi debiti con
scadenza compresa tra 1 e 5 anni ammonta ad Euro 20.518 migliaia. Quella scadente oltre i 5
anni ammonta invece ad Euro 311 migliaia.

La restante parte, pari a Euro 859 migliaia, comprende i debiti di finanziamento per gli
investimenti effettuati in leasing (IAS 17). La parte di questi debiti con scadenza compresa tra 1 e

5 anni ammonta ad Euro 463 migliaia mentre quella scadente oltre i 5 anni ad Euro 396 migliaia.

La voce strumenti finanziari derivati comprende alcuni contratti derivati in capo alla societa
Innovative Value Activity il cui fair value ammonta ad Euro 98 migliaia.

La voce passivita fiscali per imposte differite ammonta ad Euro 7.663 migliaia e comprende
principalmente le imposte differite calcolate sui plusvalori rilevati in applicazione del principio IFRS
3 alle aggregazioni aziendali Conchiglia e Kefi e nella valutazione al fair value dellimmobile di
Conchiglia.

La voce Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro al 30 giugno 2006, costituita
interamente dal trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato calcolato su base attuariale
secondo quanto previsto dallo IAS 19, ammonta ad Euro 3.370 migliaia e nel corso dell’esercizio &

stata cosi movimentata:

Altri
Euro/000 31.12.2005  Variazione area cons Incrementi Decrementi movimenti 30.06.2006

Benefits post-impiego 3.348 270 179 42 3.370
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Passivita Correnti

Le passivita correnti ammontano a Euro 54.121 migliaia e sono costituite da:

Euro/000 31.12.2005 30.06.2006
Passivita correnti

Debiti commerciali e altre passivita a breve termine 24.007 28.318
Passivita fiscali per imposte correnti 1.341 1.771
Finanziamenti a breve termine 22.398 23.954

Strumenti finanziari derivati a breve termine - -
Fondi a breve termine 133 @ 78
Totale 47.879 54.121

(1) Al 31.12.2005 sono stati riclassificati tra i fondi a breve termine Euro 50 migliaia

I debiti commerciali e le altre passivita a breve termine ammontano a Euro 28.318 migliaia di cui
debiti verso fornitori Euro 24.972 migliaia e altre passivita a breve termine determinate
principalmente da debiti per stipendi, fondo ferie, oneri sociali, premi promozionali.

La voce finanziamenti a breve termine ammonta ad euro 23.954 migliaia ed & composta

principalmente da aperture di credito in conto corrente e da finanziamenti a breve termine.
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Informazioni sul conto economico consolidato

Ricavi netti totali

I ricavi netti totali ammontano a Euro 62.642 migliaia e sono costituiti da:

Euro/000 30.06.2006 30.06.2005

Ricavi 62.229 47117
Altri ricavi operativi 413 1.168
Totale ricavi netti 62.642 48.285

Gli altri ricavi e proventi operativi comprendono principalmente ricavi per recupero costi per

servizi, rimborsi assicurativi, ricavi per affitti.

Costi per materie prime sussidiarie e di consumo

Ammontano ad euro 39.614 migliaia e comprendono i costi relativi a forniture di materiali ed altri

beni per I'attivita di gestione. La composizione della voce & dettagliata come segue:

30.06.2005 30.06.2006

Variazione rimanenze materie prime 1.253 420
Acquisto materie prime 30.647 38.792
Acquisto semilavorati 116
Acquisto materie sussidiarie e di consumo 7 2
Acquisto prodotti finiti 135 1.180
Imballaggi 28
Altri acquisti 2 47
Sconti commereciali -2
Capitalizzazione interna attivita IS-20 (importi positivi) 158 134

Acquisto beni 29.381 39.614
L'aumento rispetto al 30.06.2005 degli acquisti di materie prime €& stato determinato

principalmente dal forte aumento del volume di vendita della societa Innovative Innovative Value

Activity, societa attiva nella commercializzazione di materie plastiche.

Costi del personale

I costi del

personale ammontano a Euro 5.378 migliaia con un

incremento rispetto al

corrispondente periodo del 2005 di Euro 273 migliaia. La composizione della voce & dettagliata

come segue:
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Euro/000 30.06.2005 30.06.2006
Salari e stipendi 3.587 3.897
Oneri sociali 1.243 1.240
Accantonamento al fondo TFR 266 312
Altri costi del personale 1 2
Indennita amministratori 8 0
Capitalizzazione interna attivita IS-25 (importi positivi) 0 73
Costi del personale 5.105 5.378

Altri costi operativi

Ammontano a Euro 12.485 migliaia e comprendono costi per servizi per Euro 11.367 migliaia
(principalmente spese di trasporto, consulenze, premi e provvigioni, lavorazioni esterne, compensi
agli amministratori), costi per godimento beni di terzi per Euro 754 migliaia, accantonamenti per

Euro 8 migliaia e altri costi operativi per Euro 355 migliaia.

Ammortamenti e svalutazioni

Ammontano a Euro 1.553 migliaia e sono dettagliati come segue

Euro/000 30.06.2005 30.06.2006

Ammortamento immobilizzazioni materiali 1.220 1.316
Ammortamento immobilizzazioni immateriali 85 146
Svalutazioni 23 91
Totale ammortamenti e svalutazioni 1.328 1.553
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Altre informazioni

Dipendenti

Il numero effettivo dei dipendenti del Gruppo Greenvision ambiente al 30 giugno 2006

comprendeva n. 256 dipendenti con un decremento di n. 4 unita rispetto al corrispondente

periodo dell’'esercizio precedente.

DIPENDENTI DEL GRUPPO FY2004
Dirigenti 6
Quadri 13
Impiegati 74
Operai 125
Totale dipendenti del Gruppo 218

Rapporti con parti correlate

FY2005

13
112
127

260

1H2006

15
108
125

256

La tabella seguente evidenzia le operazioni con parti correlate avvenute nel primo semestre 2006

ed i relativi effetti sulla situazione patrimoniale ed economica del bilancio consolidato:

Importi in Voce di bilancio Motivazione
Euro/000
SEDOC SRL 26,2 | Costi per servizi Assistenza tecnica software
9,8 | Debiti v/fornitori Assistenza tecnica software
LONGWAVE SPA 0,1 | Costi per servizi Manutenzioni varie programmi software
MARIELLA BURANI FASHION 0,4 | Costi per servizi Rimborso spese telefoniche
GROUP SPA
FINITALDRENI SRL 125,0 | Costi godimento beni di terzi Affitti passivi
SIN.ECO SRL 50,0 | Costi godimento beni di terzi Affitti passivi
BIOERA SPA 3,5 | Altriricavi Rimborso spese
6,8 | Altri crediti Rimborso spese
SELP 30,1 | Costi godimento beni di terzi Affitti passivi
16,1 | Altri debiti Affitti passivi
2 | Altri ricavi Tenuta contabilita
4.8 | Altri crediti Tenuta contabilita
IMM. ARGINE 112,5 | Costi godimento beni di terzi Affitti passivi
89,4 | Altri debiti Affitti passivi
4,2 | Altri crediti Affitti attivi
F.LLI GALLUSI 6.332,9 | Materie prime Acquisto biomasse vegetali
769,7 | Ricavi Vendita semente e kenapulo
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Posizione finanziaria netta
Redatta secondo le indicazioni della comunicazione CONSOB n. DEM/6064293 del 28.07.2006:

Posizione Finanziaria Netta
30.06.2006 31.12.2005

A Cassa 15 23
B Altre disponibilita liquide

Saldi di ¢/c bancari 3.473 5.297
C Titoli detenuti per la negoziazione 2.623 4.155
D Liquidita (A+B+C) 6.111 9.475
E Crediti finanziari correnti
F Debiti bancari correnti (23.931) (21.455)
G Altri debiti finanziari correnti (23) (941)
H Indebitamento finanz. Corrente (E+ F+G) (23.954) (22.396)
I Indebitamento finanz. Corrente Netto (H+E+D) (17.843) (12.921)
] Debiti bancari a MLT (20.829) (19.883)
K Obbligazioni 0
L Altri debiti non correnti (957) (1.150)
M Indebitamento finanziario a MLT (J+K+L) (21.786) (21.033)
N Indebitamento finanziaro netto IFRS (39.629) (33.954)
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PROSPETTI CONTABILI DELLA CAPOGRUPPO
AL 30 GIUGNO 2006

In ottemperanza al Regolamento Europeo n. 1606 del 19 luglio 2002, a partire dal 2006 la Capogruppo
Greenvision ambiente SpA ha adottato i principi contabili internazionali IAS/IFRS. I presenti
prospetti di bilancio al 30 giugno 2006 sono, pertanto, i primi prospetti redatti secondo tali
principi. I dati del corrispondente periodo dell’'esercizio precedente e i dati patrimoniali
dell’esercizio 2005 riportati nella presente relazione a fini comparativi sono stati rideterminati
secondo i nuovi principi contabili. Si ricorda che il Gruppo Greenvision ambiente ha adottato i Principi
Contabili Internazionali (“IFRS”) emessi dall'International Accounting Standards Board (“IASB”) nella
preparazione del bilancio consolidato a partire dal 1° gennaio 2004.

L'adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS ha determinato la rilevazione di alcuni
impatti sui dati contabili precedentemente predisposti dalla Capogruppo secondo i principi
contabili italiani. Vengono quindi fornite in allegato alla presente relazione le informazioni relative
alle regole seguite nella prima applicazione degli IAS/IFRS (Ifrs 1) e di tutti gli altri principi che
hanno trovato applicazione, a partire dal 1° gennaio 2004 relative alle situazioni economiche e
patrimoniali della Capogruppo. Sono stati predisposti, corredati dalle relative note esplicative, i
prospetti di riconciliazione del:

»  Stato patrimoniale, rilevato secondo i precedenti principi contabili, con quello rilevato in
conformita agli IAS/IFRS al 1° gennaio 2004 (data di passaggio agli IAS/IFRS del bilancio
consolidato di Gruppo), al 31 dicembre 2004, al 30 giugno 2005, data di riferimento del
corrispondente periodo dell’anno precedente, e al 31 dicembre 2005;

»  Conto economico, rilevato secondo i precedenti principi contabili, con quello rilevato in
conformita agli IAS/IFRS al 31 dicembre 2004, al 30 giugno 2005, data di riferimento del
corrispondente periodo dell’anno precedente, ed al 31 dicembre 2005;

GREENVISION AMBIENTE SPA 37



RELAZIONE SEMESTRALE AL 30 GIUGNO 2006

STATO PATRIMONIALE

31/12/2005 30/06/2006
ATTIVITA' IAS IAS

Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 655 807
Immobilizzazioni immateriali 490 510
Investimenti immobiliari non strumentali
Investimenti 16.244 16.244
Attivita finanziarie disponibili alla vendita lungo termine
Attivita fiscali per imposte anticipate 485 521
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Altri crediti finanziari lungo termine
Crediti commerciali e altri crediti a lungo termine

Totale 17.873 18.082
Attivita non correnti destinate alla dismissione
Attivita correnti
Rimanenze 1.742 1.846
Attivita destinate alla dismissione
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 5.417 6.979
Attivita fiscali per imposte correnti 10 27
Altri crediti finanziari a breve termine 54 54
Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve termine
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Titoli negoziabili valutati al fair value 2.849 2.189
Cassa e disponibilita liquide 4.164 2.347

Totale 14.236 13.442
Totale attivo 32.110 31.524
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PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'

Capitale sociale e riserve

Capitale emesso 2.140 2.106
Sovraprezzo azioni 8.910 7.708
Azioni proprie -1.384 -1.398
Altre Riserve 602 1.747
Utili (perdite) accumulati 92 226
Utili (perdite) di esercizio 731 144
Totale 11.090 10.532
Quota di pertinenza di terzi
Patrimonio netto totale 11.090 10.532
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 13.756 12.893
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Passivita fiscali per imposte differite 249 306
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 515 511
Fondi a lungo termine
Altre passivita alungo termine 50
Totale 14.570 13.711
Passivita correnti
Debiti commerciali e altre passivita a breve termine 3.350 3.401
Passivita fiscali per imposte correnti 35 117
Finanziamenti a breve termine termine 2.943 3.705
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Fondi a breve termine 122 58
Totale 6.449 7.282
Totale passivita 32.110 31.524
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Euro/000

30/06/2005 30/06/2006

CONTO ECONOMICO IAS IAS
Ricavi 5.804 6.087
Altri ricavi operativi 494 168
Variazione nelle rimanenze di prodotti finiti e Lavori in corso 378 80
Materie prime e di consumo utilizzate 3.404 3.202
Costo del personale 850 968
Altri costi operativi 1.764 1.778
Svalutazioni ed ammortamenti 105 157
Utile operativo 553 230
Costi finanziari 418 378
Ricavi finanziari 208 390
Utile(perdite) derivante da transazioni in valute estera -4
Proventi derivanti dalla valutazione delle partecipazioni in societa collegate
secondo il metodo del patrimonio netto
Utile prima delle Imposte 338 242
Imposte 70 98
Utile dopo le Imposte 268 144
Quota di pertinenza di terzi
Utile netto d' esercizio 268 144
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RENDICONTO FINANZIARIO DELLA CAPOGRUPPO

30.06.2005 30.06.2006
FLUSSO DI LIQUIDITA' GENERATO (ASSORBITO) DALLA GESTIONE OPERATIVA
RISULTATO D'ESERCIZIO 268 144
AMMORTAMENTI 105 157
VARIAZIONE NETTA FONDI FONDI BENEFIT 26 (4)
TOTALE 399 297
VARIAZIONE NETTA DEL CAPITALE D'ESERCIZIO
RIMANENZE (576) (104)
CREDITI COMMERCIALI 92 (1.562)
ALTRE ATTIVITA' 66 (7)
DEBITI COMMERCIALI (5.201) 51
FONDI E ALTRE PASSIVITA' 113 76
TOTALE (5.506) (1.546)
TOTALE (5.107) (1.249)
FLUSSO DI LIQUIDITA' GENERATO (ASSORBITO) DALLE GESTIONE FINANZIARIA
INVESTIMENTI /DISINVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI (3.179) (329)
ALTRE VARIAZIONI (50)
TOTALE (3.179) (379)
FLUSSO DI LIQUIDITA' GENERATO (ASSORBITO) DALLA GESTIONE FINANZIARIA
VARIAZIONE DEL CAPITALE SOCIALE (176) (48)
DISTRIBUZIONE DIVIDENTI (397) (700)
ALTRE VARIAZIONI
TOTALE (573) (748)
FLUSSO DI LIQUIDITA' NETTO DEL SEMESTRE (8.859) (2.376)
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ALLEGATO A EFFETTI DELLA TRANSIZIONE AI PRINCIPI CONTABILI IAS/IFRS DELLA
CAPOGRUPPO

Questa Appendice fornisce le riconciliazioni tra il risultato d’esercizio e il patrimonio netto secondo i
precedenti principi (principi contabili italiani) ed il risultato d’esercizio e il patrimonio netto secondo gli IFRS
per i precedenti periodi presentati a fini comparativi, come richiesto dall'IFRS 1 - Prima adozione degli IFRS

- relativi alla Capogruppo Greenvision ambiente SpA.

Tale informativa e stata predisposta nell’lambito del processo di transizione agli IFRS e per la predisposizione
del bilancio d’esercizio della Greenvision ambiente S.p.A. al 31 dicembre 2006 secondo gli IFRS cosi come

approvati dalla comunita europea; non include tutti i prospetti, le informazioni comparative e note esplicative
che sarebbero necessari per fornire una rappresentazione completa, in conformita agli IFRS, della situazione

finanziaria e del risultato economico della Greenvision ambiente S.p.A. al 31 dicembre 2005.

Si evidenzia, inoltre, come tali prospetti, essendo stati predisposti solo ai fini del progetto di transizione per
la redazione del primo bilancio completo al 31 dicembre 2006 secondo gli IFRS adottati dalla Commissione
Europea, siano privi dei dati comparativi e delle necessarie note esplicative che sarebbero richiesti per una
completa rappresentazione della situazione patrimoniale finanziaria e del risultato economico di Greenvision

ambiente S.p.A. in conformita ai principi IAS/IFRS.

Primo bilancio IFRS

Come richiesto dall'IFRS 1 - Prima adozione degli International Financial Reporting Standard, questa
appendice descrive i principi adottati nella preparazione secondo gli IFRS dello stato patrimoniale di apertura
al 1° gennaio 2004, le principali differenze rispetto ai principi contabili italiani utilizzati nel redigere i bilanci
fino al 31 dicembre 2005, nonché le riconciliazioni tra i valori a suo tempo pubblicati, predisposti secondo i
principi contabili italiani, e i corrispondenti valori rideterminati sulla base degli IFRS.

Le situazioni patrimoniali ed economiche del 2005 sono state redatte in conformita alle disposizioni dell'IFRS
1, sulla base dei principi IFRS gia applicabili a partire dal 1° gennaio 2006, cosi come pubblicati entro il 31
dicembre 2005.

Principio generale

I prospetti contabili 2005 sono stati predisposti in conformita agli International Financial Reporting Standards
(IFRS) ad oggi in vigore e costituiranno i valori pubblicati a fini comparativi nel bilancio al 31 dicembre 2006;
tali valori potrebbero essere soggetti ad alcune variazioni che si rendessero necessarie qualora qualche
principio contabile internazionale fosse rivisto o modificato nel corso del 2006. Va ricordato che € possibile
che nuove versioni o interpretazioni degli IFRS siano emesse prima della pubblicazione del bilancio al 31
dicembre 2006, eventualmente con effetti retroattivi. Se cid dovesse accadere, potrebbe produrre effetti sulla

situazione patrimoniale e sul conto economico 2005 riesposti secondo gli IFRS che sono qui presentati.
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Lo stato patrimoniale di apertura al 1° gennaio 2004 riflette le seguenti differenze di trattamento rispetto al

bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2003, predisposto in conformita ai principi contabili italiani:

o tutte le attivita e le passivita la cui iscrizione & richiesta dagli IFRS, incluse quelle non previste in
applicazione dei principi contabili italiani, sono state rilevate e valutate secondo gli IFRS;

o tutte le attivita e le passivita la cui iscrizione € richiesta dai principi contabili italiani, ma non e
ammessa dagli IFRS, sono state eliminate;

e alcune voci di bilancio sono state riclassificate secondo quanto previsto dagli IFRS.

Gli effetti di queste rettifiche sono stati riconosciuti direttamente nel patrimonio netto di apertura, alla data di

prima applicazione degli IFRS (1 gennaio 2004).

Le riconciliazioni agli IFRS dei saldi patrimoniali al 1° gennaio e 31 dicembre 2005, nonché quelle dei saldi
economici dell’esercizio 2005, corredate delle relative note esplicative, sono state assoggettate a revisione
completa.

La societa di revisione Mazars & Guérard ha completato il lavoro di revisione e la relativa relazione di

conformita si rende disponibile unitamente al presente bilancio semestrale.

Esenzioni facoltative adottate

Per I'adozione dei principi contabili internazionali Greenvision ambiente ha applicato quanto disposto dall’'IFRS
1 - Prima Adozione degli International Financial Reporting Standards, avvalendosi di alcune
esenzioni previste dallo stesso principio. Si riportano nel seguito le esenzioni previste dall'IFRS 1

applicabili, con l'indicazione di quelle utilizzate nella redazione dello Stato Patrimoniale di apertura:

4 benefici ai dipendenti: Greenvision ambiente ha deciso di iscrivere tutti gli utili e le perdite

attuariali cumulati esistenti al 1° gennaio 2004 e di non utilizzare il cosiddetto metodo del corridoio.
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Riconciliazione patrimoniale al 1 gennaio 2004

01/01/2004
ATTIVITA ITALIAN GAAP Rettifiche IAS Note
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 796 796
Immobilizzazioni immateriali 389 -60 329 1
Investimenti immobiliari non strumentali
Investimenti 10.725 10.725
Attivita finanziarie disponibili alla vendita lungo termine 1.033 1.033
Attivita fiscali per imposte anticipate 115 21 136 2
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Altri crediti finanziari lungo termine
Crediti commerciali e altri crediti a lungo termine
Totale 13.058 -39 13.019
Attivita non correnti destinate alla dismissione
Attivita correnti
Rimanenze 1.192 1.192 3
Attivita destinate alla dismissione
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 4.411 4.411 4
Attivita fiscali per imposte correnti
Altri crediti finanziari a breve termine
Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve termine
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Titoli negoziabili valutati al fair value 5
Cassa e disponibilita liquide 671 671
Totale 6.275 6.275
Totale attivo 19.333 -39 19.294
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'
Capitale sociale e riserve
Capitale emesso 1.500 1.500
Sovraprezzo azioni
Azioni proprie 6
Altre Riserve 1.647 -2 1.645 7
Utili (perdite) accumulati
Utili (perdite) di esercizio 171 171 8
Totale 3.318 -2 3.316
Quota di pertinenza di terzi
Patrimonio netto totale 3.318 -2 3.316
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 959 959
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Passivita fiscali per imposte differite 41 18 59 9
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 360 -46 314 10
Fondi a lungo termine
Altre passivita a lungo termine 3.011 3.011
Totale 4.372 -28 4.344
Passivita correnti
Debiti commerciali e altre passivita a breve termine 8.592 8.592
Passivita fiscali per imposte correnti 300 300
Finanziamenti a breve termine termine 2.476 2.476 11
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Fondi a breve termine 275 -9 266 12
Totale 11.643 -9 11.634
Totale passivita 19.333 -39 19.294
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Riconciliazione patrimoniale al 31 dicembre 2004

31/12/2004
ATTIVITA' ITALIAN GAAP Rettifiche IAS Note

Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 654 654
Immobilizzazioni immateriali 1.589 -1.319 270 1
Investimenti immobiliari non strumentali
Investimenti 13.157 13.157
Attivita finanziarie disponibili alla vendita lungo termine 1.033 1.033
Attivita fiscali per imposte anticipate 71 460 531 2
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Altri crediti finanziari lungo termine
Crediti commerciali e altri crediti a lungo termine

Totale 16.504 -859 15.645
Attivita non correnti destinate alla dismissione
Attivita correnti
Rimanenze 1.056 16 1.072 3
Attivita destinate alla dismissione
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 5.986 -251 5.735 4
Attivita fiscali per imposte correnti 201 201
Altri crediti finanziari a breve termine
Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve termine
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Titoli negoziabili valutati al fair value 3.762 -155 3.607 5
Cassa e disponibilita liquide 2.755 2.755

Totale 13.761 -139 13.370
Totale attivo 30.265 -998 29.015
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'
Capitale sociale e riserve
Capitale emesso 2.140 2.140
Sovraprezzo azioni 8.910 8.910
Azioni proprie -155 -155 6
Altre Riserve 1.718 -892 826 7
Utili (perdite) accumulati
Utili (perdite) di esercizio 219 92 310 8

Totale 12.987 -955 12.031
Quota di pertinenza di terzi
Patrimonio netto totale 12.987 -955 12.031
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 6.499 6.499
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Passivita fiscali per imposte differite 21 21 9
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 395 -46 349 10
Fondi a lungo termine
Altre passivita a lungo termine

Totale 6.895 -25 6.870
Passivita correnti
Debiti commerciali e altre passivita a breve termine 8.248 8.248
Passivita fiscali per imposte correnti 102 102
Finanziamenti a breve termine termine 1.941 -251 1.689 11
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Fondi a breve termine 92 -18 74 12

Totale 10.383 -18 10.114
Totale passivita 30.265 -998 29.015

GREENVISION AMBIENTE SPA

45



RELAZIONE SEMESTRALE AL 30 GIUGNO 2006

Riconciliazione patrimoniale al 30 giugno 2005

30/06/2005
ATTIVITA' ITALIAN GAAP Rettifiche IAS Note
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 690 690
Immobilizzazioni immateriali 1.436 -1.196 240 1
Investimenti immobiliari non strumentali
Investimenti 16.225 16.225
Attivita finanziarie disponibili alla vendita lungo termine 1.033 1.033
Attivita fiscali per imposte anticipate 71 394 465 2
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Altri crediti finanziari lungo termine
Crediti commerciali e altri crediti a lungo termine
Totale 19.455 -801 18.653
Attivita non correnti destinate alla dismissione
Attivita correnti
Rimanenze 1.556 91 1.648 3
Attivita destinate alla dismissione
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 6.264 -621 5.643 4
Attivita fiscali per imposte correnti 201 201
Altri crediti finanziari a breve termine 154 154
Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve termine
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Titoli negoziabili valutati al fair value 2.445 -331 2115 5
Cassa e disponibilita liquide 1177 1.177
Totale 11.798 -239 10.938
Totale attivo 31.253 -1.041 29.591
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'
Capitale sociale e riserve
Capitale emesso 2.140 2.140
Sovraprezzo azioni 8.910 8.910
Azioni proprie -331 -331 6
Altre Riserve 1.540 -892 648 7
Utili (perdite) accumulati 92 92
Utili (perdite) di esercizio 129 139 268 8
Totale 12.719 -992 11.727
Quota di pertinenza di terzi
Patrimonio netto totale 12.719 -992 11.727
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 10.419 10.419
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Passivita fiscali per imposte differite 25 25 9
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 433 -57 376 10
Fondi a lungo termine
Altre passivita a lungo termine
Totale 10.852 -32 10.820
Passivita correnti
Debiti commerciali e altre passivita a breve termine 3.047 3.047
Passivita fiscali per imposte correnti 216 216
Finanziamenti a breve termine termine 4.333 -621 3.712 11
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Fondi a breve termine 86 -17 69 12
Totale 7.682 -17 7.044
Totale passivita 31.253 -1.041 29.591
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Riconciliazione patrimoniale al 31 dicembre 2005

31/12/2005
ATTIVITA' ITALIAN GAAP Rettifiche IAS Note
Attivita non correnti
Immobilizzazioni materiali 655 655
Immobilizzazioni immateriali 1.515 -1.025 490 1
Investimenti immobiliari non strumentali
Investimenti 16.244 16.244
Attivita finanziarie disponibili alla vendita lungo termine
Attivita fiscali per imposte anticipate 485 485 2
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Altri crediti finanziari lungo termine
Crediti commerciali e altri crediti a lungo termine
Totale 18.414 -540 17.873
Attivita non correnti destinate alla dismissione
Attivita correnti
Rimanenze 1.742 1.742 3
Attivita destinate alla dismissione
Crediti commerciali e altri crediti a breve termine 6.168 -750 5.417 4
Attivita fiscali per imposte correnti 10 10
Altri crediti finanziari a breve termine 54 54
Attivita finanziarie disponibili alla vendita breve termine
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Titoli negoziabili valutati al fair value 4.233 -1.384 2.849 5
Cassa e disponibilita liquide 4.164 4.164
Totale 16.371 -1.384 14.236
Totale attivo 34.785 -1.925 32.110
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'
Capitale sociale e riserve
Capitale emesso 2.140 2.140
Sovraprezzo azioni 8.910 8.910
Azioni proprie -1.384 -1.384 6
Altre Riserve 1.540 -938 602 7
Utili (perdite) accumulati 92 92
Utili (perdite) di esercizio 597 134 731 8
Totale 13.187 -2.096 11.090
Quota di pertinenza di terzi
Patrimonio netto totale 13.187 -2.096 11.090
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 13.756 13.756
Strumenti finanziari derivati a lungo termine
Passivita fiscali per imposte differite 102 146 249 9
Benefici successivi alla cessazione del rapporto di lavoro 463 52 515 10
Fondi a lungo termine
Altre passivita a lungo termine 50 50
Totale 14.371 199 14.570
Passivita correnti
Debiti commerciali e altre passivita a breve termine 3.350 3.350
Passivita fiscali per imposte correnti 35 35
Finanziamenti a breve termine termine 3.693 -750 2.943 11
Strumenti finanziari derivati a breve termine
Fondi a breve termine 149 -27 122 12
Totale 7.227 -27 6.449
Totale passivita 34.785 -1.925 32.110
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Note:

Attivita immateriali: I'adeguamento allo IAS 38 ha comportato una ridefinizione delle
immobilizzazioni immateriali iscritte in bilancio, in particolare sono stati rettificati dal
patrimonio netto al 31 dicembre 2004 i costi sostenuti per la quotazione in Borsa
avvenuta il 14 luglio 2004 e sono stati rettificati dal patrimonio netto a partire dal 1°
gennaio 2004 i costi pluriennali non piu capitalizzabili i cui incrementi successivi hanno
inciso interamente sul risultato d’esercizio. L’adozione dei principi contabili
internazionali ha determinato, inoltre, la rettifica dal risultato di periodo della quota di
ammortamento del goodwill per Euro 149 migliaia al 30 giugno 2004 e Euro 369
migliaia al 31 dicembre 2004

Imposte anticipate: ['adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS ha portato
alla rilevazione di attivita per imposte anticipate in particolare per effetto dei maggiori
costi spesati nei vari esercizi.

Rimanenze: l'adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS ha portato alla
valorizzazione delle rimanenze al costo medio ponderato il cui effetto sul patrimonio &
stato positivo per Euro 16 migliaia al 31 dicembre 2004 e positivo per Euro 91 migliaia
al 30 giugno 2005;

Crediti commerciali: l'adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS ha
portato alla classificazione dei crediti di natura finanziaria derivanti da rapporti
commerciali

Titoli negoziabili valutati al fair value: I'adozione dei principi contabili internazionali
ha determinato la rettifica dalle attivita dello stato patrimoniale delle azioni proprie per
Euro 155 migliaia al 31 dicembre 2004, Euro 331 migliaia al 30 giugno 2005 e Euro
1.384 migliaia al 31 dicembre 2005;

Azioni proprie: |'adozione dei principi contabili internazionali ha determinato la
rettifica dal patrimonio netto delle azioni proprie per Euro 155 migliaia al 31 dicembre
2004, Euro 331 migliaia al 30 giugno 2005 e Euro 1.384 migliaia al 31 dicembre 2005;
Altre riserve: |'adozione dei principi contabili internazionali ha determinato la rettifica
dal patrimonio netto degli oneri pluriennali del periodo di first application al netto delle
relative imposte differite

Utile: I'adozione dei principi contabili internazionali ha determinato la rettifica del
risultato d’esercizio della Capogruppo a partire dal 31 dicembre 2004

Imposte differite: |'adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS ha portato
alla rilevazione di passivita per imposte differite a fronte principalmente di minori

ammortamenti

10./12 TFR e fondi: I'applicazione dello IAS 19 ha determinato una rettifica sul patrimonio

netto per rivalutazione del fondo TFR e dei fondi indennita agenti
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11. Posizione finanziaria netta: ['adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS
ha determinato la rilevazione di crediti finanziari derivanti da rapporti di natura

commerciale
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RICONCILIAZIONE UTILE NETTO IAS/IFRS - CAPOGRUPPO

Euro/000 31/12/2004

CONTO ECONOMICO ITALIAN GAAP  Rettifiche I1AS
Ricavi 13.064 13.064
Altri ricavi operativi 167 167
Variazione nelle rimanenze di prodotti finiti e Lavori in corso -96 -134 -231
Materie prime e di consumo utilizzate 6.725 -150 6.575
Costo del personale 1.457 -9 1.448
Altri costi operativi 3.841 89 3.930
Svalutazioni ed ammortamenti 759 -168 592
Utile operativo 353 104 457
Costi finanziari 384 384
Ricavi finanziari 462 462
Utile(perdite) derivante da transazioni in valute estera -37 -37
Proventi derivanti dalla valutazione delle partecipazioni in societa collegate
secondo il metodo del patrimonio netto
Utile prima delle Imposte 394 104 498
Imposte 175 12 187
Utile dopo le Imposte 219 92 310
Quota di pertinenza di terzi
Utile netto d' esercizio 219 92 310
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RICONCILIAZIONE UTILE NETTO IAS/IFRS - CAPOGRUPPO

Euro/000 30/06/2005
CONTO ECONOMICO ITALIAN GAAP  Rettifiche IAS
Ricavi 5.645 159 5.804
Altri ricavi operativi 494 494
Variazione nelle rimanenze di prodotti finiti € Lavori in corso 282 96 378
Materie prime e di consumo utilizzate 3.383 20 3.404
Costo del personale 860 -10 850
Altri costi operativi 1.735 30 1.764
Svalutazioni ed ammortamenti 258 -153 105
Utile operativo 185 209 553
Costi finanziari 259 159 418
Ricavi finanziari 208 208
Utile(perdite) derivante da transazioni in valute estera -4 -4

Proventi derivanti dalla valutazione delle partecipazioni in societa collegate
secondo il metodo del patrimonio netto

Utile prima delle Imposte 129 209 338
Imposte 70 70
Utile dopo le Imposte 129 139 268

Quota di pertinenza di terzi

Utile netto d' esercizio 129 139 268
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RICONCILIAZIONE UTILE NETTO IAS/IFRS - CAPOGRUPPO

Euro/000 31/12/2005

CONTO ECONOMICO ITALIAN GAAP  Rettifiche IAS
Ricavi 11.545 11.545
Altri ricavi operativi 892 892
Variazione nelle rimanenze di prodotti finiti € Lavori in corso 310 -16 295
Materie prime e di consumo utilizzate 6.233 6.233
Costo del personale 1.575 43 1.619
Altri costi operativi 3.396 8 3.403
Svalutazioni ed ammortamenti 738 -301 436
Utile operativo 806 235 1.040
Costi finanziari 655 655
Ricavi finanziari 740 740
Utile(perdite) derivante da transazioni in valute estera -1 -1
Proventi derivanti dalla valutazione delle partecipazioni in societa collegate
secondo il metodo del patrimonio netto
Utile prima delle Imposte 891 235 1.125
Imposte 294 101 394
Utile dopo le Imposte 597 134 731
Quota di pertinenza di terzi
Utile netto d' esercizio 597 134 731
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ALLEGATO B. ELENCO DELLE IMPRESE INCLUSE NEL BILANCIO CONSOLIDATO E
DELLE ALTRE PARTECIPAZIONI AL 30 GIUGNO 2006

Elenco delle partecipazioni incluse nel consolidato col metodo integrale

Quota posseduta dal

Denominazione Sede Capitale Sociale Valuta % Diretta % Indiretta gruppo
% Partecipante
Agrostar S.r.l. Cavriago (RE) 52.000 € 54 - -
Bio-Energy S.r.l. Guastalla(RE) 12.000 € 50 - -
Conchiglia S.p.a. Reggio Emilia 1.040.000 € 100 - -
Enervision S.r.l. Dosolo (MN) 12.480 € 50 - -
Euchora S.r.l. Milano 10.000 € 100 - -
Iva S.r.l. Bibbiano (RE) 130.000 € 50 - -
Kefi S.p.a. Guastalla(RE) 3.049.800 € 50 - -
Studio Alfa S.r.l. Reggio Emilia 46.800 € 51 - -

Elenco delle altre partecipazioni in imprese controllate valutate con il metodo del costo

Quota posseduta dal

Denominazione Sede Capitale Sociale Valuta % Diretta % Indiretta gruppo
% Partecipante
Agrostar Professional S.r.I. Bucarest (Romania) 5.000 € - 45,9 85  Agrostar S.r.l.
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