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2 BILANCIO D’ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2022

Relazione sulla gestione

Spettabile Azionista,

FV55.G.R. S.p.A. (di seguito, “FVSS.G.R.", “5.G.R.” 0 la “Societd”} - Societa di Gestione del Risparmia contrallata
al 100% dalla Finanziaria della Regione del Veneto, Veneto Sviluppo S.p.A., costituita con la specifica missione
di raccogliere denaro istituzionale e metterlo al servizio del sistema delle PMI del Nord-Est italiano al fine di
rafforzarne la capitalizzazione - con il presente bilancio chiude il quinto esercizio di piena operativita dalla
revisione del proprio assetto azionario che vede il controllo esclusivo di Veneto Sviluppo S.p.A..

Veneto Sviluppo S.p.A., infatti, @ entrata nella compagine azionaria di S.G.R. il 17 giugno 2014, acquisendone
il 51% delle quote di capitale e instaurando un controllo congiunto con il socio Friulia S.p.A., la finanziaria della
Regione Friuli Venezia Giulia, che aveva costituito la S.G.R. nel luglio 2006 quale strumento per listituzione e
la gestione di fondi mobiliari chiusi. In data 16 novembre 2017 Veneto Sviluppo S.p.A. ha assunto il pieng
controllo della Societa acquisendone il 100% delle quote azionariel.

La missione della Societa & quella di fornire, tramite investimenti diretti nel capitale di rischio, un sostegno
finanziario a favore di imprese prevalentemente di piccole e medie dimensioni nell’ambito di operazioni di
capitale per consentirne la crescita dimensionale, I'espansione geografica e/o merceologica, il miglioramento
del posizionamento di mercato a livello internazionale, anche attraverso processi di acquisizione, fusione e/o
progethi di messa a sistema con altre societa.

Per perseguire questo obiettivo, la Societa svolge I'attivita di raccolta, investimento e gestione di fondi di
private equity nonché Iattivita di advisory alla capogruppo Veneto Sviluppo S.p.A., attivitd quest’ultima che,
nel corso dell'esercizio, si & focalizzata soprattutto sul supporto all’attivitd d’investimento in minibond e

marginalmente sull’attivita di monitoraggio e gestione del portafoglio partecipativo della stessa.

ta seguito di tale operazione, la Societd, in dato 8 febbraio 2018, ha combiato la propria denominazione da *Friulia Veneto Sviluppo S.G.R. S.p.A." 10
“FVSS.GR. 5.p.A.° e ha trasferito la sede legale da Trieste a Venezia-Marghera



SCENARIO DI RIFERIMENTQ?

La situazione economica e geo-politica internazionale

11 2022 ha rappresentato senza dubbio uno dei periodi pii difficili della storia recente del continente europeo.
Nella cornice di un contesto sociale ed economico gia profondamente scosso dal perdurare della pandemia da
COVID-13, nell'ultimo anno si & accentuata la crisi che ha colpito le catene di approvvigionamento globali ed &
sopraggiunta la disastrosa guerra in Ucraina. Tale situazione ha comportato un incremento dell’inflazione che
nel mese di novembre ha raggiunto livelli record in tutta I'Area Euro e in Giappone per iniziare timidamente a
contrarsi nel mese di dicembre, invertendo il trend ed allineandosi allo scenario osservabile negli USA. Infatti,
la spinta inflattiva, avvenuta prima in America e successivamente in Europa, ha visto una prima anticipazione
della flessione in America nella curva dei prezzi dei prodotti alimentari e ed energetici. In Europa I'indicazione
di un primo segnalatore di inversione & avvenuto solo a fine anno ma rimane comunque perdurante nei costi
dell’'energia.

In risposta all'aumento dell'inflazione, le banche centrali, da inizio 2022, hanno proceduto ad un ripetuto
aumento dei tassi di riferimento, portando le aspettative sui tassi target per |'estate 2023 a toccare circa il
3,3% per l'area dell'Euro, il 5% negli Stati Uniti e il 4,5% nel Regno Unito. | dati pit recenti sull'inflazione e sul
PIL hanno permesso una riduzione dell'entita dei singoli aumenti periodici, pur confermando i tassi di interesse
target. Si evidenzia che il rialzo dei tassi di riferimento & stato accompagnato da una contestuale azione di
tapering, ovvero riduzione degli attivi detenuti dalle banche centrali con I'obiettivo di ridurre la quantita di
moneta in circolazione sia dal lato della domanda che dal lato dell'offerta.

Se da un lato il prezzo del petrolio, dopo un'iniziale crescita, & tornato a livelli pre-guerra Russia-Ucraina, il
gasolio, a causa della ridotta capacity degli impianti di raffinazione e 'aumento del costo dell’energia richiesta
nel processo, & ancora interessato da una fase rialzista che non mostra ad oggi segni di normalizzazione. I
prezzo del gas dall'inizio del conflitto ha subito un rapido incremento (8x in Europa e 3x US): I'ampia differenza
tra le due aree & dovuta principalmente alla capacitd produttiva e metodo di approvvigionamento, oltre alla
spinta speculativa. L'Unione Europea ha trovato ad oggi un accordo sull’acquisto congiunto per il 15% del
fabbisogno ed emissione del nuovo debito comune emergenziale, oltre alla revisione del price cap.

Il quadro macroeconomico sopra delineato, unitamente ad altri avvenimenti avversi, hanno aggiunto ulteriore
complessita e volatilita ad uno scenario mondiale che gia nell’esercizio 2021 si presentava gia estremamente
incerto. La preoccupazione di una congiuntura economica staglaflattiva diventa sempre pili reale e la politica
monetaria, attuaimente impegnata nel tentativo di ridurre l'inflazione (aumentando i tassi di interesse} o

aumentare la crescita economica (riducendo i tassi di interesse} non sarad tuttavia in grado di risolvere

< Fonti. BCE Bolletting economico, n. 1/2021; Banca d'ttalia, Bollettino econormico n. 1/2021 e “Economie Regionali - economia del Veneto™ n
27/2020, ISTAT, pubblicazioni statistiche 2021; Regione def Veneto - Ufficio Statistica, “Bollettino socio-economico del Veneto — gennaio 2021°.

WWWEVSSGRIT



Pag. |6

contemporaneamente inflazione e recessione, e questo portera inevitabilmente ad un incremento di
incertezza ed instahilitd per il 2023, dove per 'Area Europa persistera I'incognita degli sviluppi del conflitto

russo-ucraino.

L’economia nazionale

tn Italia il PIL ha continuato ad aumentare sino al terzo trimestre del 2022, mentre negli ultimi tre mesi
dell’anno sono stati registrati segnali di indebolimento della crescita. Oltre al freno derivante dai prezzi
energetici ancora elevati, vi avrebbe inciso anche |'attenuazione del forte recupero del valore aggiunto dei
servizi osservato dopo la fase piti intensa della crisi sanitaria.

Nei mesi estivi del 2022 il PIL & aumentato in Italia dello 0,5 per cento sul trimestre precedente, superando di
quasi 2 punti percentuali il valore rilevato prima della pandemia. La fase espansiva del PiL ha avuto seguito per
il settimo trimestre consecutivo, ma in decelerazione rispetto al secondo trimestre dell'anno. La crescita
acquisita per il 2022 & pari al 3,9%, la stessa & stata sostenuta dalla domanda nazionale: ha avuto seguito,
infatti, la forte espansione dei consumi delle famiglie e gli investimenti fissi lordi sono aumentati, seppure in
misura minore rispetto al periode precedente, per effetto della contrazione della componente delle
costruzioni, osservata per la prima volta dall’inizio del 2020. Per contro I'interscambio con I'estero ha sottratto
1,3 punti percentuali alla dinamica del PIL mentre le esportazioni hanno ristagnato a fronte di un rialzo marcato
delle importazioni.

Stando alle stime fornite dalla Banca d’ltalia, nel quarto trimestre 2022 la produzione industriale sarebbe
nuovamente diminuita per effetto dei costi ancora elevati dell’energia e dell’indebolimento della domanda.
Dopo I'espansione nel secondo e terzo trimestre, I"attivita nel terziario avrebbe rallentato.

L'incertezza connessa con la prosecuzione del conflitto in Ucraina e con le condizioni finanziarie pilr restrittive
st ripercuoterebbero anche sulla spesa per investimenti e sulle prospettive del settore immobiliare: gli
investimenti, infatti, avrebbero rallentata nel terzo trimestre 2022 (allo 0,8 per cento sul periodo precedente),
riflettendo la riduzione della spesa per costruzioni a fronte di un’accelerazione di quella in impianti e
macchinari.

Con riferimento ai consumi, la spesa delle famiglie risulterebbe nuovamente aumentata in misura significativa
nel terzo trimestre 2022 e si sarebbe invece indebolita nella parte finale dell’anno, nonostante gli interventi
governativi adottati per calmierare i prezzi dei beni energetici e per sostenere il reddito disponibile,
soprattutto dei nuclei meno abbienti. Le stime rese disponibili dalla 8anca d'ltalia evidenziano che la crescita
della spesa delle famiglie nel trimestre estivo & stata sospinta da tutte le componenti, tranne i beni non
durevoli. Il reddito disponibile delle famiglie in termini reali sarebbe aumentato lievemente rispetto al
trimestre precedente, anche grazie al sostegno derivante dagli interventi governativi

Nel terzo trimestre 2022 si & arrestata la crescita delle esportazioni, mentre & proseguita a ritmi sostenuti

quella delle importazioni. Nei mesi autunnali le vendite all'estero di beni sarebbero rimaste stabili, mentre gli
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acquisti dall’estero sarebbero diminuiti. A causa del forte aumento del deficit energetico, & proseguito il
peggioramento del disavanzo di conto corrente. In particolare, si evidenza che nei quattro trimestri terminanti
a settembre 2022 il disavanzo energetico ha raggiunto il 5,1 per cento del PIL, avvicinandosi al picco negativo
del 1981 {-5,8 per cento}. Nel corso del 2022 il gas naturale & diventato la componente principale delle
importaziont di beni energetici in valore, superando il petrolig, staricamente predominante; anche gli acquisti
dall'estero di elettricita sono aumentati in modo decise, raggiungendo il massimo degli ultimi trent’anni. La
posizione creditoria netta sull'estero si conferma comunque solida: alla fine di settembre, la posizione netta
sull'estero dell’ltalia era creditoria per 105,8 miliardi, pari al 5,7 per cento del PIL. Rispetto alla fine di giugno
2022 risultava in marginale miglioramento: I'apprezzamento del dollaro statunitense rilevato nel terzo
trimestre ha indotto aggiustamenti di valutazione positivi sulle attivitd, che hanno pit che compensato il saldo
negativo di conto corrente,

Recentemente, tutti i previsori istituzionali (FMI, OCSE, Banca d’ltalia) hanno rivisto lievemente al rialzo le
proiezioni di crescita per il 2023, per I'effetto di trascinamento delle tendenze osservate durante il 2022. La
dinamica del PIL stimata per il 2024, per contro, & stata corretta leggermente al ribasso a causa di un
incremento pit contenuto dei consumi. Le stime di inflazione sono state riviste al rialzo nel 2024, incorporando
l'ipotesi di una pil accentuata dinamica dei salari,

Le proiezicni economiche pil recenti per I'economia italiana, delineate in gennaio nel Bollettino Economico
della Banca d’ltalia n. 1/2023, stimano per ['Italia una crescita del PIL media annua di poco inferiore al 4 per
cento nel 2022, che rallenterebbe nel successivo triennio, espandendosi dello 0,6 per cento nel 2023 e dell’1,2
per cento sia nel 2024 che nel 2025. L'inflazione, salita quasi al 9 per cento in media nel 2022, & previsto che
scenda al 6,5 per cento nel 2023 e pil decisamente in seguito, portandost al 2 per cento nel 2025.

Va precisato che il quadro previsive sconta un grado di incertezza particolarmente elevato soprattutto a causa
del conflitto Russo — Ucraino, che continua a rappresentare un fattore di forte instabilita per il quadro
macroeconomico. ipotizzando che le tensioni associate al conflitto si mantengano ancora significative nei primi
mesi del 2023, per ridursi gradualmente lungo l'orizzonte previsivo, ed escludendo 1l verificarsi di una
situazione di sospensione permanente delle forniture di materie prime energetiche dalla Russia, le quotazioni
energetiche rimarrebbero relativamente elevate nel 2023, per ridursi gradualmente nel biennio successivo. |l
commercio mondiale & atteso che rallenti in misura significativa nel 2023, risentendo degli effetti sull’attivita
economica globale dell’elevata inflazione e dell'incertezza connessa con il conflitto in Ucraina, tornando poi a
crescere a ritmi pil sostenuti nel biennio 2024-2025.

Per gquanto concerne il mercato del favoro, nel triennio 2023-2025 & atteso un progressivo incremento delle
ore lavorate, ma ad un tasso inferiore rispetto a quello de! PIL. Il numero degli occupati crescerebbe lungo
I'orizzonte a tassi ancora pilt contenuti, rispecchiando il graduale recupero del margine intensivo di utilizzo del

fattore lavoro. Il tasso di disoccupazione & previsto in calo.

WWWEVSSGRIT
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I consumi delle famiglie, il cui andamento nel 2022 ha riflesso il ritorno alle abitudini di spesa precedenti la
pandemia, nel 2023 & atteso che risentanc con maggiore intensita degli effetti negativi dell’elevata inflazione
e del deterioramento della fiducia. In media d’anno i consumi crescerebbero di circa I'1,5 per cento nel 2023,
principalmente a seguito dell'effetto di trascinamento determinato dalla forte espansione dell’anno
precedente, e rallenterebbero poco al di sotto dell’l per cento in media nel biennio 2024-2025.

Nel corso del triennio 2023-2025 & attesa una crescita degli investimenti in media quasi del 2 per cento. Le
previsioni indicano un passibile rallentamento per la componente dei beni strumentali, che sarebbe frenata
dal peggioramento delle prospettive di domanda e dalla maggiore incertezza nonché, in un orizzonte pid
ampio, dall'incremento dei costi di finanziamento connessi con |a risalita dei tassi di interesse. La spesa per
costruzioni, ancora sostenuta per gran parte del 2023 dalle misure di stimolo al settore, rallenterebbe
successivamente, anche per effetto dellaumento del costo del credito. Un sostegno rilevante
allaccumulazione di capitale deriverebbe dalle risorse messe a disposizione dal PNRR, che si tradurrebbero
soprattutto in un forte incremento degli investimenti pubblici.

Le esportazioni, cresciute vigorosamente nel 2022 anche grazie alla normalizzazione dei flussi turistici
internazionali, nel 2023 dovrebbero registrare un nette rallentamento, sotto il 2 per cento, per espandersi in
maniera pil decisa nel successivo biennig, in linea con I'andamento della domanda estera rivclta ai beni e
servizi italiani. Le importazioni & atteso che aumentino a tassi simili a quelli delle esportazioni, sospinte
dall’'andamento delle componenti della domanda a pil elevato contenuto di prodotti esteri (vendite all'estero
e investimenti in beni strumentali). Nel 2023 il consistente disavanzo energetico peserebbe sul saldo di conto
corrente della bilancia dei pagamenti, che rimarrebbe quindi negativo.

In generale, pertanto, gli scenari previsivi risultano essere ancora soggetti ad un’incertezza eccezionalmente
elevata, associata all’'andamento dei prezzi ed alla disponibilita di materie prime (su cui incidono in particolare
i possibili sviluppi del conflitto in Ucraina), all’'evoluzione del commercio internazionale, nonché alle
ripercussioni della fase di restrizione monetaria a livello globale.

Nel complesso, tuttavia, i rischi per la crescita sono orientati prevalentemente al ribasso.

Per contro, i rischi per linflazione sono invece piu bilanciati: a quelli verso I'alto nel breve termine,
principalmente connessi con possibili nuovi rincari energetici, si contrappongono soprattutto nel medio
termine i rischi al ribasso associati all’eventualita di un deterioramento pil marcato e duraturo della domanda

aggregata.

Regione Veneto
| dati certificati dall’lstat ed analizzati dalla Banca d'ltalia nella pubblicazione “Economie regionali — 'economia
del Veneto” evidenziano che nel primo semestre del 2022 é proseguita la crescita dell’attivitd economica

regionale in tutti i settori. Secondo lindicatore trimestrale dell’economia regionale (ITER) elaborato dalla
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Banca d'ltalia, nel primo semestre il prodotto @ cresciuto del 6,0 per cento rispetto al corrispondente periodo
del 2021 e I'aumento & stato analogo alla media nazionale.

La ripresa si @ poi attenuata in corso d’anno risentendo dell’elevata incertezza causata dalle tensioni
geopolitiche e dei forti rincari delle materie prime specie energetiche. Nei mesi estivi, Ven-ICE, I'indicatore
elaborato dalla Banca d'ltalia per misurare la dinamica di fondo dell’economia veneta, & diminuito,
collocandosi a settembre in territorio negativo per la prima volta dall’estate 2020.

Nei primi tre trimestri del 2022 ha avuto seguito la fase espansiva nell'industria manifatturiera, seppure con
un progressivo rallentamento nel corso dell’anno: il volume della produzione, rilevato da Unioncamere del
Veneto, ha superato di oltre il 10 per cento il livello dello stesso periodo del 2018. Secondo un sondaggio
autunnale della Banca d'ltalia, nei primi nove mesi il fatturato a prezzi correnti delle imprese industriali &
significativamente aumentato rispetto allo stesso periodo del 2021, anche per effetto degli incrementi dei
prezzi di vendita, che a loro volta hanno riflesso i rincari dell'energia e delle altre materie prime. Nel primo
semestre anche le esportazioni a prezzi costanti hanno continuato a crescere e hanno superato di circa il 10
per cento i volumi della prima meta del 2019. | rincari del gas e dell'energia elettrica hanno iniziato a trasferirsi
nei costi di produzione, determinando finora soprattutto aumenti dei prezzi di vendita e riduzioni dei margini
di profitto delle imprese industriali; nei prossimi sei mesi circa un quinto delle imprese intervistate dalla Banca
d’Italia potrebbe ridurre I'attivita produttiva come principale risposta agli aumenti dei prezzi energetici. | piani
d'investimento per il 2022 formulati dalle imprese regionali nei primi mesi dell'anno, che prefiguravano una
prosecuzione dell’attivitd di investimento, sono stati confermati dalla maggioranza delle imprese. U'elevata
incertezza e il pieno dispiegarsi dei rincari dell’'energia frenerebbero invece la propensione a investire net 2023.
Uattivita del comparto edile si & rafforzata, ancora favorita dagli incentivi fiscali; gli operatori prevedono
tuttavia un rallentamento per il prossimo anno.

Anche nei servizi privati non finanziari & stata rilevata una ripresa dell'attivita, soprattutto nei comparti pit
legati al turismo. Nei primi nove mesi del 2022 il fatturato delle imprese del terziaric & aumentato rispetto al
corrispondente periodo dello scorso anno; come nell'industria, questo risultato risente anche degli aumenti
dei prezzi di vendita. Con la rimozione delle restrizioni alla mobilitd delle persone e il miglioramento della
situazione pandemica, la ripresa dei flussi turistici si & rafforzata nel corso del 2022, estendendosi piit
pienamente anche alle citta d’arte e alle localita termali. Nei mesi estivi le presenze sono ritornate su livelli
prossimi a quell pre-pandemici.

Nella media del primo semestre 2022 |'occupazione in Veneto & cresciuta, attestandosi su livelli prossimi a
quelli del 2019. | dati amministrativi, limitati al lavoro dipendente, mostrano una crescita anche nel terzo
trimestre, sebbene in rallentamento. Con la ripresa del mercato del lavoro e il venir meno delle agevolazioni
introdotte con la pandemia, il ricorso all'integrazione salariale & diminuito drasticamente.,

La crescita del volume di affari della prima parte dell'anno dovrebbe consentire al sistema produttivo di

attenuare I'effetto sulla redditivita dell’incrementc dei costi: secondo le previsioni delle imprese venete per
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I'esercizio 2022 la quota di aziende in utile o in pareggio rimarrebbe sui livelli elevati dellanno precedente.
L'indice di liquidita finanziaria, decisamente cresciuto nel biennio 2020-21, & lievemente diminuito nel primo
semestre del 2022, presumibilmente anche per finanziare il maggior fabbisogno di capitale circolante associato
ai maggiori costi energetici e delle materie prime. La crescita dei prestiti alle imprese ha avuto seguito,
sostenuta soprattutto dal manifatturiero. La dinamica dei finanziamenti alle famiglie & rimasta vivace anche
grazie al buon andamento del mercato immobiliare. La qualita del credito si & mantenuta elevata, ma in
prospettiva potrebbe risentire del prolungarsi dei rincari dei prezzi energetici e del rialzo dei tassi di interesse.
I depositi bancari di famiglie e imprese hanno rallentato la crescita rispetto al 2021.

Secondo |'Ufficio Statistico Regionale, per il Veneto & attesa una crescita del PIL pari al 3,8 per cento nel 2022:
una previsione al ribasso rispetto a quanto prospettato prima del conflitto Russia-Ucraina. Il valore aggiunto
per il settore industriale avra una crescita limitata (+0,6 per cento), balzera del 14,1 per cento per le
costruzioni, per il protrarsi dei favori fiscali, crescera del 4,1 per cento il comparto dei servizi. Positivi i consumi
delle famiglie e gli investimenti fissi lordi, con un incremento stimato pari al & per cento nel primo caso ed al
9,5 per cento nel secondo. Il PIL pro capite nel 2022 viene previsto pari a 36.003 Euro, con un aumento di oltre
2.000 Euro rispetto al 2021.

Sul fronte dei prezzi, anche per il Veneto le conseguenze dello scoppio del conflitto in Ucraina hanno
contribuito ad accentuare il trend di crescita dei prezzi gia in atto; alla fine del primo semestre del 2022 si
registra un incremento di circa 6 punti percentuali rispetto alla situazione difine 2021. Se tale tendenza venisse
confermata, in assenza di misure correttive si potrebbe determinare un impatto negativo sulla crescita
economica.

Considerando it grave deterioramento delle relazioni tra Occidente e Russia a seguito dell'intervento armato
in Ucraina, I'Ufficio Statistico Regionale offre un quadro che descrive relazioni del Veneto con i due Paesi in
guerra, in particolare sulle tendenze del commercio regionale verso I'area interessata dal conflitto e
sullimpatto in ambito turistico. Secondo tale analisi, nel 2021 il fatturato realizzato dalle imprese venete nel
mercato russo, pari a 1,3 miliardi di euro, risulta essere I'1,9% dell'intero export regionale. Dopo la flessione
dell’anno precedente, condizionata dal crollo della domanda di beni che nel 2020 ha penalizzato molti mercati
internazionali e causata dalla crisi pandemica, I'expart verseo la Russia cresce su base annua di circa 106 milioni
di euro. Una performance che consente il recupero dei livelli pre covid {+1% rispetto al 2019). Nel 2020, ultimo
dato disponibile, gli operatori con I'estero veneti che hanno venduto beni nel mercato russo superano
abbondantemente le 3 mila unita e il loro giro d'affari con la Russia vale il 2% dell’'export totale regionale. |
settori pil interessati al mercato russo sono: la meccanica, la moda, la chimica, 'industria degli apparecchi
elettrici e il legno-arredo. Questi settori coprono guasi I'80% del valore esportato nel mercato russo.

Per quanto riguarda I'Ucraina, nel 2021 il valore dell’'export regionale & pari a 368 milioni di euro {0,5% del
totale export veneto) e registra una crescita superiore al 20% sia su base annuale, sia se confrontato con i

valori pre pandemici (2019). | settori di punta dell’export regionale in Ucraina sono quelli della meccanica, del
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comparto moda, delle produzioni chimiche-farmaceutiche e dei beni agro-alimentari. Questi 4 settori coprono
il 67% del valore esportato in questo mercato. Il saldo commerciale risulta essere negativo (-320 milioni di
euro nel 2021}, con un trend che & tornato a crescere.

Dal punto di vista turistico I'Ucraina non rappresenta un mercato fondamentale in quanto ad entrate derivanti
dal turismo, dando origine nel 2019 solamente allo 0,4% dei pernottamenti effettuati in territorio regionale. |
flussi sono diretti prevalentemente verso le citta d’arte e, dopo importanti incrementi nel periodo 2016-2019
(variazione media annua del +28,6% delle presenze), subiscono il crollo dovuto alla pandemia {-79,5%) in linea
con il turismo internazionaie nel complesso, per poi riprendere nel 2021 {+32,7%).

Pit importante il mercato russo, che prima della pandemia con circa 1 milione di presenze rappresentava
I'1,4% dei 71 milioni complessivi. | turisti russi prediligono il soggiorno nelle cittd d'arte e le strutture
alberghiere, specialmente quelle di alta categoria {un terzo sceglie una struttura a 4-5 stelle). L'arresto
avvenuto nel 2020 & molto rilevante (-83,6% delle presenze), fatto importante dal punto di vista economico,
considerato che una volta giunto a destinazione il turista russo in media spendeva circa 165 euro giornalieri,
per un totale di 192 milioni di euro complessivi spesi in Veneto nel 2019. Nel 2021 la ripresa di questo mercato
non si & verificata (-25,5%).

Concludendo, le prospettive di crescita dell’'economia veneta si confermano positive ancorché subiscano un
impatto significativo per effetto delle tensioni derivanti dal conflitto Russc-Ucraino. Cogliendo le opportunita
offerte dal PNRR e da altri strumenti di incentivazione, un rafforzamento e potenziamento della crescita potra
derivare dalla realizzazione di progetti in grado di assicurare lo sviluppo di nuove traiettorie tecnologiche in
chiave strategica nonché il riposizionamento e F'ammodernamento delle filiere produttive, in un’ottica di
progressive affrancamento energetico e di riduzione della dipendenza da fornitori esteri nelle catene

produttive ad alte valore aggiunto.

Regione Autonoma Friuli Venezia Giulia

I dati certificati dall’lstat ed analizzati dalla Banca d'ltalia nella pubblicazione “Economie regionali — I'economia
del Friuli Venezia Giulia” evidenziano che a livello regionale nel primo semestre del 2022 |a crescita economica
ha avuto seguito. In base all’Indicatore trimestrale dell’economia regionale (ITER) elaborato dalla Banca
d'ltalia, I'aumento del prodotto rispetto al corrispondente periodo del 2021 sarebbe prossimo al 6 per cento,
in linea con {"andamento nazionale. Vi hanno contribuito soprattutto i risultati positivi delle costruzioni e dei
servizi, mentre nell'industria I'incremento & state pil modesto. Per la seconda parte dell’anno, tuttavia, le
aspettative formulate dalle imprese suggeriscono un peggioramento del quadro congiunturale.

L'attivita nellindustria ha risentito, pitt che negli altri settori, dei problemi di approvvigionamento di input
produttivi e dei rincari energetici. Nel primo semestre la domanda, interna ed estera, rivolta alle imprese
regionali & rimasta sostenuta ed é stata soddisfatta anche ricorrendo alle scorte. Il valore delle esportazioni &

salito di quasi un terzo, in buona parte a causa del forte incremento dei prezzi. Un sondaggio autunnale della
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Banca d’ltalia, riferito ai primi tre trimestri dell’anno in corso, conferma il rallentamento dell’attivit3; le attese
di breve termine delle aziende sono orientate alla stabilita di ore lavorate e fatturato. | programmi espansivi
di spesa nominale per investimenti nel 2022, formulati dalle imprese industriali alla fine dell’anno precedente,
sono stati perlopil rispettati; | piani per il 2023 appaiono tuttavia piuttosto cauti a causa dell’elevata
incertezza.

Nel primo semestre del 2022 & proseguita la robusta crescita delle costruzioni, sostenuta dagli incentivi fiscali
{in particolare il Superbonus) e dall'intensificazione degli scambi sul mercato immobiliare. Nei servizi i risultati
sono stati molto positivi sia per i trasporti, sia per i comparti legati al turismo, che hanno beneficiato del pieno
recupero delle presenze rispetto all’anno precedente la pandemia

Le condizioni del mercato del lavoro hanno confermato il trend migliorativo iniziato nella seconda parte del
2021. Nel primo semestre del 2022 I'cccupazione ha cosi superato i livelli precedenti la pandemia e la
partecipazione al mercato del lavorc @ aumentata. Il saldo tra assunzioni e cessazioni di rapporti di lavoro
dipendente nei primi otto mesi del 2022 e stato ampiamente positive, sebbene inferiore a quello del
corrispondente periode dellanno precedente. Una quota significativa di attivazioni nette & tornata a
interessare i contratti a tempo indeterminato. Al saldo hanno contribuito tutti i settori e, in misura piliintensa,
il turismo. Il ricorso agli strumenti di integrazione salariale si & ulteriormente ridotto, accompagnandosi
all’espansione delle ore lavorate.

I consumi delle famiglie si prevede che risulteranng ancora in crescita nel 2022 in termini reali, ma in
rallentamento a causa dei forti rincari che hanno colpito soprattutto i beni alimentari ed energetici e del
peggioramento del clima di fiducia dei consumatori. Nel primo semestre del 2022, i prestiti alle famiglie hanno
continuato a crescere a ritmi stabili e sostenuti, soprattutto nella componente riferita ai mutui per I'acquisto
di abitazioni.

A giugno 2022 i prestiti al settore privato non finanziario hanno accelerato, in particolare quelli alle imprese.
La qualitd del credito & rimasta pressoché invariata. | depositi bancari di famiglie e imprese hanno rallentato
in maniera piuttosto marcata. | titoli a custodia presso le banche di famiglie e imprese sono significativamente
diminuiti, anche per effetto della riduzione dei corsi dei titoli azionari e obbligazionari.

Secondo i dati e le previsioni resi disponibili dall’Ufficio Statistico Regionale, nel 2021 il Pil regionale & cresciuto
del 7,4% rispetto all'anno precedente, raggiungendo un livello di poco inferiore a quello pre-pandemico (39,8
milioni di eurc in valori correnti}. In particolare, gli aumenti pil rilevanti riguardano gli investimenti e la spesa
per consumi delle famiglie, cresciuti rispettivamente del 17,8 e del 6,1 per cento. Nel primo semestre del 2022
la regione ha esportato beni e servizi per circa 10,6 miliardi di euro e il valore deile vendite verso V'estero é
cresciuto del 30,8% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, in misura superiore a quanto & awenuto
per l'intera ripartizione del Nord-Est (+20,5%). L'aumento pil accentuato delle importazioni {(+44,1%) ha

mantenuto comungue in attivo il saldo commerciale, che ammaonta a oltre 4 miliardi di euro.
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Stando alle previsioni per il 2022, I'Ufficio Statistica Regionale evidenzia che il valore aggiunto dell'intera
economia regionale aumentera del 3,2% rispetto allanno precedente, con un ulteriore rafforzamento del
settore delle costruzioni (+13,6%) e con un buon apporto anche da parte dei servizi {+3,8%). Per il 2023, le
incertezze legate alla crisi energetica, all'inflazione e alle tensioni geopolitiche portano a rivedere al ribasso le
previsioni economiche. Il Pil regionale si manterra stabile, la spesa per consumi delle famiglie registrera una
parziale crescita {(+0,2%) mentre gli investimenti caleranno dell’'1,4% rispetto all’'anno in corso.

Sul piano dell’occupazione, & previsto che nel 2022 il tasso di occupazione rimanga su valori elevati. Le unita
di lavoro totali aumenteranno del 4,8% spinte da una dinamica molto favorevole nel comparte neile
costruzioni (+7,7%) e nei servizi (+5,1%); pid contenuti gli aumenti nel¥industria {+3,5%) e in agricoltura
{+1,7%). Il tasso di disoccupazione é previsto in calo al 5,0% (8,2% il valore medio nazionale).

Secondo un’indagine condotta dalla Confindustria regionale, in Friuli Venezia Giulia nel primo semestre del
2022 I3 crescita della produzione delle imprese industriali si & indebolita (meno dell’l per cento, a prezzi
costanti, rispetto al primo semestre del 2021), frenata dalle difficolta di approvvigionamente e dal consistente
incremento dei prezzi delle materie prime, soprattutto energetiche. La domanda ha invece continuato a
espandersi in maniera pil sostenuta, sia nella componente interna sia in quella estera, ed @ stata soddisfatta
anche ricorrendo alle scorte. Ne & conseguita una crescita delle vendite a prezzi costanti superiore a quella
della produzione; a prezzi correnti I'incremento & stato nettamente pil accentuato. L'andamento positivo
delle vendite & stato diffuso tra i settori e pilt marcato per la meccanica e la metallurgia

Nel primo semestre del 2022 le esportazioni regionali a prezzi correnti sono aumentate del 30,8 per cento
rispetto al corrispondente periodo del 2021. Al netto dei mezzi di trasporto, il cui andamento & caratterizzato
da accentuate fluttuazioni dovute alla consegna di navi da crociera dall’elevato valore unitario, 'incremento &
stato del 27,3 per cento. Al marcato aumento delle esportazioni ha contribuito per circa due terzi la crescita
dei prezzi dei beni, al netto della guale la dinamica & stata in linea con gquella del Nord Est. Questo risultato &
riconducibile alla specializzazione regionale nei prodotti metallurgici, per i quali il forte incremento dei prezzi
spiega quasi interamente la crescita a valori correnti. Per le apparecchiature elettriche |a flessione dei volumi
& stata ampiamente compensata dall’'incremento dei prezzi. Per tutti gli altri prodotti, e in particolare per gli
alimentari, I'andamento é risultato ampiamente positivo anche al netto degli effetti dei prezzi.

Sotto il profilo geografico, 'andamento delle vendite estere & stato assai favorevole sia verso i paesi della UE,
sia verso quelli extra UE. In conseguenza del conflitto in corso, si & osservato un drastico calo nei mercati russo
e ucraino {che ad ogni modo rappresentavano, anche prima del conflitto, una quota minoritaria dell’'export

regionale, pari all'1,5 per cento).

Regione Autonoma Trentino Alto Adige
t dati certificati dall’Istat ed analizzati dalla Banca d'ltalia nella pubblicazione “"Economie regionali - I'economia

delle Province autonome di Trento e Bolzano”, evidenziano che nella prima parte del 2022 I’attivita economica
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nelle province autonome ha continuato a espandersi, beneficiando della dinamica positiva delle esportazioni
e dell'incremento della domanda interna. La crescita del PIL & atteso registri una riduzione nell'ultimo periodo
dell’'anno, risentendo dell’incertezza circa la situazione economica generale, del forte aumento dei cost di
produzione delle imprese e delle elevate pressioni inflazionistiche. Per il complesso del 2022 gli Istituti di
statistica provinciali prefigurano un incremento del prodotto superiore al 3 per cento, che permetterebbe il
pieno recupero dei livelli pre-pandemici,

Nei primi nove mesi dell’anno, le imprese dell'industria hanno segnato un marcato aumento delle vendite e
delle ore lavorate; nel terziario la ripresa dei flussi turistici, che nella stagione invernale precedente si erano
sostanzialmente annullati in ragione delle misure restrittive poste in essere per fronteggiare la crisi sanitaria,
ha sostenuto I'attivita dei servizi di alloggio e ristarazione e del commercio. |l settore edile & ulteriormente
cresciuto in Trentino, beneficiando degli incentivi governativi alla riqualificazione del patrimonio immobiliare,
e ha osservato una stabilizzazione in Alto Adige, dopo una prolungata fase di espansione. | dati tratti
dall'indagine Sondtel della Banca d'Italia indicano che i piani di moderata crescita degli investimenti formulati
dalle imprese per il 2022 sono stati sostanzialmente rispettati. Le previsioni sul fatturato e le ore lavorate per
la fine del 2022 e i primi tre mesi del 2023 sono improntate a una forte cautela risentendo in misura rilevante
delrincaro dei beni energetici e delle perduranti difficolta di approvvigionamento di input produttivi; la frenata
sarebbe pilr pronunciata in provincia di Bolzano, che risente maggiormente delle difficolta dell’'economia
tedesca. L'indicatore diliquidita delle aziende, pur rimanendo su livelli elevati nel confronto storico, ha segnato
nel primo semestre del 2022 una lieve riduzione in connessione con la necessita di finanziare il maggiore
fabbisogno di capitale circolante dovuto al pill elevato costo degli input produttivi. Le incertezze relative al
quadro macroeconomico e I'aumento del costo del credito hanno comportato nella prima parte dell'anno un
indebolimento della domanda di prestiti per investimenti, pil marcata in Alto Adige, che si & tradotta in un
rallentamento dei finanziamenti alle imprese, anche a quelle di maggiore dimensione. | prestiti alle piccole
imprese si sono ridotti in entrambe le province dopo 1a significativa espansione registrata tra il 2020 e il 2021
in connessione con I'erogazione dei finanziamenti assistiti da garanzia pubblica.

Nel complesso del primo semestre il numero di occupati & aumentato, in misura pit accentuata rispetto al
resto del Paese; secondo i dati delle comunicazioni obbligatorie relativi ai flussi di assunzioni e cessazioni dei
rapporti di lavoro dipendente, tale dinamica & proseguita nei mesi estivi, anche nella componente a tempo
indeterminato. Sono calati in misura marcata sia il ricorso agli ammortizzatori sociali sia ii numero di
disoccupati ed & aumentato il tasso di attivita. Al miglioramento delle condizioni del mercato de! lavoro si &
accompagnato un incremento de) consumi; in prospettiva la spesa delle famiglie residenti potrebbe risentire
negativamente del forte aumento dell'inflazione al consumo, pit elevato nelle province autonome rispetto
alla media nazionale, e del peggioramento del clima di fiducia. | prestiti alle famiglie, in marcato aumento dalla
meta del 2020, hanno segnato un ralientamento in Trentino e hanno proseguito a espandersi in Alto Adige; i

mutui per I'acquisto di abitazioni e il credito al consumo hanno continuato a crescere in misura significativa.
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Nei primi sei mest dell’anno il credito bancario al complesso delle imprese e delle famiglie ha rallentato sia per
le banche locali, specialmente in Trentino, sia per quelle extra-regionali. Il tasso di deterioramento del credito
& rimasto stabile in Trentino ed & solo lievemente aumentato in Alto Adige. Nonostante il peggioramento delle
attese sul guadro macroeconomico gli indicatori di deterioramento prospettici sono rimasti sostanzialmente
stabili e su livelli inferiori alla media nazionale.

Per il 2023, gli scarsi elementi previsivi disponibili sembrano confermare un percorso di crescita lenta, trainata
dall'industria (ancorché in rallentamento) e dagli scambi con l'estero, particolarmente positivi grazie
soprattutto alla dinamica dei prezzi. Nel 2023 la crescita scontera guindi gli effetti dell'inflazione e 'onda lunga
dei rincari energetici, ma una nota positiva & data dal contributo favorevole alla crescita del settore turistico.
Gia nel 2022, infatti, il venir meno delle restrizioni alla mobilita e il regolare svolgimento delle stagicni invernale
2021-22 ed estiva 2022 hanno determinato una crescita molto marcata dei flussi turistici. Nei primi sei mesi
det 2022 il numero dei pernottamenti & pib che guadruplicato in entrambe le province rispetto allo stesso
periodo dell’anno precedente e nei successivi mesi di luglio e agosto = in cui si concentra la maggior parte dei
perncttamenti turistici della stagione estiva - le presenze hanno raggiunto i livelli elevati del periodo pre-
pandemico in provincia di Trento e li hanno superati in quella di Bolzano. Tale tendenza & atteso che trovi
ulteriori conferme nel 2023, con evidenti ricadute positive sull’andamento dellintera economia delle due

provincie.

LE S

FVS SGR S.p.A. ha iniziato |a propria attivita sul mercato del risparmio gestito con il lancio nel 2007 del “Fondo
Aladinn Ventures”, FIA dedicato agli investimenti nel settore del venture capital, che ha concluso la propria
operativita nell’esercizio 2020 e che potrebbe distribuire a posteriori ai sottoscrittori esclusivamente flussi
derivanti da eventuali earn-out che potrebbero generarsi da accordi di exit stipulati per la cessione di talune
partecipazioni societarie. A tal proposito nel corso del 2022 la Societa ha provveduto a distribuire un primo

earn-out.

A fianco di tale fondo nel 2014 & nato il “Fondo Sviluppo PMI”, FIA dedicato agli investimenti nel mercato del
private equity che ha iniziato la propria attivitd di investimento nel corso dell’'esercizio successivo e ha
terminato il periodo di investimento nel corsc del 2021. La scadenza di tale iniziativa & prevista per il 31
dicembre 2025, fatti salvi i casi di liquidazione anticipata e proroga stabiliti dal relativo Regolamento di

gestione.

Infine nel 2021 |a presenza della Societa nel segmento del private equity si & rafforzata con la nascita del FIA
"Sviluppo PMI 2” che ha iniziato la propria operativita a luglio 2021 con la realizzazione di un primo

investimento ed & proseguita nel corso del 2022 con il perfezionamento di due nuovi investimenti.
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Pertanto, I'operativita della Societa nel corso del presente esercizio ha riguardato principalmente [attivita
d'investimento nel fondo di investimento alternativo Fondo “Sviluppo PMI 2” e la gestione del portafoglio
partecipativo del fondo di investimento alternativo “Fondo Sviluppo PMI1 ",

Inoltre & proseguita I'attivita di advisory nei confronti del socio Veneto Sviluppo S.p.A..

Fondo Sviluppo PMI

L'operativita del Fondo, nell'esercizio 2022, & stata focalizzata sulla gestione del portafoglio di aziende
partecipate per massimizzarne la creazione di valore nell’ambito della complessa congiuntura
macroeconomica collegata al conflitto Russia-Ucraina. Si ricorda che il periodo di investimento del Fondo si &
concluso nel 2021.

Il Fondo Sviluppo PMI risulta investito al 31 dicembre 2022 per un importo complessivo pari a circa Euro 19,5

milioni.

Fondo Sviluppo PMI 2
il Fondo denominato “Sviluppo PMI 27 & stato istituito dalla FVS SGR S.p.A. a seguito dell’approvazione del
regolamento di gestione con dehbera del Consiglio d’Amministrazione in data 14 aprile 2021 e del successivo

deposito del Regolamento di Gestione presso la Banca d’Italia in data 19 aprile 2021.

L’'ammontare del Fondo & stato raccolto mediante quattro emissioni di quote (due nel corso del 2021 e due
nel corso del 2022). Alla data di riferimento il Fondo dispone di impegni di versamento di risorse da destinare
all’attivita di investimento per complessivi Euro 57.900.000 raccolti da oltre 30 sottoscrittori istituzionali. 11
fundraising del Fondo & ancora in corso e FVS SGR sta interloquendo con altri potenziali investitor! interessati

a sottoscrivere quote del Fondo con I'obiettivo di raggiungere la raccolta target pari a Euro 75.000.000.

La durata del Fondo & stabilita fino al 2 luglic 2031, fatti salvi i cast di liquidazione anticipata e proroga stabiliti
dal Regolamento di gestione.

L'operativita del Fondo, nei primi 18 mesi di operativita, si & focalizzata sull'individuazione di nuove
opportunitd di investimento. Tale attivitd ha consentito di realizzare investimenti in 4 societd per un

ammontare investito complessivo pari a Euro 20,15 milioni,

Advisory

L'attivitd di advisory svolta nel corso dell’esercizio & stata erogata a favore del socio unico, Veneto Sviluppo
S.p.A.. In particolare, I'attivitd si & concentrata prevalentemente sul supporto da parte del Team della Societa
al processo di analisi delle opportunita diinvestimento in titoli di debito subordinato nell’'ambito dell iniziativa
“Fondo Veneto Minibond” [Fondo delio strumento di iniziativa congiunta per la realizzazione di investimenti

in titoli di debito} e, in via minoritaria, sul supporto alle attivita di analisi, monitoraggio e gestione delle

WWW EVSSGRIT



Pag.

partecipazioni dirette di Veneto Sviluppo e degli investimenti posti in essere attraverso lo strumento di private

equity “Fondo di capitale di rischio” gestito dal socio unico.

ol

In guesto contesto la FVS SGR S.p.A. chiude I'esercizio 2022 con un risultato positivo, in continuita con il

precedente esercizio, come rappresentato nella seguente tabella che sintetizza i principali aggregati reddituali

e patrimoniali:

CONTO ECONOMICO

Voe!

Commission’ attive

COMMISSIONI NETTE

Interessi attivi e proventi assimilati
Interessi passivi e oneri assimilati

Risultato netto delle atiivith e delle passivith finanziarie valutate al fair

value con impatto a conto economice
@] attivitd e passivitd firanziore designate ol fair value
&) alire attivite finanziade obblig it e ol fair volue

MARGINE DI INTERMEDIAZIONE

Rettifiche/riprese di valore nette per rischioc di credito di

aj attivitd finanziarie volutate ol coste ammortizzate

b) ottivita finanziarie valutate ol fair value con impatto sulla redditivite
complessiva

RISULTATO NETTO DELLA GESTIONE FINANZIARIA

Spese amministrative:

o) spese per il personole

b) aitre spese amministrotive

Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oner:
Rettifiche/riprese di valare nette su attivita materiali
Rettifiche/riprese di valore nette su attivita immateriali
Altri proventi e oneri di gestione

COSTI OPERATIVI
UTILE (PERDITA} DELL’ATTIVITA CORRENTE AL LORDO DELLE IMPOSTE
Imposte sul reddito dell'esercizio dell’operativitd corrente

UTILE (PERDITA] D'ESERCIZIO

31/12/2022 % 31/12/2001 %
1576837 97,7% 1232858 101,1%
1576837 97,7% 1232858 1011%

4549 03% 7204 0.6%
146300 -03%  (10915) -0.9%
37404 23% {(9.208) -0.8%
37.404  23% {9.208) -0,8%

1614160 100,0% 1.219.939 100,0%
(1315)  01%  [13.621)  -L1%
{1315]  B1%  (13.621) 1%
1612845 999% 1206318 98,9%
{1159.038) -71,8% (1.290.074) -105,7%
[770.298) -478%  ([725.458) -59,5%
(387.740) -240%  (564.61E) -46,3%
(43396) .2,7% (54765 .4,5%
(2.440) -02% - 0,0%
199.296  12,3% 184499 151%
{1.005578) -62,3% {1.160.340} -951%
607.267 37,6% 45978  3,8%
[123316) -7.6% {0.874) -0.8%
483951  30,0% 26,104 30%
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STATO PATRIMONIALE

Vocl dell'attivo

Cassa edisponibllity liquide 3.026.958 B2, ™  2.734.255 88.6%
Attivitd finanziarie valutate al fair value con impatto a conto econamico 406.253 11,1% 103.040 33%
o) attivitd finonzigrie detenute per la negoziazione - -

b} attivitd finanzierie designate ai fair value - -

¢) Attivitd fi iarie obbligatori t lutate of fair value 406,253 11,1% 103.040 3,3%

Antivits finanziarie valutate a/ costo ammorti zzato 51.224 1,4% 59.147 1,9%
Attivita materiali 114382 3.1% 151.497 4,9%
Attivitd immateriali 2440 .

Attivith fiscali 318 0,0% 441 0,0%
o) correnti 318 0,0% 441 0,0%
b) anticipote - -

Altre attivita 60.441 17% 37.864 1.2%
TOVALE ATTIVO 3.662,016 100.0%  3.086.244 1000%
Voti del passivo e del patrimonio netto

Passivitd finanziarie valutate al costa ammartizeate 106,018 29% 144 109 4,7%
a} Debiti 106018 2.9% 144109 4,71%
) Titoli in circolazione - .

Passivita fiscali 113.393 3,1% 3.710 0,1%
a) correnti 113893 3,1% 3710 0,1%
b} diffesite - -
Passivitd associate ad attivitd in via di dismissione -

Altre passivitd 245513 6,7% 2274622 7.4%
Trattamento di fine rapporte del personale 22.061 0,6% 201222 0,7%
Capitale 2818220 77,0% 28184220 913%
Riserve [127.640) -3,5%  (163.743) -53%
Utite [Perdita) d'esercizio 483951  132% 36.104 1%
TOTALE PASSIVO E PATRIMONLO NETTO 3.662.016 100,0%  3.086.244 100,0%

Per quanto riguarda I'andamento dei principali aggregati economici, si evidenzia che:

e il margine di intermediazione positivo deriva principalmente dalle commissioni derivanti dai fondi
mobiliari chiusi riservati di investimento alternativo gestiti da FVS SGR. L'incremento di Euro 394.221
rispetto al precedente esercizio par a circa +32% & dowvuto principalmente all’aumento per Euro
343.979 delle commissioni attive annue del nuovo Fondo Sviluppo PMI 2 la cul operativita & iniziata a
Luglic 2021, nonché alla valutazione positiva delle quote detenute daila Societa in quest’ultimo pari ad
Euro 37.404 nel 2022 rispetto ad Euro -9.208 del 2021;

¢ 1a voce "spese amministrative” si & decrementata di Euro 131.036 {circa -10%) soprattutto per la
diminuzione per Eurc 176.878 delle “altre spese amministrative” dovuta alla normalizzazione dei costi
di tale aggregato sostenuti dalla Societa. Infatti, si evidenzia che nell'esercizio precedente per I'avvio

del nuovo fondo di private equity la Societa aveva sostenuto costi una tantum per circa Euro 247.000.

Per quanto riguarda I'andamento dei principali aggregati patrimoniali si evidenzia che:

¢ la voce “Cassa e disponibilita liquide” accoglie principalmente il valore dei depositi di conto corrente
detenuti presso istituti bancari italiani;

s |a voce "Attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value” & costituita dal valore delle quote
al 31 dicembre 2022 detenute dalla Societa nel nuovo “Fondo Sviluppo PMI 2" che riflette la loro
valorizzazione a NAV;

o lavoce “Debiti” (valorizzata unicamente per gli effetti dell’applicazione del principio IFRS 16) e la voce

“Altre passivita” (che accoglie partite ricorrenti ed afferenti per lo pili debiti} verso fornitori per fatture
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da ricevere ii} verso dipendenti per ratei ed accantonamenti e iii} verso erario, enti previdenziali ed
assistenziali — sempre riferiti ai dipendenti — in gran parte regolati a gennaio 2023) non presentano
significative variazioni rispetto all’esercizio precedente;

s il patrimonio netto della Societa si & incrementato a seguito del risultato netto positivo d’esercizio.

Infine, si precisa che la quasi totalita del valore sia delle “attivita materiali” che delle “rettifiche di valore sulle
attivita materiali”, nonché la rilevazione di “interessi passivi® e la valorizzazione delle "Passivita Finanziarie
valutate al costo ammortizzato” tra i debiti devono essere imputati all’applicazione del principio contabile IFRS

16.

Il presente bilancio di FVS SGR S.p.A. é redatto in applicazione dei principi contabili internazionali {Internationa
Accounting Standards - IAS e International Financial Reporting Standard - IFRS), emanati dall’International
Accounting Standards Board — (IASB) ed omologati dalla Commissione Europea, ai sensi del Regolamento
Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell'art.9 del D.Lgs.
38/2005.
Al fine di meglio orientare I'applicazione dei nuovi criteri contabili si fa, inoltre, riferimento alle seguenti fonti
interpretative:

e Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements emanato dallo I1ASB;

¢ |mplementation Guidance, Basis for Conclusions ed altri documenti interpretativi degli IAS/IFRS

emanati dallo 1ASB o dall'IFRIC {International Financial Reporting Interpretations Committee).

Per quanto riguarda gli schemi e le regole di compilazione, il bilancio & redatto in applicazione di quanto
previsto dal provvedimento “ll bilancic degliintermediari IFRS diversi dagli intermediari bancari” emanato dalla
Banca d'ltalia in data 17 novembre 2022. L'applicazione del regolamento della Banca d'Italia recepisce | principi
introdotti dallo IASB nei principi contabili internazionali IAS/IFRS.
Infine, a seguito del conflitto Russia-Ucraina e dei suoi significativi impatti impatti suil’economia reale e sugli
equilibri geo-politici, ESMA (European Securities and Markets Authorities) ha pubblicato in data 13 maggio
2022 il documento denominate “Implications of Russia’s invasion of Ukraine on half-yearly financial reports”
dedicato esclusivamente alla tematica del conflitto Russia-Ucraina in cui richiede alle Societd di fornire
un’adeguata informativa in merito agli impatti riconducibili alla guerra3dincludendo tutte le informazioni
pertinenti le implicazioni del conflitto, comprese quelle refative alle perdite attese su crediti o alle esposizioni
sui mercati interessati ed evidenziando sia gli impatti diretti {societa che cperano nel mercato russo-ucraino)

che indiretti {significativamente espaosti con riferimento alle materie prime di provenienza russa e/o ucraina

3 Tale documento & stato emesse in riferimento alle relaziont finanziarie semestrali ma le raccomandazion sono ancora valide per 1 bilanci al 31
dicembre 2022.
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(ad es. energia o agricoltura). Inoltre ESMA nel Public Statement® annuale contenente aspetti e posizioni ai
quali revisori e organismi di vigilanza devono fare riferimento nello svolgimento dei rispettivi compiti sui bilanc
degli esercizi 2022 redatti secondo i principi contabili internazionali IFRS ha provveduto a segnalare le aree
tematiche di particolare importanza nella redazione dei bilanci annuali 2022 delle societa quotate dello Spazio
economico europeo. Tra queste, oltre alla tematica legata al conflitto russo- ucraino, si invita a considerare in
bilancio I'impatto dello scenario di incertezza macroeconomica - ad esempio valutando l'impatto dei costi
dell’energia sull’attivitd, dell'inflazione, dell’aumento dei tassi d’interesse e conseguentemente dei costi di
finanziamento — nonché prestare particolare attenzione ai rischi climatici e ai loro effetti e fornire una
descrizione dei principali rischi ed incertezze che 'impresa deve affrontare per effetto del climate change.

Si ricorda infine che tali indicazioni sono state altresi riprese dallo 0SCO {International Organization of
Securities Commissions) nello Statement on Financial Reporting and Disclosure during Economic Uncertainty

di novembre 2022.

Assetto organizzativo

Con delibera del 24 giugno 2021, il Consiglio di Amministrazione di FVS SGR S.p.A. ha determinato la chiusura
della unita locale della Societa in Trieste, via Locchi 21/A con effetto dal 1° gennaio 2022. Contestualmente,
tutti i rapporti di outsourcing in essere con Friulia S.p.A., riferibili alla gestione ed amministrazione del
personale nonché alla gestione dei servizi informativi, sono stati portati a termine ed i servizi sono confluiti nel
pilt ampio contratto di service stipulato con la capogruppe Veneto Sviluppo S.p.A. a far data dal 1° gennaio
2022,

I dipendenti di FVS SGR svolgono le loro mansioni lavorative affiancando I'attivita in presenza presso gli uffici
focati a Venezia — Marghera con la modalita di “lavoro agile”, introdotta nel 2020 per contrastare i contagi
durante il periodo pandemico e tutt’ora utilizzata. La continuita lavorativa, con I'attivazione del “lavoro agile”,
e garantita attraverso la messa a disposizione di un digital workplace protetto e sempre disponibile, accessibile
anche tramite VPN. L'accesso alla rete aziendale tramite VPN, sicura & altresi garantito alle risorse della
Capogruppo che svolgono le attivita in service per la SGR.

La quasi totalita della documentazione per i van uffici & digitalizzata e guindi accessibile tramite PC o
smartphone.

La maggior parte delle risorse della Societa € allocata nell’Investment Team, mentre le restanti attivita vengono
svolte dal personale di Veneto Sviluppo sulla base del contratte di service.

Per le altre misure poste in essere dalla Societa e al protocollo sanitario adottato si rinvia alle Sezione 3 della

Parte D "Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura”.

* Public Statement ESMA European common enforcement priorities for 2022 annual financial report {"Public Statement”) pubblicato il 28 ottobre
2022,
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Nel corso dell'esercizio 2022, la Societd ha proseguito nel processo di aggiornamento e integrazione dei
documenti di normativa interna al fine di recepire le variazioni organizzative e normative intervenute. Nello
specifico sono stati aggiornati/adottati i seguenti documenti di normativa interna:

- Ordinamento generale, al fine di recepire, tra le altre, le modifiche intervenute nella struttura
organizzativa della SGR nel corso del 2021 in materia riorganizzazione delle responsabilita
dell'investment Team nonché il riassetto conseguente la chiusura della sede di Trieste e I'interruzione
dei rapporti di fornitura dei servizi di amministrazione del personale e IT - prima affidati a Friulia 5.p.A.
- che dal 1° gennaio 2022 sono in capo a Veneto Sviluppo S.p.A,;

- Regolamento in materia di attivitd amministrative e societarie, in cui sono state disciplinate le nuove
modalita operative di gestione dei flussi documentali verso gli organi amministrativi e di controllo della
SGR in occasione delle riunioni consiliari;

- Regolamento Antiriciclaggio e Antiterrorismo, che recepisce la nuova frequenza semestrale per
I'effettuazione delle verifiche reputazionali indipendentemente dal livello di rischio associato alla
clientela. Conseguentemente, & stato aggiornato altresi il Manuale Operativo Antiriciclaggio che
disciplina le modalita operative con cui tali verifiche sono effettuate;

- Regolamento procedurale per la gestione del personale, al fine di recepire, tra le altre, le richieste di
modifica da parte della Regione del Veneto di cui alla DGR n. 307 del 29/03/2022, con cui la stessa ha
approvato il piano triennale 2021-2023 dei fabbisogni di personale ai sensi dell’art. 8 della L.R. 39/2013
di FVS SGR;

- Policy per la selezione e I'affidamento diincarichi professionall per i servizi di due diligence, consulenza
e assistenza legale nell’attivita di investimento dei FIA gestiti in cui: {i) & stato ridefinito il perimetro di
applicazione della Policy introducendo delle soglie minime di rilevanza, {ii} & stata prevista la modalita
di autorizzazione delle spese al Consiglio di Amministrazione, (iii) sono state dettagliate le
responsabilita in merito alla formalizzazione dell’incarico ed alla verifica delia prestazione ricevuta;

- Documento Sistemi IT, adottato a seguito della stipula delladdendum al contratto di service con
Veneto Sviluppo S.p.A. concernente, tra gli altri, 'erogazione dei servizi informatici. Il documento
individua e descrive le componenti del Sistema Informatico della SGR tracciando i principali fattori di
rischio ad esso correlati ed evidenziando i presidi esistenti e le misure di contenimento adottate;

- Policy di gestione del rischio, aggiornata anche al fine di allineare il rischio climatico/sostenibilita alle
ultime disposizioni normative in vigore e recepire le Guidelines, emanate dall’ESMA nel settembre
2019, sulle prove di stress di liquidita {liquidity stress test - L5T} negli OICVM e nei FIA.

La SGR ha inoltre adottato il Manuale della conservazione implementando il processo di “conservazione
sostitutiva” al fine di assicurare la conservazione a norma dei propri “documenti informatici”, attualmente
rappresentati — nei processi che caratterizzano ['operativita societaria — dalle Fatture Elettroniche e dai

messaggi di Posta Elettronica Certificata (PEC).
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In ultimo, si rappresenta che ¢ in fase di finalizzazione {a revisione del Modello di Organizzazione, Gesticne e
Controllo ex D.Lgs. 231/01 che tiene conto degli aggiornamenti intervenuti nel catalogo dei reati rilevanti ai
fini della normativa e dei risultati ottenuti dal self risk assessment in merito all’esposizione a tali reati.
Nel mese di aprile 2021 la Societa ha, altresi, adottato una propria Politica di Investimento Responsabile che
rappresenta la formalizzazione dell'impegno di FVS SGR verso temi che la stessa ritiene indispensabili per lo
svolgimento della propria attivita quali I'integrazione delle dimensioni sociale e ambientale, oltre che di guella
economica, nella strategia di investimento, la responsabilita verso gli stakeholders, la conduzione etica e
responsabile del business. Attraverso l'adozione della Politica di Investimento Responsabile, la SGR si &
impegnata a integrare i fattori ESG all'interno del processo di selezione e gestione degli investimenti.
La Politica di Investimento Responsabile & scaricabile dal sito internet istituzionale della SGR dove & possibile
visionare anche linformativa ai sensi del Regolamento (UE) 2019/2088 riferibile all'istituzione del fondo
Sviluppo PMI 2, il cul regolamento di gestione recepisce i criteri di sostenibilita con riferimento ad una quota
parte degli investimenti effettuabili.
Come per I'esercizio 2021, anche nel corso del 2022 la Societd ha sottoscritto con AIF| — Assaciaziene ltaliana
del Private Equity, Venture Capital e Private Debt, - un contratto per I'erogazione di formazione specifica sulle
materie rilevanti ai fini defl’'operativitd della SGR destinata sia ai dipendenti che agli esponenti aziendali. |
moduli formativi — validi anche ai fini della formazione di cui alle disposizioeni MIFID Il — sono stati selezionati
dagli utenti in base alle diverse aree di interesse, aggiungendo a quelli cbbligatori in materia di:

- Responsabilita amministrativa degli Enti ex D. Lgs. 231/01;

- Antiriciclaggio e contrasto al terrorismo;

- Privacy,
quello in materia di Enviromental, Social and Governance.
E stata inoltre erogata da professionisti esterni I"attivitd formativa in ambito Anticorruzione {L. 190/2012) e
trasparenza amministrativa (0.Lgs. 33/2010).
FVS SGR S.p.A,, in quanto societd sottoposta a controllo indiretto pubblico, & soggetta alle disposizioni di cui
all'art. 6 (Principi fondamentali sull'organizzazione e sulla gestione delle societd a controllo pubblico) del
decreto legislativo 19 agosto 2016, n. 175 (Testo Unico in materia di societd a partecipazione pubblica, di
seguito “T.U.”}. L"articolo in commenta prevede, in particolare, di dare evidenza {ovvero giustificare la mancata
previsione) dell’adozione, da parte delle societa a controllo pubblico, di (i} programmi specifici di valutazione
del rischio di crisi aziendale, (i) regolamenti interni per garantire la tutela della concorrenza, della proprieta
industriale ed intellettuale, {iii} un ufficio di controllo internc a supporto dell’'organo di controllo
statutariamente previsto; (iv) codici di condotta e programmi di responsabilita sociale di impresa.
In merito, la Societa:

¢ ha adottate un proprio Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo ex D. Lgs. 231/01 {MOG) ed i

suoi protocolli specifici di prevenzione, sulla cui applicazione vigila I'Organismo d Vigilanza, prevedendo
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le specifiche misure integrative a prevenzione dei reati ex L. 190/2012, ritenendoli idonei a garantire,
stante |'operativita caratteristica della Societa e per quanto possa riferirsi alla propria attivita, la tutela
della concorrenza e della proprieta industriale ed intellettuale. Le misure integrative sono aggiornate
annualmente dal Responsabile della Prevenzione della Corruzione e della Trasparenza;

¢ ha adottato, come documento integrante del MOG, un proprio Codice Etico in cui sono individuati i
valori essenziali, gli standard di riferimento, le norme di condotta di FVS SGR ed i principi vincolanti,
senza alcuna eccezione, per tutti gli esponenti aziendali, per il personale dipendente e per qualsiasi
altro soggetto che agisca, direttamente o indirettamente, in nome e per conto della Societa, cui e fatto
obbligo di conformarsi alle previsioni dello stesso;

* in guanto soggetto vigilato, & dotata di un adeguato Sisterna di Controlli Interni, rappresentato da una
Funzione Unica di Controllo, permanente e indipendente che accentri le funzioni di gestione del rischio,
conformita alle norme e di internal audit. Lz Societa ha affidato la responsabilita della Funzione Unica
di Controllo al dott. Roberto E. Botter {Quantyx Advisor S.r.l.).

Infine, si precisa che con specifico riferimento ai programmi di valutazione del rischio di crisi aziendale, FVS
S.G.R. S.p.A,, in quanto Societa di Gestione de! Risparmio di diritto italiano vigilata da Banca d'ltalia, Consob e
dal Ministero dell'economia e delle finanze, ed in considerazione:

¢ delle caratteristiche organizzative in linea con quanto previsto, tra I'altro, dal Regolamento Banca
d’ltalia sulla gestione collettiva del risparmio del 19 gennaio 2015 come da ultimo modificato dal
Provvedimento del 16 novembre 2022;

+ dell'attivita svolta di gestione collettiva del risparmio;

ritiene di essere gia dotata di adeguati strumenti di governo societario e di specifici programmi di valutazione
del rischio di crisi aziendale ai sensi della normativa regolamentare di vigilanza e pertanto non ha intrapreso
alcuna nuova iniziativa organizzativa afferente tale ambito normativo.

A livello di struttura organizzativa si segnala che, con l'istituzione e I'avvio del fondo Sviluppo PMI 2, il Consiglio
di Amministrazione della Societd, su proposta del Direttore Generale, ha nominato Luca BRIOTTO, quale
Responsabile del Fondo Sviluppo PMI, e Enrico NERL quale Referente Advisory nei confronti del socio unico
Veneto Sviluppo S.p.A..

Dal mese di aprile 2021, inoltre, FVS SGR ha affidato la responsabilita dell’Organismo di Vigilanza istituito ai
sensi del D. Lgs. 231/01 al dott. Vittorio Gennaro, della societa Operari s.r.l. sccieta benefit, in Milano.
Permane la soluzione organizzativa di distacco at 50% della figura del Direttore Generale nei confronti della
Capogruppo. Va altresi rilevato che a seguito delle dimissioni di quest’ultimo ad inizio 2023 la Societa sta ad
oggi ultimando le attivita di selezione per 'assunzione di un nuovo Direttore Generale.

Di seguito si riporta I'organigramma della Sacietd modificato a seguito del contratto di service stipulato con la

capogruppo Veneto Sviluppo S.p.A. ed entrato in vigore il 1° gennaio 2022.
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Operativita dei FIA - Fondi di Investimento Alternativi mobiliari chiusi gestiti

Fondo Aladinn Ventures

Il Fondo AlAdinn Ventures & un FIA Chiuso Mobiliare riservato ad Investitori Professionali, la cui attivitd di
investimento & iniziata nel luglic 2007 e dopo tredici esercizi in data 30 giugno 2020 si & conclusa
definitivamente 'operativita dello stesso con successiva chiusura delle procedure di liquidazione avvenute in
data 31 lugiio 2020.

Con riferimento agli eventuali futuri flussi finanziari che il Fondo potrebbe percepire a titolo di earn-out
generati dalla realizzazione di clausole contrattali di cessione di alcune partecipate, FV5 SGR S.p.A. provvederd
nel caso di realizzo al tempestivo al rimborso pro quota ai singoli sottoscrittori, al netto di spese e tassazione.
A tal proposito a fine settembre 2022 FVS SGR S.p.A. ha ricevuto un earn-out pari a Euro 342.230 dalla societa
americana NantCellinc. con riferimento al contratto di cessione dalla societa un tempo oggetto d’investimento

VivaBiocell S.p.a., e che @ stato distribuito ai sottoscrittori al netto delle spese bancarie.

Fondo Sviluppo PMI

Il Fondo Sviluppo PMI & un FIA Chiuso Mobiliare riservato ad Investitori Professionali, il cui regolamento di
gestione & stato approvato dal Consiglio d’Amministrazione della S.G.R. in data 24 novembre 2014,
perfezionato in data 15 dicembre 2014 e depositato presso la Banca d'ltalia in data 19 dicembre 2014.

Il Fondo si rivolge prevalentemente alle imprese con sede in Veneto o in Friuli Venezia Giulia di piccole e medie
dimensioni in fase di sviluppo e con ambizioni di crescita, interna ed esterna, con un fatturato indicativamente
compreso tra Euro 10.000.000 ed Euro 180.000.000 per singola impresa o gruppo di imprese.

il Fondo & stato awviato il 4 aprile 2015 a seguito di due sottoscrizioni: la prima, del 19 febbraio 2015, da parte
di Veneto Sviluppo S.p.A., di Friulia 5.p.A. e del Fondo Pensione Solidarietd Veneto; la seconda, del 30 marzo
2015, con la sottoscrizione da parte di sei Confindustrie provinciali della regione Veneto. In data 22 febbraio
2016 ha aderito al Fondo anche Banca Popolare di Cividale 5.c.p.a. che ha sottoscritto n. 30 quote di classe B
di nominali Euro 50.000 cadauna corrispondenti ad un impegno di complessivi Euro 1.500.000.

A valle di tali sottoscrizioni, il Fondo dispone di impegni di versamento per complessivi Euro 50.050.000
corrispondenti a n. 1001 quote di valore nominale pari ad Euro 50.000 ciascuna.

Nel mese di novembre 2017 Veneto Sviluppo ha acquisito parte delle quote del Fondo sottoscritte da Friulia
S.p.A.

Al 31 dicembre 2021 il Fondo Sviluppo PMI ha completato il proprio periodo di investimento e ha investito
complessivamente in 8 societd: Exor international S.p.A., Partners Associates S.p.A., Brenta P.C.M. S.p.A. (per
il tramite del veicolo societario HB S.r.l.}, Gourmet Italian Food S.p.A., C.I.B. Unigas S.p.A,, All In S.p.A., Comem
S.p.A. e Elifriulia 5.p.A..
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Nell’'esercizic 2022 & stato rimborsato il Prestito Obbligazionario Convertibile interamente sottoscritto dal
Fondo Sviluppo PMI in una societa partecipata per un importo di Euro 1,5 milioni.

L'operativita del Fondo, nell'esercizio 2022, & stata focalizzata sulla gestione del portafoglio di aziende
partecipate per massimizzarne la creazione di valore nell’ambito della complessa congiuntura
macroeconomica collegata al conflitio Russia-Ucraina. Si evidenzia che il Fondo ha completato il proprio
periodo di investimento nel 2021.

Dall'analisi del dealflow si rileva quindi che dall’avvio dell’operativita del Fondo nel mese di aprile 2015 sino al
31 dicembre 2021 sono stati instaurati n. 353 contatti, tra questi sono stati individuati n. 111 progetti di
investimento che sono stati ritenuti potenzialmente interessanti e sono stati oggetto di approfondimenti di
pre-analisi con ulteriori incantri (visita stabilimento aziendale, incontri con management, approfondimenti del
Piano industriale, analisi del settore, etc.); n. 75 progetti di investimento sono stati oggetto di approfondimenti
ed analisi pit puntuali per verificare 'esistenza dei presupposti industriali e finanziari per la strutturazione di
un possibile intervento del Fondo (avvio di un lavoro maggiormente strutturato con predisposizione di una
check-list informativa finalizzata alla elaborazione di un documento preliminare di sintesi); n. 21 operazioni di
investimento sono state infine deliberate dal Consiglio di Amministrazione della Societa di Gestione; n. 12 sono
state oggetto di due diligence e di negoziazione e, di queste, n. 8 sono state perfezionate e rientrano nel
portafoglio de! Fondo per un importo investito pari a circa Euro 40,3 milioni.

Al 31 dicembre 2022 il Fondo Sviluppo PMI risulta investito per Euro 19,5 milioni (in termini di capitale

richiamato dai sottoscrittori ed investito nelie societa ancora in portafoglio}.

Fondo Sviluppo PMI 2
|| Fondo denominato “Sviluppo PMI 2” & un FIA Chiuso Mobiliare riservato ad Investitor Professionali a seguito
dell’approvazione del regolamento di gestione con delibera del Consiglio d’Amministrazione in data 14 aprile
2021 e del successivo deposito del Regolamento di Gestione presso la Banca d’Italia in data 19 aprile 2021.
I! Fondo si rivolge prevalentemente alle imprese con sede in Veneto, Friuli-Venezia Giulia e Trentino-Alto Adige
di piccole e medie dimensioni in fase di sviluppo e con ambizioni di crescita, interna ed esterna, con un
fatturato indicativamente compreso tra Euro 10.000.000 ed Eurg 180.000.000 per singola impresa o gruppo
di imprese.
Nel mese di luglio 2021 & stata avviata I'attivita di investimento e 'ammontare del Fondo & stato raccolto nel
corso di quattro emissioni di quote;
la prima sottoscrizione si & concretizzata in data 2 luglio 2021 con la sottoscrizione di
complessivi Euro 44.850.000 da parte di Veneto Sviluppo S.p.A., Fondo Pensione Nazionale
per il personale delle Banche di Credito Cooperativo Casse Rurali ed Artigiane, Banca IFIS
S.p.A., Banca di Cividale S.p.A.- Societa Benefit, Banca Prealpi SanBiagio Credito Cooperativo,

Banca del Veneto Centrale, Cassa Centrale Banca, Medio Credito Trentino Alto Adige SpA,
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BVR Banca - Banche Venete Riunite Credito Cooperativo di Schio, Pedemonte, Roana e
Vestenanova - Societa Cooperativa, Banca Adria Colli Euganei Credito Cooperativo Societa
Cooperativa, Neafidi S.p.A., Luigi Rossi Luciani S.a.p.a., Unindustria Treviso, Cortina Banca
Credito Cooperativo, Sapi S.p.A., Confindustria Venezia Area Metropolitana Venezia e Rovigo,
Confindustria Verona, Confindustria Vicenza e Confindustria Belluno Dolomiti. Si segnala che
anche FVS SGR ha sottoscritto quote del Fondo;
- la seconda sottoscrizione si & perfezionata in data 6 ottobre 2021 con la sottoscrizione da
parte di Banca di Credito Cooperativo Pordenonese e Monsile, Banca di Verona e Vicenza
Credito Cooperativo, Banca delle Terre Venete Societd Cooperativa, CentroMarca Credito
Cooperativo, Banca della Marca Credito Cooperativo, Bio. Lo.Ga. S.r.l, Banca di Credito
Cooperativo Vicentino Pojana Maggiore, Valpollicella Benaco Banca di Credito Cooperativo e
Federazione Veneta delle BCC.
- laterza sottoscrizione si & perfezionata in data 15 febbraio 2022 con I'approvazione da parte
del Consiglio di Amministrazione di FVS $.G.R. S.p.A. delta sottoscrizione da parte del Fondo
Solidarieta Veneto di complessivi 6.000.000 €uro di cui 2.000.000 Euro da parte del
comparto Reddito e 4.000.000 Euro da parte del comparto Dinamico,
La quarta sottoscrizione si & perfezionata in data 27 settembre 2022 con I'approvazione da
parte del Consiglio di Amministrazione di FVS S.G.R. 5.p.A. della sottoscrizione da parte di Cassa
Rurale Valsugana e Tesino di 500.000 Euro.
Il Fondo alla data di riferimento della presente Relazione dispone di impegni di versamento di risorse da
destinare afl’attivitd di investimento per complessivi Euro 57.900.000 corrispondenti a n. 11.580 quote di
valore nominale pari ad Euro 5.000 ciascuna.
Il Regolamento di Gestione del Fondo vigente & quello approvato dal Consiglio di Amministrazione della Societa
di Gestione nella seduta del 14 aprile 2021.
La durata del Fondo & stabilita fino al 2 luglic 2031, fatti salvi i casi di liquidazione anticipata e proroga stabiliti
dal Regolamento di gestione.
Al 31 dicembre 2022 il Fondo Sviluppo PMI 2 ha in portafoglio 3 societa: (1) Candy Factory S.p.A. (holding di
partecipazioni in cui & stata conferita la partecipazione precedentemente detenuta dal Fondo Liking S.p.A.,
che ha realizzato I'operazione di business combination mediante I'acquisizione del 100% del capitale di Casa
del Dolce S.p.A.: nell’ambite dell'operazione di business combination il Fondo ha perfezionato un’operazione
di follow on propedeuticamente all'acquisizione di Casa del Dolce), (2) Logistica MENTE S5.p.A., veicolo
costituito per perfezionare I'operazione di buy-cut dell’azienda target Futura S.r.l, holding operativa del
Gruppo Futura e {3} 1QT Consulting S.p.A..
L'operativita del Fondo, nell'esercizio 2022, & stata focalizzata sulla chiusura delle suddette operazioni di

investimento, sull'individuazione di nuove opportunita di investimento e sulla gestione delle partecipate in
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portafoglio. Dall’analisi del dealfiow si rileva quindi che dall’avvio dell’operativitd del Fondo nel mese di luglio
2021 sino al 31 dicembre 2022 sono stati instaurati complessivi n. 90 contatti. Dei n. 90 contatti, n. 44 aziende
sono state ritenute potenzialmente interessanti e sono state oggetto di approfondimenti di pre-analisi con
ulteriori incontri (visita stabilimento, vari incontri con management, approfondimenti del Piano industriale,
analisi del settore, etc). Di esse, n. 14 aziende sono state oggetto di approfondimenti ed analisi pit puntuali
per verificare 'esistenza dei presupposti industriali e finanziari per la strutturazione di un investimento del
Fondo (avvio di un lavoro maggiormente strutturato con predisposizione di una check-list informativa
finalizzata alla elaborazione di un documento preliminare di sintesi); n. 4 target sono state oggetto di delibera
di investimento da parte del Consiglio di Amministrazione della Societa di Gestione; n.4 operazioni(tra cui una
di follow-on} sono state chiuse entro il mese di dicembre 2022 con un investimento del fondo di Euro 20,15

milioni.

Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura

La Societa, nell'esercizio della propria attivita caratteristica, come noto, & prevalentemente esposta a rischi
che rientrano nell'ambito dei rischi operativi, intesi in senso ampio, e, in via residuale, & esposta anche a rischi
di natura finanziaria, prevalentemente ma non esclusivamente legati alla gestione della liquidita della Societa.
Con riferimento al rischio di credito derivante da attivita di gestione delle risorse liquide proprie della Societa,
si evidenzia che lo stesso & mitigato tramite 'adozicne di una Policy per la gestione della liquidita e da una
prassi di investimento in attivita a basso rischio {depositi bancari).

Infine la Societd & esposta al rischio strategico ovvero al rischio attuale o prospettico di flessione degli utili o
del capitale derivante da cambiamenti del contesto operativo o da decisioni aziendali errate, attuazione di
decisioni, scarsa reattivitd a variazioni del contesto competitivo. In particolare per la Societa il rischio strategico
si concretizza nella possibilita che la stessa non riesca a raggiungere gli obiettivi del proprio Piano Industriale,
in relazione all'andamento dei mercati di riferimento, all’adeguatezza del fundraising, dei key people e del
Team di gestione, al track-record di precedenti iniziative imprenditoriali, all'andamento delle iniziative in corso
(deployment del capitale, andamento delle partecipate, ecc.). In merito a tale rischio, la Societd monitora
costantemente il rischio strategico aggiornando i piani industriali ed effettuando analisi di scenario volte a
monitorare tale rischio.

FVS 5GR S.p.A., come precedentemente illustrato, a partire dall'esercizio 2021 ha iniziato ad approcciare le
tematiche ESG considerando i rischi a questi associati sia nello svolgimento della propria attivita che in quella
delle societa in cui investe, dedicando particolare attenzione all'approfondimento dei settori sensibili che
presentano un profilo di rischio socio-ambientale adeguato e nei quali operano le potenziali societa target
oggetto di investimento da parte delle proprie iniziative.

A tal proposito, la Societa si & impegnata nella promozione di strumenti di finanza sostenibile con un’offerta

del nuovo Fondo Sviluppo PMI 2 le cui strategie di investimento prevedono che parte delle risorse del fondo
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siano allocate secondo logiche ESG compliant. Il fondo & infatti eligibile ai sensi dell’art. 8 del Regolamento UE
n.2088/19.

La Societa ha inoltre predisposto ai fini MIFID I, le proprie regole di product governance prevedendo
I'istituzione di fondi che promuovono, tra le altre, caratteristiche sociali efo ambientali @ ha strutturato il
proprio processo di investimento ispirandosi a principi di responsability socio-ambientale secondo la
Tassonomia prevista dal Regolamento UE 852/20.

La SGR ha quindi adottato una propria politica di investimento sostenibile che definisce gli impegni e le
responsabilitd che I'Investment Team, il personale, i consulenti e tutti gli stakeholder di FVS seguono
nell’ambito delle decisioni di investimento, ispirandosi ai SDGs — Sustainable Development Goals e ai Principi
per I'investimento Responsabile (UN PRI} definiti dalle Nazioni Unite.

Infine, nell’ambito della valutazione del rischio sociale e ambientale, la Societa ha iniziato a porre attenzione
in particolare al rischio legato dal cambiamento climatico - sia derivante da rischio di transizione sia da rischio
fisico - in un’ottica di materialita finanziaria individuando e analizzando il ventaglio dei rischi e delle
opportunita legati al climate change per integrarli nell'ambito degli ordinari processi di valutazione e presidio
dei rischi e delle strategie d'investimento, e fissare obiettivi e linee guida volte ad implementare azioni atte a
gestire e mitigare tali rischi.

Nello specifico la Societd nella definizione delle proprie politiche d'investimento sostenibile ha individuato le
opportunita, i rischi fisici e di transizione legati al cambiamento climatico e le relative implicazioni finanziarie,
impegnandosi a garantire che il proprio Investment Team tenga n considerazione i rischi legati al
cambiamento climatico nel processo di investimento ponendo attenzione a:

-monitorare la conformita alle leggi e ai regolamenti ambientali applicabili;

-prevenire, controllare e ridurre gli impatti delle attivita sull'ambiente;

-gestire in modo consapevole le risorse nel rispetto dellambiente naturale, dell’ecosistema e della
biodiversita;

-adottare procedure per |a gestione controllata e la riduzione dei consumi energetici e delle emissioni;
-ridurre la produzione di rifiuti e migliorare il riciclaggio e il riutilizzo degli stessi.

Uinsieme dei citati fattori di rischio, oltre all'adeguatezza patrimoniale dell'intermediario, sono monitorati
dalla Funzione Unica di Controllo nell’ambito delle proprie relazioni periodiche.

Per ulteriori approfondimenti sui rischi e sulie relative politiche di copertura si rimanda nel proseguo del

documento alla Sezione 3 della Parte D.

Adeguatezza patrimoniale
In base alle previsioni contenute nel Regolamento sulla Gestione Collettiva di Banca d'ltalia del 19 gennaio
2015 e ss.mm.ii., con riferimento ai gestori di fondi alternativi {c.d. GEFIA) sotto soglia, quali FVS SGR S.p.A.,

gli stessi devono presentare un capitale sociale minimo di Euro 50.000. Inoltre, al fine di considerare la
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specifica operativita delle societa di gestione del risparmio e delle loro dimensioni operative, la Banca d'ltalia
prevede che le stesse detengano un patrimonio di vigilanza costantemente superiore allammontare
complessivo dei requisiti patrimoniali minimi parametrati alle masse gestite e ai costi operativi ed
eventualmente alle attivita dei FIA gestiti.

L'ammontare del patrimonio di vigilanza al 31 dicembre 2022 di FVS SGR S.p.A., determinato sulla base delle
risultanze economico-patrimoniali rappresentate nel presente bilancic d'esercizio, ammonta ad Euro
3.172.091. Tale valore risulta ampiamente superiore ali'ammontare complessivo dei requisiti di capitale — i
quali sono stati calcolati sia ai fini della copertura delle perdite a fronte degli “altri rischi” che del “rischio

derivante dalla responsabilita professionale” - che alla data dei 31 dicembre 2022 risulta pari a Euro 255.453.

Evoluzione prevedibile della gestione

I primi mesi del corrente anno confermano I'impegno della Societa nell’attivita caratteristica di gestione dei
FIA che la vedranno impegnata da un lato con il completamento della raccolta (con I'obiettivo di raccogliere
un commitment target di Eurc 75 milioni) e il proseguimento dell’attivita di investimento relative al Fondo
Sviluppo PMI 2 e, dall'altro, con la gestione e la valorizzazione del portafoglio del Fondo Sviluppo PMI, il quale
nel 2021 ha visto concludersi il periodo di investimento.

Sara, altresi, garantita la prosecuzione dell'attivitd di advisory nei confronti di Veneto Sviluppo S.p.A., in
continuita con ['esercizio appena concluso, sia in merito all'iniziativa di investimento nel mercato del private
debt che nella gestione e dimissione del portafoglio residuo di private equity detenuto dalla societa
controllante.

L'obiettivo societario & portare avanti il percorso di consolidamento del proprio posizionamento di mercato
proseguendo nella crescita all'interno del mercato della gestione di fondi chiusi, sia attraverso una gestione
operativa improntata al massimo efficientamento dei processi, sia attraverso il perfezionamento di
investimenti e disinvestimenti in linea con la best practice di mercato. Nell'esercizio 2023, infine, |a Societa

proseguira nel consolidamento del proprio equilibrio economico.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Lo scenario macroeconomico & stato complicato dallo scoppio del conflitto bellico tra Ucraina e Russia i cui
risvolti diplomatici ed impatti economici al momente non possono essere interamente ponderati. A tal
proposito, attualmente, non si riscontrane impatti diretti sulla Societa, tuttavia stante la repentina evoluzione
delle notizie che arrivano dal fronte dell’Est Europa, il team di investimento & impegnato in un costante dialogo
con le societa partecipate per supportarle nella definizione di strategie in costante mutamento asseconda
delle continue evoluzioni geopolitiche e macroeconomiche di questo particolare periodo storico.

Dopo la chiusura dell’esercizio, FVS SGR S.p.A. ha proseguito nell’attivita di ricerca e selezione di potenziali

PMI target di investimento del nuovo Fondo Sviluppo PMI 2. Il team di gestione & impegnato nella valutazione
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di nuove operazioni in fase di analisi e nella gestione, monitoraggio e valorizzazione delle partecipazioni
presenti nei portafogli de) fondi gestiti.

It team di investimento di FVS sta proseguendo nella ricerca di ultericri opportunita di investimento: nei mesi
di gennaio e febbraio 2023 il deal flow ha registrato 10 nuovi progetti segnalati che si sommano alle 90
segnalazioni ricevute dall’avvio del Fondo Sviluppo PMI 2 da luglio 2021 al 31 dicembre 2022.

L'attivita di advisory nei confronti del socio unico Veneto Sviluppo prosegue sulla base del rinnovo annuale
dell’accordo siglato e valido per tutto I'esercizio in essere.

Per quanto concerne I'assetto organizzativo, al fine di perseguire gli obiettivi prefissati e fronteggiare le nuove
sfide poste dal Consiglio di Amministrazione nel piano industriale 2021- 2025 approvato a inizio anno, la
Societd ha rafforzato la propria struttura dedicata agli investimenti con lI'inserimento di una nuova figura
professionale junior (nel ruolo di analista). Il rafforzamento organizzative & coerente con la nuova operativita
della Societa caratterizzata dall'incremento delle masse gestite dei fondi e, dunque, da un significativo
aumento dei ricavi e un miglicramento della redditivita aziendale

Inoltre, la Societa sta predisponendo il “Piano di azione ESG”, finalizzato a definire un percorso di allineamento
progressivo alle aspettative dell’Organo di Vigilanza®. In tale piano la Societa declina in modo coerente i tempi
di adeguamento delle principali policy aziendali e dei sistemi organizzativi e gestionali, individua le soluzioni
coerenti con I'effettivo grado di esposizione ai rischi climatici e ambientali (fisici e di transizione) e individua
gli specifici interventi che la stessa porra in essere su ciascuna delle seguenti aree: i) governance e propensione
al rischio, ii} valutazione di materialita, iii} modello di business e strategia e iv} gestione dei rischi. Per ciascuna
area, inoltre, specifica le priorita e i tempi necessari al completamento delle diverse iniziative, in
considerazione della propria intensita di esposizione ai rischi e in funzione della dimensione e complessita
dell'operativita aziendale, tenendo altresi conto delle esigenze di miglioramento emerse dall’ attivitd di
assessment condotto, con il supporto di una societa di consulenza, nei primi mesi dell’esercizio.

Infine, si segnala che nelle prime settimane del 2023 il Direttore Generale della 5.G.R. ha rassegnato le proprie
dimissioni. Alla luce di tali dimissioni 1l Consiglio di Amministrazione della Societa ha avviato le opportune
procedure necessarie alla definizione della nuova struttura organizzativa della Societa.

Non st segnalano altri eventi rilevanti successivi alla chiusura dell’esercizio.

31a Banca d'itaha con comunicazioni del 28 e 29 dicembre 2022, focendo seguite ol documento “Aspettotive di vigilanza sui rischi chimatici e
ambientali * def mese dr aprile 2022, ha richiesto o tutti i soggetti fo cui ottivitd é sottoposta ad autorizzazione e vigilanza della Banca d'italio ai sensi
del Testo Unico Bancario e del Testo Unico delfa Finanza (banche, 5IM, SGR, SICAV/SICAF autogestite, intermediari finanziart ex Articolo 106 TUB e
relotive societa capogruppo, istituti di pagamento, IMEL), di predisporre un “Piana di azione” entro if 31 marzo 2023
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Altre informazioni
Attivitd di ricerca e sviluppo e Strumenti finanziari derivati
Nel corso dell’esercizio 2022 la Societa non ha svolto attivita di ricerca e di sviluppo e non ha fatto ricorso a

strumenti finanziari derivati.

Azioni proprie e azioni di societd controllanti
Al 31 dicembre 2022 la Societa non possiede azioni proprie e nemmeno azioni della societa controllante, né

sono state detenute nel corso dell’anno, neanche per il tramite di societa fiduciarie o interposta persona.

Rapporti con la societa che esercita le attivita di direzione e coordinamento e con le imprese del

Gruppo

Il capitale di FVS S.G.R. S.p.A. & posseduto, alla data del 31 dicembre 2022, per il 100% da Veneto Sviluppo
S.p.A. a seguito dell'acquisto dell'intero pacchetto di quote azionarie detenuto da Friulia S.p.A. -
rappresentativo del 49% del capitale sociale - perfezionatosi in data 16 novembre 2017.

Pertanto FVS S.G.R. S.p.A. & attualmente assoggettata alla direzione e coordinamento della controllante
Veneto Sviluppo S.p.A.. Quest’ultima non & tenuta a consolidare la Societa nel proprio perimetro di bilancio®.
Durante I'esercizio appena concluse, FVS 5.G.R. S.p.A. ha intrattenuto rapporti con la capogruppo, Veneto
Sviluppo S.p.A., i quali sono stati regeiati a normali condizioni di mercato. Tali rapporti sono stabiliti da)
contratto di advisory stipulato tra le parti in base al quale la 5.G.R. eroga servizi di advisory a vantaggio della
prima, dal contratto di service stipulato tra le parti in base al quale la capogruppo svolge attivita
amministrative, di organizzazione, di segreteria e di protocollazione, di gestione del personale e dei servizi
informatici a favore della S.G.R. e infine dal contratto di affitto della sede di Venezia Marghera. Inoltre dal
mese di giugno 2018 il Direttore Generale deila 5.G.R.,, Gianmarco Russo, & stato distaccate al 50% nella

capogruppo per ricoprire il medesimo ruolo.

Progetto di destinazione del risultato di esercizio

Spettabile Azionista,

riteniamo che |a presente relazione sulla gestione descriva in maniera sufficientemente dettagliata i motivi
che hanno portato a meitere a consuntivo i risultati esposti negli schemi di stato patrimoniale, conto

economico e commentati nella nota integrativa nonché la possibile evoluzione dell' attivita sociale.

81 evidenzia infatti che Veneto Sviluppo 5.p.A. rientra tra le societd non soggette all’'obbligo di redazione det bilancio consolidato previste dal
O.Lgs 127/91. Pl precisamente Farticolo 27, primo comma, di tale decreto prevede che possano esimersi daf predisporre il bilancio consolidato
fe imprese controllanti che, unitamente afle imprese controllate, non abbiano superoto, per due esercizi consecutivi, due det seguenti miti: i)
20 milioni di euro def totale dell’attivo deflo stato patrimoniale; i) 40 mifioni di euro del totale dei ricavi delie vendite e deile prestazioni; iir) 250
dipendenti occupati in medio durante F'esercizio. Nella fattispecie Veneto Svifuppo $.p.A. nen supera i imiti previsti doi punti i) e i)
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Confermiamo che il progetto di bilancio al 31 dicembre 2022, sottoposto alla Vostra approvazione, corrisponde
alle scritture contabili redatte in conformita alle norme vigenti e rappresenta in modo veritiero e corretto la
situazione patrimoniale e finanziaria della Societa ed il risultato economico dell’esercizio che chiude con un
utile netto di Eurc 483.951. Il risultato conseguito conferma il trend positivo degli ultimi esercizi, nonostante
il clima di incertezza che ha caratterizzato i’anno appena conclusosi e derivante in primis dal conflitto Russia-
Ucraina e dai conseguenti impatti sia di natura geo-politica che macroeconomica che si prevede
condizioneranno anche le dinamiche economiche del nuovo esercizio.

Esso esprime concretamente la linea che la Societa intende mantenere anche nei prossimi anni, mirando a
cogliere soprattutto le nuove opportunita che il contesto territoriale e nazionale offrira per il rilancio
economico. La Societd, nonostante il suddetto contesto di incertezza, ha realizzato nuovi investimenti
attraverso Fondo ‘Sviluppo PMI 2' — iniziativa nata nel 2021 e dedicata al settore del private equity
proponendost I'ebiettivo di consolidare ulteriormente la propria presenza come operatore professionale di
riferimento per il Triveneto, svolgendo un ruolo attive di sostegno alle imprese del territorio per contribuire
fattivamente nella ripartenza economica del Paese.

il Consiglio di Amministrazione, nonostante il forte clima di incertezza, si auspica di perseguire il percorso di
crescita e sviluppo della Societa, con il costante sostegno del Socio unico Veneto Sviluppo S.p.A., volto alla
crescita non solo del patrimonio gestito, ma anche della professionalita dei suoi dipendenti e della reputazione
aziendale.

Ringraziando per la fiducia accordataci sottoponiamo per 'approvazione il bilancio chiuso al 31 dicembre 2022

nonché la proposta di destinare I'utile nella misura del 5% a riserva legale cosi come sancito all’art.2430 del

Codice Civile {pari ad Euvro 24.198) e il restante utile a copertura delle perdite conseguite nei precedenti

A=

esercizi.

Venezia Marghera, 27 marzo 2023
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Prospetti contabili al 31 dicembre 2022

a. Stato Patrimoniale

STATO PATRIMONIALE 317122022 31/12/2021
Voci dell'attivo

10. Cassa edisponibilita liquide 3.026.958 2.734.255
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto

20. economico 406,253 103.040

a) attivitd finanziarie detenute per la negoziazione - -
b) attivitd finanziarie designate al fair vaiue -

¢} Attivita finanziarie obbligatoriamente valutate af fair value 406.253 103.040
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla
30. redditivitd complessiva - -
40. Attivitd finanziarie valutate al costo ammeortizzato 51.224 59.147
50. Derivati di copertura 5
Adeguamento di valore delle attivita finanziarie oggetto di
60, copertura generica (+/-) - -
70. Partecipazioni - -
80. Attivita materiali 114.382 151.497
90. Attivita immateriali 2.440 -
di cui avviamento
100, Attivita fiscali 318 441
a} correnti 318 441
b) anticipate - -
110. Attivitd non correnti e gruppi di attivitd in via di dismissione - -
120. Altre attivita 60.441 37.864
TOTALE ATTIVO 3.662.016 3.086.244
Voci del passivo e del patrimonio nette
10. Passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 106.018 144.109
a) Debiti 106.018 144,109
b) Titoli in circolazione - -
20. Passivita finanziarie di negoziazione - -
30. Passivita finanziarie designate al fair value - -
40. Derivati di copertura
Adeguamento di valore delle passivitd finanziarie oggetta di
50. copertura generica (+/-) -
60. Passivita fiscali 113.893 3.710
a) correnti 113.893 3,710
b) differite - -
70. Passivita associate ad attivith in via di dismissione - -
80. Altre passivita 245513 227.622
90. Trattamento di fine rapporto del personzle 22.061 20.222
100. Fondi per rischi e oneri: - -

a) impegni e garanzie rilasciate - -
b) quiescenza e obblighi simili - a
¢) altri fondi per rischi e oneri - -

110. Capitale 2.818.220 2.818.220
120. Aztoni proprie (-) - -
130. Strumenti di capitale - -
140. Sovrapprezzi di emissione - -
150. Riserve (127.640) (163.743}
160. Riserve da valutazione - .
170. Utile {Perdita) d’esercizio 483.951 36.104

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 3.662.016 3.086.244



b. Conto Economico

CONTO ECONOMICO : : 311272022 3171252021
Voci
10. Commissioni attive 1.576.837 1.232.858
20. Commissioni passive - -
30. COMMISSIONI NETTE 1.576.837 1.232.858
40, Dividendi e proventi simili - -
50, Interessi attivi e proventi assimilati 4.549 7.204
di cui interessi attivi calcolati con il metodo dell'interesse effettive
60. Interessi passivi e oneri assimilati (4.630) (10.915)
70. Risultato netto dell’attivitd di negoziazione - -
80. Risultato netto dell’attivita di copertura - -
90. Utile/perdita da cessione o riacquisto di: - -

a) attivita finanziarie valutate al costo ommortizzoto =

b) attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla

redditivita complessiva - -
c) passivita finanziarie - -
Risultato netto delle attivita e delle passivita finanziarie valutate al

100, fair value con impatto a conto economico 37.404 {9.208)
a) attivita e passivita finanziarie designate al fair value - S
b) altre attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value 37.404 {9.208)
110. MARGINE DI INTERMEDIAZIONE 1.614.160 1219939
120. Rettifiche/riprese di valore nette per rischio di credito di: {1.315) (13.621)
a) attivita finanziarie volutate af costo ammortizzato {1.315) (13.621)

b) attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sullo
redditivité complessiva - S

130. RISULTATO NETTO DELLA GESTIONE FINANZIARIA 1.612.845 1.206.318

140. Spese amministrative: {1.159.038) {1.290.074)
a) spese peril personale {771.298) {725.4586)
b) altre spese amministrative (387.740} (564.618)

150. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri - -

160. Rettifiche/riprese di valore nette su attivitd materiali (43.396) (54.765)

170. Rettifiche/riprese di valore nette su attivita immateriali {2.440) -

180. Altri proventi e oneri di gestione 199.296 184.499

190. COSTI OPERATIVI {1.005.578) (1.160.340)

200. Utili (Perdite} delle partecipazioni - -
Risultato netto defla valutazione al fair value delle attivita

210. materiali eimmateriali -

220. Rettifiche di valore dell'avviamento -

230. Utili {Perdite} da cessione di investimenti -

240, UTILE (PERDITA) DELL'ATTIVITA CORRENTE AL LORDO DELLE IMPOSTE 607.267 45978

250, Imposte sul reddito dell'esercizio dell’operativita corrente (123.316) (9.874)

260. UTILE {PERDITA) DELL’ATTIVITA CORRENTE AL NETTO DELLE IMPOSTE 483.951 36.104

270, Utile (Perdita)} delle attivitd operative cessate al netto delle imposte - -

280, UTILE {PERDITA)} D'ESERCIZIO 483.951 36.104
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c. Prospetto della redditivitd complessiva

o . |36

Voei 31/12/2022 31/12/2021
10. |Utile (Perdita) d'esercizio 483.951 36,104
Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza rigiro # conto economico
20. |Titoli di capitale designati al fair value con impatto sulla redditivita complessiva
30. |Passivita finanziarie designate al fair value con impatto a conte economics [vanazioni del proprio merito creditizio)
40. |Copertura di titoli di capitale designati al fair value con impatto sulla redditivitd complessiva
50. |Attivitd materiali
60. |Attivita immateriali
70. |Piani a benefic: definit:
80. |Attivita non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione
80. |Quota delle riserve da valutazione delle partecipazioni valutate a patiimonio netto
Altre component! reddituali al netto delle imposte con riglro a conto economico
100. |Copertura di investiment: esteri
110. |Differenze di cambio
120, |Copertura dei flussi finanziari
130. [Strumenti dv copertura {elementi non designati)
140. |Attivita finanziarie (diverse dai titoli di capitale) valutate al fair value con impatto sulla redditivith complessiva
150. [Attivitd non comenti e gruppi di attivita in via di dismissione
160, |Quota delle aserve da valutazione delle partecipazioni valutate a patrimonio netto
170, [Totale altre componenti reddituali al netto delfle Imposte
180. |Reddittivith complessiva {voce 10 + 170) 483.951 36.104
d. Prospetto delle variazioni del Patrimonio Netto
Alocarione rsulato Yariazionideleserc 70
esercizo precedente .
g g n g S
g H g 3 5
E ; § Varizpoeni i E
: ; % Deidendi b Operatiani sul patrimaon i sslto 5 E
B 3 ¥ ealtre riserve 2 H
5 g w Riserve destinazioni g E
Emissione Acquisto Distribuzone Varianoni Ahre g &
Nuove Anoni stragrdinaria | Sirument Variazions
Atani proprie dividendi | gicapitate
Capitale 2.818.220 2.818.220f TRIN 230
|Sovnpmm
emisuioni
Riserve
2 duutie 11329 21.929 1305 23.7%%
b}attre {185.673) 1185673 34.299 1151.374]
Riserveda
Valutanone [1] [i] V)
Strumentidi
jrapusle
Apigniproprie
Wide {Perdita)
diesercizio 36,104 36.104 [36.104) 433951 483.941
Patnmonionetto | 2690580 2.690.580 [ [ o o o 433.951] 3174531
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e. Rendiconto finanziario

' Importo
A. ATTIVITA' OPERATIVA 311 z/zozzl 371272021
1. Gestione 495.414 104,106
- risultato d’esercizio {+/-) 483,951 36.104
- plus/minusvalenze su attivita finanziarie detenute perla
negoziazione e sulle altre attivitd/passivita finanziarie valutate al
fair value can impatto a conto ecenomico (-/+} (37.404) 9.208
- plus/minusvalenze su attivita di copertura {-/+)
- rettifiche di valore nette per rischio credito (+/-}
- rettifiche di valore nette suimmobilizz.materiali e immateriali {+/-} 45.836 54.765
- accantonamenti netti a fondi rischi ed oneri ed altri costi/ricavi (+/-) 0f D
- imposte, tasse e crediti d’imposta non liquidati {+/-)
- rettifiche di valore nette delle attivita operative cessate al netto
dell’effetto fiscale (+/-)
- altri aggiustamenti (+/-) 3.032 4.029
2. Liquidita generata/assorbita dalle attivita finanziarie {280.341}) {105.445)
- attivita finanziarie detenute per la negoziazione
- attivita finanziarie designate al fair value
- altre attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value {265.809) (112.247)
- attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita
complessiva
- attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato 7.924 7.405
- altre attivita {22.455) (&02)
3. Liguidita generatafassorbita dalle passivita finanziarle £9.640| (108.028)
- passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato {38.091) (141.227)
- passivita finanziarie di negoziazione
- passivita finanziarie valutate al fair value
- altre passivita 127.732 33.198
Liquidité netta generata/assorbita dall’attivité operativa {A) 304.714 {109.357)
B. ATTIVITA DI INVESTIMENTOQ
1. Liquidita generata da 1 110.594
- vendite di partecipazioni 0
- dividendi incassati su partecipazioni
- vendite di attivita materiali 1 110.594
- vendite di attivitd immateriali 0
- vendite di rami d'azienda
2. Liquidita assorbita da (12.012} {24.735)
- acquisti di partecipazioni 0
- acquisti di attivitd materiali {7.132} {24.735)
- acquisti di attivitad immateriali {4.880)
- acquisti di rami d’azienda
Liquiditd netta generata/assorbita dall’attivitd d'investimento (B) (12.011) §5.859
C. ATTIVITA DI PROVVISTA
- emissionifacquisti di azioni proprie 0
- emissionifacquisti di strumenti di capitale
- distribuzione dividendi e altre finalita 0
Liquiditd netta generata/assorbita dall’attivita di provvista {C) /] 0
LIQUIDITA NETTA GENERATA/ASSORBITA NELL'ESERCIZIO 292,703 (23.508)
Importo
RICONCIUAZIONE 3122wz | 31200
Cassa e disponibilita liquide all'inizio dell'esercizio 2.734.255 2.757.762
Liquidita totale netta generata/assorbita nell'esercizio 282,703 {23.508)
Cassa e disponibilita liquide: effetto della variazione dei cambi
Cassa e disponibilita liquide alla chiusura dell'esercizio 3.026.958| 2,734,255
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Parte A - Politiche contabili

A.1 Parte generale

Il bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2022 si compone dei seguenti documenti: Stato Patrimoniale,
Conto Economico, Prospetto della Redditivita complessiva, Prospetto delle variazioni di Patrimonio Netto,
Rendiconto finanziario, Nota Integrativa e relative informazioni comparative. i bilancio & corredato da una
relazione degli Amministratori sulla situazione della societa, sull'andamento economico della gestione nel suo
complesso e nei vari settort in cui I'impresa ha operato, nonché sui principali rischi a cui 'impresa & esposta.
Il presente bilancio & stato predisposto sulla base delle risultanze delle scritture contabili aggiornate al 31

dicembre 2022.

Sezione 1 - Dichiarozione di conformitd ai principi contobili internazionali

Ai sensi dello IAS 1, si attesta che il bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2022 & stato redatto secondo |
principi contabili emanati dall’'International Accounting Standards Board (IASB) e le relative interpretazioni
dellInternational financial Reporting Interpretations Committee {IFRIC) ed omologati dalla Commissione
Europea, come stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglic 2002 e ss.i.mm., risultanti in vigore
al 31 dicembre 2022, ai sensi di quanto stabilito nel decreto legislativo n. 38 de! 28 febbraio 2005’. Si & inoltre
tenuto conto anche delle interpretazioni sui principi contahili internazionali fornite dall’Organisma ltaliano di
Contabilita (O.L.C.}.

| #H

L'applicazione degli IFRS & stata effettuata facendo anche riferimento al “quadro sistematico per la
preparazione e presentazione del bilancio” (c.d. framework), con particolare riguardo al principio
fondamentale che riguarda la prevalenza della sostanza sulla forma, nonché al concetto della rilevanza e
significativita dell'informazione.
Si precisa che, poiché la Societa non & quotata, non si & ritenuto necessario fornire 'informativa prevista dallo
IAS 14 “Informativa di settore” e dallo IAS 33 “Utile per azione” avvalendosi delle facolta concesse dai rispettivi
principi.
Nella redazione del presente bilancio hanno trovato per la prima volta applicazione i seguenti principi contabili,
emendamenti e interpretazioni IFRS, con efficacia a partire dal 1° gennaio 2022:

* indata 14 maggio 2020 sono state emesse gli Annual Improvements (cycle 2018 - 2020) {Muodifiche

IFRS 1, IFRS 9, IFRS 16 e IAS 41). Le modifiche sono state apportate all'IFRS 1 First-time Adoption of

International Financial Reporting Standards, all'IFRS 9 Financial Instruments, allo I1AS 41 Agricuiture e

agli Illustrative Examples che accompagnano I'IFRS 16 Leases. Le modifiche sono entrate in vigore dal

7 Tale 0.Lgs., enfreto in vigore in data 22 mar2o 2005, ha sancito la canclusione del processa di recepimento nell'ordinamento giuridico itoliane dei
principi contobili internazionol IAS/IFRS, dando piene applicazione ai criteri di delega contenut nell’art 25 delle Legge 206 del 31 ottobre 2003.
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1° gennaic 2022 e I'adozicne di tale emendamento non ha comportato effetti sul bilancio di esercizio
della Societa;

¢ indata 14 maggio 2020 sono state emesse le modifiche al Property, Plant and Equipment — Proceeds
before Intended Use (Modifiche 1AS 16). Le modifiche prevedono I'impossibilitd di dedurre dal costo
delt'immobilizzazione I'importo ricevuto dalla vendita di beni prodotti prima che I'asset fosse pronto
per 'uso. Tali ricavi di vendita e i relativi costi saranno rilevati a conto economico. Le modifiche sono
entrate in vigore dal 1° gennaio 2022 e I'adozione di tale emendamento non ha comportato effetti sul
bilancio di esercizio della Societa;

+ in data 14 maggio 2020 scno state emesse le modifiche al Onerous Contracts — Cost of Fulfilling a
Contract (Modifiche 1AS 37). Le modifiche specificano quali costi un'entita deve includere nella
determinazione del costo di adempimento di un contratto al fine di valutare se il contratio & oneroso.
Le modifiche sono entrate in vigore dal 1° gennaio 2022 e 'adozione di tale emendamento non ha
comportato effetti sul bilancio di esercizio della Societa.

s In data 14 maggio 2020 sono state emesse le modifiche al Business Combinations {Modifiche IFRS 3).
Le modifiche stahiliscono che alla data di acquisizione, I'acquirente deve rilevare separatamente
dall’avviamento, le attivita acquisite e le passivita assunte identificabili e qualsiasi partecipazione di
minoranza nell’acquisita. Le modifiche sono entrate in vigore dal 1° gennaio 2022 e I'adozione di tale

emendamento non ha comportato effetti sul bilancio di esercizio della Societa.

Di seguito si riportano i principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS e IFRIC omologati dall’'Unione

Europea, non ancora obbligatoriamente applicabili e non adottati in via anticipata dalla Societa al 31

dicembre 2022:

¢ indata 23 gennaio 2020 ed il 15 luglio 2020 lo IASB ha pubblicato rispettivamente le modifiche allo 1AS
12 Presentation of Financial Statements:Classification of Liabilities as Current or Non-current and
Classification of Liabilities as Current or Non-current - Deferral of Effective Date. Lo 1ASB nell
emendamento allo IAS 1 chiarisce come un’entita debba classificare le passivita come correnti o non
correnti, prevedendo che queste modifiche avranno un impatto significativo su molte entita, con pil
passivita classificate come correnti, in particolare quelle con covenants relativi ai prestiti. Le modifiche
diverranno obbligaterie per i bilanci con inizio il ¢ successivamente al 1° gennaio 2023;

¢ indata 25 giugno 2020 é stato modificato I’ IFRS 17 Insurance Contracts. Il nuovo standard stabilisce i
principi per la rilevazione, la valutazione, la presentazione e l'informativa dei contratti assicurativi
nell’'ambito dei principi contabili internazionali 1AS/ IFRS. Uobiettivo dell'IFRS 17 & garantire che
un'entita fornisca informazioni rilevanti che rappresenting fedelmente tali contratti. Queste
informazioni forniscono agli utilizzatori del bilancio una base per valutare I'effetto che i contratti

assicurativi hanno sulla posizione finanziaria, sui risultati finanziari e sui flussi finanziari dell’entita.
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L'IFRS 17 & stato emesso nel mese di maggio 2017 e si applica agli esercizi annuali che inizianc il o dopo
il 1° gennaio 2023,

s Nel mese di febbraio 2021, lo 1ASB ha emesso degli emendamenti allo IAS 8, che hanng aggiunte la
definizione di Stime contabili nello 1AS 8. Gli emendamenti hanno inoltre chiarito che gli effetti di un
cambiamento in un input ¢ in una tecnica di valutazione sono cambiamenti nelle stime contabili, a
meno che non derivino dalla correzione di errori del periodo precedente. Le madifiche diverranno
obbligatorie per i bilanci con inizio il o successivamente al 1° gennaio 2023;

o Nel mese di febbraio 2021, lo IASB ha emesso degli emendamenti allo I1AS 1, che modificano i requisiti
di informativa in materia di principi contabili da "principi contabili significativi" a "informativa sui
principi contabili significativi". Le modifiche forniscono indicazioni su quando & probabile che le
informazioni sui principi contabili siano considerate significative. Le modifiche alla 1AS 1 sono efficaci a
partire dagli esercizi che iniziano il o dopo il 1° gennaio 2023, & consentita l'applicazione anticipata che

la Societa ha deciso di non applicare.

infine, alla data di riferimento del presente bilancio d’esercizio gli organi competenti dell'Unione Europea non
hanno ancora concluso il processo di omologazione necessario per 'adozione degli emendamenti e dei principi

sotto descritti.

e in data 12 febbraio 2021 lo 1ASB ha pubblicato le modifiche allo IAS 1 Presentation of Financial
Statements and IFRS Practice Statement 2: Disclosure of Accounting policies. Tali emendamenti
modificano i requisiti di informativa in materia di principi contabili da “principi contabili significativi” a
“informativa sui principi contabili significativi”. Le maodifiche forniscono indicazioni su quando é
probabile che le informazioni sui principi contabili siano considerate significative. Le modifiche allo I1AS
1 sono efficaci a partire dagli esercizi che iniziano il o dopo il 1° gennaio 2024, & consentita

I'applicazione anticipata.

Sono di seguito illustrati i principali criteri di redazione e valutazione adottati nella predisposizione del bilancio

al 31 dicembre 2022.

Sezione 2 - Principi generali di redazione

Il bilancio é stato redatto sulla base delie disposizioni relative a “Il bilancio degli intermediari IFRS diversi dagli
intermediari bancari”, emanate dalla Banca d’Italia in data 17 novembre 2022 e applicate al bilancio relativo
all'esercizio 2022. Inoltre sono state considerate, altresi, le indicazioni elaborate dall'Organo di Vigilanza, in

linea con le analoghe iniziative della BCE, sull'integrazione dei rischi climatici e ambientali nelle strategie

WWWEVSSGRIT



Pag, |43

aziendali, nei sistemi di governo, controllo e gestione dei rischi e nella informativa al mercato degli intermediari
vigilati,

II bilancio & stato predisposto nella prospettiva delia continuita aziendale e, pertanto, attivita, passivita e
operazioni fuori bilancie sono state valutate secondo valori di funzionamento. Con riferimento alla continuita
aziendale, gli Amministratori non hanno rilevato, nel"andamento operativo e nell'evoluzione della situazione
patrimoniale e finanziaria, situazioni che possanoc mettere in dubbio la capacita dell'impresa di poter
continuare a operare normalmente. A conferma della situazione econcmica e finanziari di consolidato
equilibrio raggiunto, il Consiglio di Amministrazione della Societa ha comunque raggiunto i principali obbiettivi
previsti dal piane quinquennale 2021 — 2025 {approvato in data 21 gennaio 2021} che prevedeva come prima
milestene il lancio di un secondo nuovo fondo dedicato al private equity con obiettivi di investimento pid ampi
- in termini di area territoriale di operativita - rispetto al “Fondo Sviluppo PMI” oltre che alla piena attivita
d’investimento.

Inoltre, cltre al principio detla continuita aziendale, il bilancio & stato redatto applicando i principi fondamentali
previsti dai principi contabili di riferimento ed in particolare:

e il principio_deila_competenza: I'effetto degli eventi e operazioni & contabilizzato quando essi si

verificano e non quando si manifestano i correlati incassi e pagamenti;

¢ il principio della rilevanza e aggregazione di voci: ogni classe rilevante di voci, ancorché simili, viene

esposta in bilancio in modo distinto. Gli elementi di natura o destinazione diversi possono essere
aggregati solo se I'informazione & irrilevante;

e il principio della coerenza di presentazione: la presentazione e la classificazione delle voci sono

mantenute costanti nel tempo allo scopo di garantire la comparabilita delle informazioni, salvo diverse
specifiche indicazioni richieste da nuovi Principi contabili o loro interpretazioni, ovvero si manifesti la
necessita, in termini di significativita ed affidabilita, di rendere pil appropriata la rappresentazione dei
valori. Se un criterio di presentazione o classificazione viene modificato si danno indicazioni sulla natura
e i motivi della variazione e delle voci interessate; il nuovo criterio, quando possibile, viene applicato in
modo retroattivo;

¢ compensazione: le attivita e le passivitd, i proventi e i costi non devono essere compensati se non
espressamente richiesto o consentito da un Principio o una interpretazione, owero dalle regole di
Banca d'ltalia per la predisposizione degli schemi di bilancio;

¢ informativa comparativa: le informazioni comparative sono fornite per il periodo precedente per tutti

i dati esposti in bilancio salvo diverse disposizioni previste da un Principio o una Interpretazione.
Il bilancio & stato redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale,
Ia situazione finanziaria e il risultato economico dell’esercizio. Non si sono verificati casi eccezionali per i quali

si sia disapplicata una disposizione prevista dai principi contabili internazionali in quanto incompatibile con la
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rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, di quella finanziaria e del risultato
economico.

Il bilancio di esercizio & stato redatto in unita di Euro. Nel procedere agli arrotondamenti delle voci, delle
sottovoci e dei “di cui” sono stati trascurati i decimali pari o inferiori a 50 centesimi di Euro ed elevati all’'unita
superiore i decimali maggiori di 50 centesimi di Euro. Nell'esercizio in commento non sono state effettuate

operazioni in valuta diversa dall’Euro.

Sezione 3 - Eventi successivi alla data di riferimento del bilancio
Per quanto richiesto alla presente sezione si rimanda alla relazione sulla gestione al paragrafo “Fatti di rilievo
verificatisi dopo la chiusura dell’esercizio”. Si evidenzia tuttavia che gli eventi avvenuti dopo la chiusura

dell’esercizio non hanno prodotto effetti sulla situazione patrimoniale e finanziaria della Societa.

Sezione 4 - Altri aspetti

Rischi, incertezze e impatti delfo scenario macroeconomico e del conflitto Russia-Ucraina

Copo un biennig caratterizzato dal susseguirsi di diverse ondate pandemiche da COVID-19, la deflagrazione a
febbraio 2022 del conflitto tra Russia e Ucraina e il conseguente scenario di forte incertezza per gli equilibri
diplomatici ed economici mondiali ha contribuito a modificare il contesto in cui tutti gli operatori finanziari
mondiali e nazionali si sono trovati ad operare.

Infatti, il peggioramento dello scenario macroeconomico, contrassegnato da una forte volatilita de mercati
finanziari, dall'aumento dei prezzi di tutte materie prime soprattutto a seguito delle difficolta del reperimento
delle fonti energetiche e del conseguente incremento dei relativi prezzi ha impattato negativamente sulla
ripresa dell’attivitd economica di tutto it sisterna produttivo del paese.

A seguite del quadro generale delineatosi, la Societa ha condotto un’analisi di impatte degli eventuali effetti
sul proprio business — che si focalizza sulla gestione di FIA chiusi dedicati al settore del private equity territoriale
- e conseguentemente sul proprio equilibrio economico-patrimoniale anche al fine di individuare eventuali
elementi di incertezza che possanc impattare sulla continuita aziendale®,

Analizzando le principali grandezze patrimonialt della Societd, si sottolinea che le attivitad finanziarie sono
rappresentate principalmente da depositi di liquidita presso conti correnti di banche nazionali e che non vi
sono paosizione creditizie che nel corso dell’'esercizio siano state oggetto di moratorie ovvero che abbiano
giovato di misure di sostegno economico e di soccorso pubblico abbiano risentito negativamente
dell'incremento dei tassi d'interesse conseguenti alla politica restrittiva posta in essere dalle Banche Centrali
per contrastare l'incremento dell'inflazione. Incltre, la Societa non dispone di informazioni sulle attuali

controparti creditizie che possano condurre ad una previsione di un rischio di credito aggravato né dal sistema

g Cfr. 1AS 1 = Presentation of Financial Statements, par. 25 = 26 { continuitd aziendale), 125-133 (causo di incertezza delle stime)
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sanzionatorio posto in essere dall’'unione Europea nei confronti della Russia né dalla pressione inflazionistica
conasciuta soprattutto dalle materie prime e dalle risorse energetiche. Infatti, I'unica posizione creditizia
oggetto di rettifica di valore non trova motivazicne nello scenario pandemico bensi nelle dinamiche
economica-finanziarie specifiche della controparte. Per quanto concerne le passivita finanziarie, le posizioni
debitorie derivano unicamente dai contratti di affitto e di noleggio per all’applicazione dell’IFRS 16 per i quali
si informa che I3 Societa non ha beneficiato di concessioni sui canoni in essere.
Per quanto concerne gli aspetti legati ai rischi ESG ed in particolare quelli riferiti al climate change si evidenzia
che la Societa, dopo aver analizzato la propria attivita e quella delle proprie societd target, ha ritenuto non
rilevanti gli impatti dei rischi correlati al cambiamento climatico per il proprio bilancio 2022, in quanto non
hanno determinato;

- riduzione del valore delle poste del proprio attivo;

- variazioni della vita utile delle proprie attivita;

- variazioni del fair value delle proprie attivita;

- effetti sul calcolo della riduzione di valore dovuti all'aumento dei costi o alla riduzione della

domanda;
- modifiche degli accantonamenti per i contratti onerosi a causa dell’aumento dei costt o della
riduzione della domanda;

< variazioni degli accantonamenti e delle passivitd potenziali derivanti da ammende e penali;

- variazioni delle perdite attese su crediti per prestiti e altre attivita finanziarie.
Proseguendo la propria analisi sono stati considerati gli impatti attuali e futuri - in un orizzonte temporale
superiore ai 12 mesi successivt alla data di riferimento del bilancio — valutando principalmente il possibile
peggioramento dei seguenti elementi:
- andamento dei ricavi;
- andamento della redditivita;
- natura ed entita delle posizioni debitorie finanziarie;
- mercato di riferimento.
Incltre non si prevede di dover ricorrere a misure di sostegno promosse dal Governo per lo svolgimento delle
attivita aziendali nonostante le attuali condizioni di incertezza dei mercati possano determinare cambiamenti
anche strutturali tali da influenzare da un Iato il proseguimento del piano dell’attivitd di investimento delle
iniziative gestite e dall’altro ridurne la loro attrattivita.
Infine, si evidenzia che il Consiglio di Amministrazione della Societa nel gennaio 2021 ha approvato un piano
industriale quinquennale per il periodo 2021 — 2025 nel quale traccia le linee guida strategiche di una crescita
dimensionale e delle masse gestite. Anche con riferimento alle proiezioni future di medio-periodo

del’andamento dei portafogli dei FIA, non sono emersi fattori di maggior rischio derivanti dagli effetti che
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I'attuale scenario macroeconomico pud determinare sugli stessi. | principali obiettivi, infatti, previsti per il
primo biennic del piano si possono considerare sostanzialmente raggiunti.

Alla luce delle risultanze emerse, non si riscontrano criticita tali da poter ragionevolmente ritenere che la
Societa attualmente e nei futuri 12 mesi si possa trovare in uno scenario diverso da quello deila continuita

aziendale.

Emendamento del principio contabile IFRS 16
La Societa non ha beneficiato di concessioni sui canoni in essere e pertanto non & stato necessario valutare se

applicare o meno il pratical expedient previsto dal Regolamento {UE) n. 1434/2020.

A.2 Parte relativa alle principali voci di bilancio

Si illustrano qui di seguito per i principali aggregati dello Stato Patrimoniale e Conto Economico i criteri di
iscrizione, classificazione, valutazione e cancellazione adottati, nonché i critert di rilevazione delle componenti
reddituali. Gli stessi sone di seguito descritti nell’ordine espositivo delle rispettive voci degli schemi di bilancio

a cui si riferiscono.

Cassa e disponibilita liquide

Sono inclusi in questa categoria, oltre le valute aventi corso legale, comprese le banconote e le monete
divisionali estere, i crediti “a vista” {conti correnti e depositi a vista verso le banche) e le disponibilita liquide
che possono essere ritirate da parte della Societa in qualsiasi momento senza preavviso ¢ con un preawviso di
24 ore o di un giorno lavorativo. Si precisa che rientrano tra i crediti “a vista” anche quelli con vincolo

contrattuale di scadenza pari a 24 ore 0 a un giorno lavorativo.

Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico

In questa categoria sone classificate le attivita finanziarie diverse da quelle classificate tra le attivita finanziarie
valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva e tra le attivitd finanziarie valutate al costo
ammortizzato.

In particolare, formano oggetto di rilevazione:

- le attivita finanziarie detenute per la negoziazione (titoli di debito, titoli di capitale, finanziamenti, quote di
Q.1.C.R. e derivati};

- le attivita designate al fair value (titoli di debito e finanziamenti) con | risultati valutativi iscritti nef conto
economico sulla base della facolta riconosciuta alle imprese (c.d. fair value option) dall'IFRS 9;

- le altre attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value (titoli di debito, titoli di capitale, quote di

OICR e finanziamenti), ossia le attivita finanziarie, diverse quelle designate al fair value con impatto a conto
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economico, che non soddisfano i requisiti per la classificazione al costo ammortizzato, al fair value con impatto
sulla redditivita complessiva o che non hanno finalita di negoziazione,

Siincludono in tale voce le quote detenute nel fondo maobiliare chiuse denominato “Sviluppo PMI 2" gestito
dalla Societa e nel quale la stessa ha investito parte del proprio patrimonio.

L'iscrizione iniziale dell' attivita finanziaria avviene alla data di regolamento in caso di titoli di debito o di capitale
ovvero alla data di erogazione per i crediti. Il fair value corrisponde di norma al corrispettivo pagato senza
considerare i costi 0 i proventi di transazione direttamente attribuibili allo strumento stesso e contabilizzati in
conto economico. Successivamente alla rilevazione iniziale, le variazioni delle attivita finanziarie al fair value
sono contabilizzate a conto economica. Nel caso specifice delle quote detenute nel fondo “Sviluppo PMI 27,
le stesse sono valutate al NAV (Net Asset Value) rilevato alla data di riferimento del bilancio d'esercizio.

Gli effetti economici derivanti dalla variazione di fair value delle attivita finanziarie detenute per la
negoziazione sono rilevate nel conto economico alla voce 70 “ Risultato netto dell’attivita di negoziazione”,
mentre guelli derivanti dalla variazione di fair value delle attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair
value sono rilevate nel conto economico alla voce 100 Risultato netto delle altre attivita e passivita finanziarie
valutate al fair value con impatto conto economico — b) altre attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al
fair value”. In tale ultima voce scno indicate le variazioni relative alle quote detenute nel fonde “Sviluppo PM!
2",

Le attivita finanziarie vengono cancellate quando scadonao i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dalle
stesse 0 guando Iattivita finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente tuttii rischi e i benefici ad essa

connessi.

Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato

Sono inclusi nella presente categoria gli impieghi a favore della clientela e di banche, i titoli di debito e le
operazionl in pronti termine che soddisfano le seguenti condizigni:

- lostrumento finanziario & detenuto e gestito sulla base del modello di business “Hold-to coflect”, ossia
con I'obiettivo di detenerlo per incassare i flussi finanziari contrattualmente previsti;

- | flussi di cassa contrattuali rappresentano esclusivamente il pagamento di capitale ed interessi (e
pertanto soddisfano i requisiti previsti dal cosiddetto SPPI Test). In questa voce rientrano anche i
credit) originati da operazioni di leasing finanziario le cui regole di valutazione e classificazione sono
disciplinate dallo 1AS 17 [cfr. infra) anche se ai fini valutativi vengono applicate le regole di impairment
previste dall’lFRS 9.

Il modello di business di FVS SGR S.p.A. riflette le modalitd di gestione delle attivita finanziarie a livello di
portafoglio e non di singolo strumento sulla base di fattori osservabili z livello di portafoglio e non di singolo
strumento quali:

- Modalita operative adottate dal management nella valutazicne delle performance;
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- Tipologia di rischio e modalita di gestione dei rischi assunti incluso gli indicatori di rotazione dei
portafogli;

- Modalita di determinazione dei meccanismi di remunerazione dei responsabili della gestione.
In particolare, sono ricompresi in questa voce, qualora ne presentino i requisiti tecnici precedentemente
illustrati:
= j crediti verso banche, diversi dalle disponibilita liquide e dai crediti "a vista” che sono inclusi nella voce
“Cassa e Disponibilita Liquide”;
= i crediti verso clientela, principalmente costituiti da:

- Crediti verso societa terze per compensi a fronte delle cariche di amministratori ricoperte da

dipendenti di FVS SGR S.p.A,;

- Crediti verso istituti bancari per rapporti di deposito di liquidita diversi da quelli “a vista”;

- Crediti verso la capogruppo Veneto Sviluppo S.p.A. per contratti di servizio in essere.
Non sono ammesse riclassifiche versc altre categorie di attivita finanziarie salvo il caso in cui I'entitad modifichi
il proprio modello di business per la gestione delle attivita finanziarie. In tali casi, che ci si attende siano
altamente infrequenti, le attivita finanziarie potranno essere riclassificate dalla categoria valutata al costo
ammortizzato in una delle altre due categorie previste dall'lFRS 9 {Attivita finanziarie valutate al fair value con
impatto sulla redditivitd complessiva o Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto
economico). il valore di trasferimento & rappresentato dal feir value al momento della riclassificazione e gli
effetti della riclassificazione operano in maniera prospettica a partire dalla data di riclassificazione. Gli utili o
le perdite risultanti dalla differenza tra il costo ammortizzato dell'attivita finanziaria e il relativo fair value sono
rilevati a conto economico nel caso di riclassifica tra le Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a
conto economico e a Patrimonia netto, nell’apposita riserva di valutazione, nel caso di riclassifica tra le Attivita
finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva.
La prima iscrizione di tali attivita finanziarie avviene alla data di regolamento per i titoli di debito e alla data di
erogazione per i crediti. All'atto della rilevazione iniziale le attivita sono iscritte al fair vaiue, comprensivo dei
costi o proventi di transazione direttamente attribuibili alla stessa attivita. Sono esclusi i costi che, pur avendo
le caratteristiche suddette, sono oggetto di rimborso da parte della controparte debitrice o sono inquadrabth
tra i normali costi interni di carattere amministrativo.
Dopo la rilevazione iniziale, i crediti sono valutati al costo ammartizzato, pari al valore di prima iscrizione
diminuito/aumentato dei rimborsi di capitale, delle rettifiche/riprese di valore e dell’ ammortamento calcolato
col metodo del tasso di interesse effettivo.
Il tasso di interesse effettivo & individuato calcolando il tasso che eguaglia il valore attuale dei flussi futuri del
credito, per capitale ed interesse, allammontare erogato inclusivo dei costi/proventi ricondotti all’attivita
finanziaria stessa. Tale modalita di contabilizzazione, utilizzando una metodologia finanziaria, consente di

distribuire I'effetto economico dei costi/proventi lungo la vita residua attesa del credito. Il metodo del costo
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ammortizzato non viene di norma utilizzato per i crediti la cui breve durata fa ritenere trascurabile I'effetto
dell’attualizzazione. Tali crediti vengono valorizzati al costo d’acquisto. Analogo criterio di valorizzazione viene
adottato per i crediti senza una scadenza definita o a revoca.

Secondo quanto previsto dallIFRS 9 le attivita finanziarie vengono suddivise in tre categorie:

- Stage 1: comprende le esposizioni alla data della prima rilevazione in bilancio e fintanto che non hanno
subito un peggioramento significativo del merito creditizio; per questi strumenti la perdita attesa é da
calcolare sulla base di eventi di default che sono possibili entra i 12 mesi dalla data di bilancio;

- Stage 2: comprende le esposizioni che, sebbene non deteriorate, hanno subito un significativo
deterioramento del rischio di credito rispetto alla data di iscrizione iniziale; nel passaggio da Stage 1 a
Stage 2 occorre rilevare le perdite attese lunge la vita residua dello strumento;

- Stage 3: comprende le esposizioni deteriorate (impaired) secondo la definizione regolamentare. Al
momento del passaggio a Stage 3 le esposizioni sono soggette ad un processo di valutazione analitica,
ossia la rettifica di valore viene calcolata quale differenza tra il valore di carico alla data {costo
ammortizzato) ed il valore attuale dei flussi di cassa previsti, calcolato applicando il tasso di interesse
effettivo originario. | flussi di cassa previsti tengono conto dei tempi di incasso atteso, del presumibile
valare di realizzo delle eventuali garanzie, dei costi che si ritiene debbano essere sostenuti per il
recupero dell’esposizione creditizia in un’ottica forward looking che fattorizza scenari alternativi di
recupero e di evoluzione del ciclo economico.

Ad ogni chiusura di Bilancio o di situazione infrannuale viene calcolata la stima delle perdite di valore di tali
attivitd, determinata in ossequio alle regole di impairment dell’IFRS 9.

Le perdite di valcre riscontrate sono iscritte a Conto economico nella voce “Rettifiche/Riprese di valore nette
per rischio di credito” cosi come i recuperi di parte o tutti gli importi oggetto di precedenti svalutazioni. Le
riprese di valore sono iscritte a fronte di una migliorata qualita dell’esposizione tale da comportare una
diminuzione della svalutazione complessiva precedentemente rilevata. Ne! Conto economico, alla voce
“Interessi attivi e proventi assimilati” €& rilevato l'importo rappresentato dal progressive rilascio
dell’attualizzazione calcolata al momento dell’iscrizione della rettifica di valore. In Nota Integrativa le rettifiche
di valore su esposizioni deteriorate sono classificate come analitiche nella citata voce di conto economico
anche quando la metodologia di calcolo & di tipo forfetario. In alcuni casi, durante la vita delle attivita
finanziarie in esame e, in particolare, dei crediti, le condizioni contrattuali originarie sono oggetto di successiva
modifica per volonta delle parti del contratto. Quando, nel corso della vita di uno strumento, le clausole
contrattuali scno oggetto di modifica occorre verificare se {"attivita originaria deve continuare ad essere
rilevata in bilancio o se, al contrario, lo strumento criginario deve essere oggetto di cancellazione dal bilancio
{(derecognition) e debba essere rilevato un nuovo strumento finanziario. In generale, le modifiche di un’attivita
finanziaria conducono alla cancellazione della stessa ed all'iscrizione di una nuova attivitd quando sono

“sostanziali”. La valutazione circa la “sostanzialita” della modifica deve essere effettuata considerando sia
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elementi qualitativi sia elementi quantitativi. In alcuni casi, infatti, potra risultare chiaro, senza il ricorso a
complesse analisi, che i cambiamenti introdotti modificano sostanzialmente le caratteristiche e/o i flussi
contrattuali di una determinata attivita mentre, in altri casi, dovranno essere svolte ulteriori analisi {anche di
tipo quantitativo) per apprezzare gli effetti delle stesse e verificare la necessitd di procedere o meno alla
cancellazione dell’attivita ed alla iscrizione di un nuovo strumento finanziario.

L’eliminazione integrale di un credito & effettuata quando lo stesse & considerato irrecuperabile con rinuncia
al diritto legale di recuperare il credito da parte della Societa.

Le cancellazioni sonc imputate direttamente alla voce rettifiche di valore nette per detericramento di crediti
per la quota residua non ancora rettificata e sono rilevate in riduzione della quota capitale del credito. Recuperi
di parte o di interi importi precedentemente svalutati sono iscritti in riduzione della medesima voce rettifiche
di valore nette per deterioramento di crediti. Le attivita finanziarie cedute sono eliminate solo quando la
cessione ha comportato il trasferimento sostanziale di tutti i refativi rischi e benefici. Peraltro, qualora i rischi
e i benefici siano stati mantenuti, tali attivita finanziarie continuano ad essere iscritte, ancorché giuridicamente
la loro titolarita sia stata effettivamente trasferita. A fronte del mantenimento dell'iscrizione dell’attivita
finanziaria ceduta, & rilevata una passivita finanziaria per unimporto pari al corrispettivo incassato al momento
della cessione dello strumento finanziario, Nel caso in cui non tutti i rischi e benefici siano stati trasferiti, le
attivita finanziarie sono eliminate soltanto se non sia stato mantenuto alcun tipo di controllo sulle stesse.
Qualora, invece, il controllo sia stato conservato, le attivita finanziarie sono esposte proporzionalmente al

coinvolgimento residuo.

Attivita materiali

Le attivita materiali comprendono le attrezzature di qualsiasi tipo. Si tratta di attivitd materiali detenute per
essere utilizzate nella produzione o nella fornitura di beni e servizi e che si ritiene di utilizzare per pill di un
periodo. Tra le attivitd materiali sono, inoltre, ricompresi i diritti d'uso acquisiti con il leasing e relativi
all’utilizze di attivita materiali di cui all'IFRS 16 e si rinvia alla Sezione 7 Parte D “Informativa sul leasing” del
presente bilancio per le sue modalita di rilevazione.

Le immabilizzazioni materiali sono inizialmente iscritte al costo che comprende, oltre al prezzo di acquisto,
tutti gli eventuali oneri accessori direttamente imputabili all’acquisto e alla messa in funzione del bene.

Le spese di manutenzione straordinaria, che comportano un incremento dei benefici economici futuri, sono
imputate a incremento del valore dei cespiti; mentre gli altri costi di manutenzione ordinaria sono rilevati a
conto economico.

Le immobilizzazioni sono valutate al costo al netto degli ammortamenti accumulati e di qualsiasi perdita per

riduzione durevole di valore.
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Il valore ammortizzabile delle immaobilizzazioni materiali, che & pari alla differenza tra il valore contabile e il
valore residuo del cespite, & ripartito lungo la loro vita utile sistematicamente, adottando come criterio di
ammortamento il metodo a guote costanti.

e nelle condizioni necessarie per funzionare secondo le aspettative della Societa e termina alla data pili recente
tra quella in cui I'attivita & classificata come posseduta per la vendita e la data in cui I'attivita & eliminata
contabilmente.

Ad ogni chiusura di esercizio, per ciascuna immobilizzazione, vengano rivisti 1l valore residuo, la vita utile ed il
criterio di ammortamento. tnoltre, se esiste qualche indicazione che dimostri che un’attivita possa aver subito
una perdita durevole di valore, si procede al confronto tra il valore di carico del cespite ed il suo valere di
recupero, pari al minore tra il suo foir vaiue, al netto delle spese di vendita, ed il relative valore d'uso, inteso
come il valore attuale dei flussi futuri ariginati dal cespite.

Le eventuali rettifiche sono rilevate a Conto Economico. Qualora vengano meno i motivi che hanno portato
alla rilevazione della perdita, si da luogo a una ripresa di valore che non pud, in ogni caso, superare il valore
che I'attivita avrebbe avuto, al netto degli ammortamenti cumulati calcolati in assenza di precedenti perdite
di valore.

Un’immobilizzazione materiale & eliminata dallo Stato Patrimoniale al momento della dismissione o guando il

bene & permanentemente ritirato dall’'uso e dalla sua dismissione non sono attesi benefici economici futuri.

Attivita Immateriali

La voce accoglie attivitd non monetarie prive di consistenza fisica, identificabili e controllate, in base a diritti
legali o contrattuali, dalle quali & prevedibile che possano affluire benefici economici futuri. In assenza di una
delle suddette caratteristiche, la spesa per acquisire o generare |a stessa internamente @ rilevata come costo
a Conto Economico nell’esercizio in cui & stata sostenuta.

Esse includano le licenze d'use di software, il software applicativo, 'avviamento, gli oneri pluriennali e gli
investimenti su immaobilizzazioni di terzi concessi in uso in base a contratti pluriennali.

Le attivita immateriali sono iscritte al costo, rappresentato dal prezzo di acquisto, comprensivo degli eventuali
oneri accessori sostenuti per predisporre I'utilizzo dell’attivita.

Nel caso la vita utile avesse durata indefinita, il bene non viene ammortizzato, ma viene periodicamente
verificata I'adeguatezza del suo valore d’iscrizione in bilancio e, eventualmente, rettificato.

Le immobilizzazioni immateriali sono valutate al costo al netto degli ammaortamenti accumulati e di qualsiasi
perdita per riduzione durevole di valore. Il costo delle immobilizzazioni immateriali a vita utile definita &

ammortizzato in quote costanti sulla base della relativa vita utile.
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Se esiste qualche indicazione che dimostri che un’attivitad possa aver subito una perdita di valore, si procede
alla stima del valore di recupero dell’attivita; I'ammontare della perdita, rilevata a conto economico, & pari alla
differenza tra il valore contabile dell’attivita e it valore recuperabile.

Ad ogni chiusura di bilancio, in presenza di evidenze di perdite durevoli di valore, si procede alla stima del
valore di recupero dell’attivitd. L'ammontare della perdita, rilevata a Conto Economico, & pari alla differenza
trail valore contabile dell’attivita e il valore recuperabile.

Il valere contabile di un'immobilizzazione immateriale viene eliminato nel momento della sua dismissione o

guando nessun beneficio economico futuro & atteso dal suo utilizzo o dismissione.

Attivita Fiscali e Passivita Fiscali

Le imposte sul reddito, determinate in conformita alla vigente normativa nazionale, vengono contabilizzate in
base al criterio della competenza economica e pertanto rappresentano il saldo della fiscalitd corrente e
differita relativa al reddito dell'esercizio.

Nelle voci “Attivita fiscali correnti” e “Passivita fiscali correnti” sono iscritti, rispettivamente, i crediti e i debiti
per imposte correnti nei confronti dell’Amministrazione finanziaria italiana.

Le imposte anticipate e quelle differite vengono contabilizzate a livello patrimoniale a saldi aperti e senza
compensazioni, includendo le prime nella voce “Attivita fiscali” e le seconde nella voce “Passivita fiscali”,
Nella voce Attivita fiscali anticipate sono iscritti gli importi delle imposte sul reddito recuperabili negli esercizi
futuri riferibili a differenze temporanee deducibili e a perdite fiscali non utilizzate riportate a nuovo.

Nella voce Passivita fiscali differite sono iscritti gli importi delle imposte sul reddito dovute negli esercizi futuri
riferibili a differenze temporanee imponibili.

| debiti e i crediti tributari per imposte correnti sono rilevati al valore che si prevede di pagare/recuperare
alle/dalle autorita fiscali applicando le aliquote e la normativa fiscale vigenti.

Le imposte anticipate e differite sono determinate sulla base delle differenze temporanee tra il valore
attribuito ad un’attivita o ad una passivita, secondo i criteri civilistici ed i corrispondenti valori assunti ai fini
fiscali e attraverso I'applicazione delle aliquote d'imposta che si prevede saranno applicabili nell'esercizio nel
quale si “riverseranno” sulla base della normativa in vigore.

Le attivita per imposte anticipate sono iscritte in bilancio sulla base di una valutazione degli Amministratori
della probabilita del loro recupero, valutata con particolare riguardo aila capacita di generare con continuitd
redditi. Essi devono stimare la probabile manifestazione temporale e ammontare dei futuri redditi
fiscalmente imponibili,

Le passivita per imposte differite vengono rilevate in bitancio con riferimento a tutte le differenze temporanee

impaonibili.
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Ad ogni chiusura di bilancio le attivita per imposte anticipate e le passivita per imposte differite sono
sistematicamente valutate per tenere conto di eventuali modifiche della normativa tributaria o delle aliquote
che ne determinino una diversa iscrizione.

L'accantonamento per imposte sul reddito & determinato in base ad una prudenziale stima dell'onere fiscale

corrente e di quello differito.

Altre Attivitd e Altre Passivita

In tale voce sono iscritte le attivitd e le passivita non classificabili in altre voci rispettivamente dell’attivo e del
passivo dello stato patrimoniale.
Le attivita sonao iscritte, valutate e cancellate con criteri analoghi a quelli dei crediti, mentre le passivita sono

rilevate al costo e valutate al costo ammortizzato.

Passivita finanziarie designate al fair value

Formano oggetto di rilevazione nella presente voce le passivita finanziarie, qualungue sia la loro forma tecnica
(titoli di debito, finanziamenti ecc.), designate al fair value con i risultati valutativi iscritti nel conto economico,
sulla base della facolta riconosciuta alle imprese {c.d. fair value option} dall’}FRS 9. Va esclusa {a quota dei titoli

di debito di propria emissione non ancora collocata presso terzi.

Passivitd finanziarie di negoziazione

Formang oggetto di rilevazione nella presente voce le passivita finanziarie, qualungue sia la loro forma tecnica
(titoli di debito, finanziamenti ecc.), classificate nel portafoglio di negoziazione. Va esclusa la quota dei titoli di
debito di propria emissione non ancora collocata presso terzi. Sono ricompresi anche gli scoperti tecnici su

titoli.

Passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato

Nella presente voce figurano i debiti, qualunque sia la loro forma tecnica, diversi da quelli ricondotti nelle voci
“Passivita finanziarie di negoziazione” e "Passivita finanziarie valutate al fair value”. Sono inclusi i margini di
variazione presso organismi di compensazione a fronte di operazioni su contratti derivati. Sono inclusi i debiti
connessi ¢con la prestazione di attivita e di servizi finanziari come definiti dal T.U.B. e dal T.U.F..

Alla data di prima iscrizione i debiti sono rilevati al loro fair value, corrispondente di norma al corrispettivo
incassato, a cui sono aggiunti gli eventuali costi/proventi di transazione di diretta imputazione, se materiali e
determinabili.

I debiti sono successivamente valutati al costo ammortizzato, tenuto presente che i flussi finanziari relativi ai
debiti a breve termine non sono attualizzati se I'effetto dellattualizzazione & irrilevante.

Le passivita finanziarie sono cancellate dal bilancio quando risultano scadute o estinte.
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Si precisa, infine, che in tale ambito vengono classificati anche i debiti per passivita finanziarie valutate al costo
ammortizzato previsti dall'IFRS 16 con le modalita previste da tale principio e si rinvia alla Sezione 7 Parte D

“Informativa sul leasing” del presente hilancio per le sue modalita di rilevazione.

Trattamento di fine rapporto

Il fondo trattamento di fine rapporto (T.F.R.) & annoverato tra i benefici garantiti ai dipendenti erogati in
coincidenza o successivamente alla cessazione del rapporto di lavoro attraverso programmi a benefici definiti
e rilevati per competenza.

Non sono rilevati in questa voce i versamenti al fondo di previdenza integrativa in quanto riferibili a un
“programma a contribuzione definita” in base al quale I'obbligazione legale della Societa & limitata
allammontare dei contributi da versare. Pertanto, tali pagamenti vengono rilevati come costo a Conto
Econamico nell'esercizio di sostenimento.

L'indennita di fine rapporto & stata accantonata in base all'anzianita raggiunta a fine esercizio da ogni singolo
dipendente, in conformita alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti alla data del hilancio. L'accantonamento
rispecchia I'effettivo debito nei confronti dei dipendenti, sulla base dell'anzianita maturata e delle retribuzioni

corrisposte.

I ricavi sono rilevati in bilancio secondo il principio della competenza economica.

In particolare, secondo la tipologia di operazione, i ricavi sono rilevati sulla base dei criteri specifici di seguito
riportati:

i ricavi delle vendite di beni sono rilevati quando i rischi e benefici significativi della proprieta dei beni sono
trasferiti all'acquirente;

i ricavi derivanti dalla prestazione di servizi sono contabilizzati quando il servizio & reso, con riferimento allo
stadio di completamento dell’operazione, alla data di riferimento del bilancio.

Gliinteressi sono rilevatiin applicazione del principio della competenza temporale su una base che tenga conto
dell'effettivo rendimento dell’attivita a cui si riferiscono e i dividendi sono rilevati quando matura il diritto a
ricevere il relativo pagamento.

| costi sono rilevati a Conto Economico nell’esercizio in cui sono contabilizzati i ricavi a cui afferiscono. | costi
che non possono essere associati a ricavi sono rilevati immediatamente a Conto Economico. Se, invece,
I'associazione tra costi e ricavi pud essere effettuata in modo generico e indiretto, i costi sono iscritti su pid
periodi con procedure razionali e su base sistematica.

Infine si rinvia alla Sezione 7 Parte D “Informativa sul leasing” del presente bilancio per le modalita di

rilevazione per te posizioni sensibili al principio IFRS 16,
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A.3 Informativa sui trasferimenti tra portafogli di attivita finanziarie
Alla data del 31 dicembre 2022 la Societd non presenta attivitd finanziarie che abbiano subito una

riclassificazione e conseguente trasferimento di portafoglio nel corso dell’esercizio.

A.4 Informativa sul Fair Value

Informativa di natura gualitativa

La presente sezione comprende I'informativa sul fair value cosi come richiesta dall’'IFRS 13, paragrafi 91 e 92,
Il principio contabile {FRS 13, definisce il fair value come il prezzo che si percepirebbe per la vendita di
un’attivitd, ovvero che si pagherebbe per il trasferimento di una passivita, in una regolare operazione tra
operatori di mercato alla data di valutazione. Il fair value & un criterio di valutazione di mercato, e sottostante
la sua definizione c’é la presunzione che la societa si trovi nel normale esercizio della sua attivita senza alcuna
intenzione di liquidare i propri beni, di ridurre in via significativa il livello delle proprie attivita ovverc di
procedere alla definizione di transazioni a condizioni sfavorevoli,

La valutazione del fair value suppone che I'operazione di vendita dell’attivita o di trasferimento della passivita
abbia luogo:

a. nel mercato attivo principale deli’attivita o passivita;

b. in assenza di un mercato principale, nel mercato attivo pil vantaggioso per I'attivita o passivita.

La Societa non svolge una ricerca di tutti i possibili mercati per identificare il mercato principale o, in assenza
del mercato principale, il mercato pil vantaggioso, ma prende in considerazione tutte le informazioniche sgno
ragionevolmente disponibili. In assenza di un’evidenza contraria, si presume che il mercato nel quale
normalmente |'entitad operi per vendere I'attivita o trasferire la passivita sia il mercato principale o, in assenza
di un mercato principale, il mercato pil vantaggioso.

La Sccieta considera, coerentemente con I'IFRS 13, un mercato attivo come un mercato in cui le operazioni
relative ail’attivita o alla passivita si verificano con una frequenza e con volumi sufficienti a fornire informazioni
utili per la determinazione del prezzo su base continuativa. Pill precisamente uno strumento finanziario &
considerato quotato in un mercato attivo se i prezzi sono prontamente e regolarmente disponibili tramite un
{istino, operatore, intermediario, settore industriale, agenzia di determinazione del prezzo, autorita di
regolamentazione, e tali prezzi rappresentano operazioni di mercato effettive che avvengono regolarmente in

normali contrattazioni.

A.4.1 Livelli di fair value 2 e 3: tecniche di valutazione e input utilizzati

Dalla definizione di fair value scpra riportata si desume che carattere di rilevanza ricopre il concetto di
presunzione che l'entitd oggetto di valutazione sia pienamente operativa e non sia in una situazione
liquidatoria o di riduzione della propria attivita, ovvero di intraprendere cperazioni a condizioni sfavorevoli:

pertanto il fair value riflette la qualita creditizia dello strumento in quanto incorpora il rischio di controparte.
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Per le attivita valutate al fair value su base ricorrente e perle quali non risultino disponibili prezzi direttamente
osservahili sui mercati attivi, il prezzo viene determinato sulla base della procedura interna di valorizzazione
adottata dalla Societa. In particolare, nel caso di fondi comuni di investimento, non negoziati in mercati attivi,
il fair value e determinato sulla base del Net Asset Value pubblicato ed, eventualmente, corretto per
considerare possibili variazioni di valore intercorrenti fra la data di richiesta di rimborso e la data effettiva di
rimborso.

Il metodo di valutazione di uno strumento finanziario viene adottato in continuitd nel tempo ed & modificato

solo a seguito di variazioni rilevanti delle condizioni di mercato o soggettive dell’emittente.

A.4.2 Processi e sensibilitd delle valutazioni

L'esistenza di quotazioni in un mercato attivo costituisce la migliore evidenza del fair value: tali quotazioni
rappresentanc quindi i prezzi da utilizzare in via prioritaria per la valutazione delle attivita e delle passivita
finanziarie. In assenza di un mercato attivo, il fair value viene determinato utilizzando tecniche di valutazione
atte a stabilire quale prezzo avrebbe avuto il prodotto alla data di valutazione in un libero scambio determinato
da normali considerazioni commerciali. La scelta tra le suddette metodologie non & opzionale ma gerarchica:
la disponibilita di un prezzo espresso da un mercato attivo non permette il ricorso ad altri approcci valutativi,
Alla base della scelta metodologica di valutazione deve esserci un’analisi della tipologia di input a disposizione.
Gli input consistono in assunzioni che gli operatori di mercato utilizzerebbero per determinare il prezzo
dell’attivita o della passivita, incluse le assunzioni circa il rischio. Gli Input possono essere osservabili, se
elaborati utilizzando dati di mercato, come informazioni disponibili al pubblico su operazioni o fatti effettivi,
oppure ngn osservabili se non sone disponibili informazioni di mercato e sono elaborati utilizzando le migliori

informazioni disponibili.

Nello specifico, i parametri non osservabili in grado di influenzare la valutazione degli strumenti finanziari
classificati a livello 3 sono principalmente rappresentati da stime e assunzioni sottostanti ai modelli utilizzati
per calcolare il fair value delle attivita, delle passivita e degli OICR detenuti. Per tali investimenti non si svolge

un’analisi sulla sensitivita della valutazione del fair value alle variazioni degli input non osservabili.

| fondi chiusi di private equity sono valutati utilizzando 'vltimo Net Asset Value approvato dalla Societa,
eventualmente rettificato sclo per considerare gli eventi non ancora verificatisi alla data di riferimento del
NAV, quali:
- una transazicne rilevante su una partecipata;

il fallimento o la liquidazione di una partecipata;

richiami da parte del fondo e relative distribuzioni.
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A.4.3 Gerarchia del fair value

La gerarchia del fair value, introdotta dallo IASB attraverso I'emendamento al principio contabile IFRS 7
“Informazioni Integrative” del marzo 2009, deve essere applicata a tutti gli strumenti finanziari per i quali la
valutazione al fair value & rilevata nello stato patrimeniale.

Il fair value utilizzato ai fini della valutazione si articola sui seguenti tre livelli conformemente a quanto previsto
dall'lFRS 13 e in funzione delle caratteristiche e della significativita degli input utilizzati nel processo di
valutazione:

= LIVELLO 1:ilfair value degli strumenti & determinato sulla base delle quotazioni espresse in un mercato
attivo. Un prezzo quotato in un mercato attivo fornisce la prova pidl attendibile del fair value;

- LIVELLO 2: il fair value degli strumenti finanziari classificati in questo livello prende a riferimento
parametri osservabili sul mercato diversi dalle quotazioni dello strumento finanziario;

- LIVELLO 3: it fair value degli strumenti finanziari classificati in questo livello prende a riferimento
parametri non osservabili sul mercato. Un’entita dove elaborare input non osservabili utilizzando le
migliori informazioni disponibili nelie circostanze specifiche, che potrebbe anche includere i dati propri
della entita.

In assenza di prezzi quotati in mercati attivi gli strumenti finanziari devono essere classificati nei livelli 2 o 3.
La classificazione nel Livello 2 & determinata in base all’osservabilita sui mercati degli input significativi utilizzati
ai fini della determinazione del fair value.

Gli input di Livello 2 ad esempio comprendono:

- Prezzi quotati per attivita o passivita similari in mercati attivi;

- Prezzi quotati per attivita o passivita identiche o similari in mercati non attivi;

- Dati diversi dai prezzi quotati asservabili per attivita o passivita {per esempio tassi di interesse e curve
dei rendimenti osservabili a intervalli comunemente quotati, volatilita implicite e spread creditizi).

Uno strumento finanziario & considerato di livello 3 nel caso in cui le tecniche di valutazione adottate utilizzino
anche input non osservabili sul mercato e il loro contributo alla stima del fair value sia considerato significativo.
Sono classificati nel livello 3 tutti gli strumenti finanziari non quotati in un mercato attivoe, quando, pur
disponendo di dati osservabili, si rendono necessari aggiustamenti significativi sugli stessi basati su dati non
osservabili, la stima si basa su assunzioni interne alle societa circa i futuri cash flow e |'aggiustamento per il
rischio della curva di sconto.

La societa valuta a fair value su base ricorrente unicamente le “attivita finanziarie valutate al fair value con
impatto a coto economico”, ove sono classificati i valori delle quote detenute nel fondo “Sviluppo PMI 27 il cui
fair value & rappresentato dal NAV alla data di riferimento del bilancio d’esercizio. In considerazione
dell’assenza di un mercato attivo nel quale song scambiate regolarmente le quote di tale fondo, il relativo fair

value & stato incluso nella categoria di Livello 3.
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Alla data del 31 dicembre 2022 non vi scno informazioni di cui all'lFRS 13 paragrafi 48, 93 lettera i} e 96.

Informativa di natura guantitativa

A.4.5 Gerarchia del fair value

A.4.5.1 Attivitd e passivita valutate al fair value su base ricorrente: ripartizione per livelli di fair value

31/12/2022

31/12/2021

ta /Passivitd misurate al Rirvalue

L1 L2 L3 L1

L2

L3

Attivitd finanziarie valutate al fair value ton impatte
a conto economico

2) attivita finanziarie detenute perla negeziazione
b) attivita inanziarie designate al fair value

c) altre attivith inanziarie obbligatoriamente
valutate al fairvalue

Attivita finanziarie valutate al fair value con impatio
sulla redditivitd complessiva

Derivati di copertura

Attivitd materiali

Attivitd immateriali

406253

103 040

Totile|

406.253

103.040

Passivitd finantiarie detenute per la negoziatione
Passivitd finanziarie designate al fair value
Derivati di copertura

Totale

Alla data del 31 dicembre 2022 non vi sono trasferimenti di attivita e di passwvita fra il livello 1 ed il livello 2 di
cui all'lFRS 13, paragrafo 93, lettera c).

A.4.5.2 Variazioni annue delle attivita valutate al fair value su base ricorrente (livello 3)

Attivita
finanziarie
Attivitd finanziarie valutare al fair value con impatto a conto valutlale o Oerivati di Attivita Artivith
value con
economico R copertura materali Jimmateriali
impatto sulla
redditivitd
complessiva
di cui: " di cui:
a)autivita di<ul; ¢} altre attivitd
S b} attivitd % 3
finanziarie e finanziarie
Totale finanziarie
detenute per . . | obbhigatoram
designate a
la . ente valutate
L fair value )
negotiatione alfair value
1. i iniziall 103,040 103.040
2.  Aumenti
2.1. Acquisti 265.809 265.809
2.2, Profittiimputatia:
2.2.1 Conto Economico 37.404 37.404
-di cui pluswalenze
22 2 Patrimonio netto
2.3 Trasferimenti da altri livelli
2.4 Altrevariazioniin aumento
3. Diminuzoni
3.1 Vendite
3.2, Rimborsi
3.3, 3.3. Perdite imputate a;
3.3.1 Conto Economico
- di cui minusvalenze
3.3.2 Patrimonio netto
3.4. Trasferimenti ad altri livelli
3,5, Altre variazioniin diminuzione
4. N finali 406.253 406.253
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A.4.5.4 Attivita e passivita non valutate al fair value o valutate al fair value su base non ricorrente: ripartizione

per livelli di fair value

31/12f2021 31/12/2020

Altivith/Passivith non misurate al fair value o misurate al fair value su base non ricorrente VB 4] [} i3 vB L Lz i3
1 Attivitd finanziarie valutate al costo ammortizzato 59.147 59147 66,552 66,552
2 Attivied hnanziarle detenate 2 scopo di investimento
3. Attivitd non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione

Totale 59.147 59 147 656.552 66,5452
1 Passivitd firanziarie valutate al eoite ammcrtizate 144.109 144,153 285.335 185.338)
2 Passivitd asicciate ad altivitd invia di dismissione

Totale]  144.1 134,108  285.336] 205 13|

Al 31 dicembre 2022 le attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato sono composte da crediti a breve
termine per i qualiil valore contabile rappresenta la migliore stima attendibile del fair value, mentre ie passivita
finanziarie valutate al costo ammortizzato sono composte da debiti finanziari derivanti dall’applicazione

dell'iFRS 16.

Parte B — Informazioni sullo stato patrimoniale
ATTIVO

Sezione 1- Cassa e disponibilitd liquide — Voce 10

1.1 Composizione della “Cassa e disponibilita liquide”

Voci 31/12/2022 31/12/2021
Cassa 81 80
Disponibilitd liquide 3.026.877 2.734.175
Totale 3.026.958 2.734.255

Formano oggetto di rilevazione nella presente voce la cassa contanti nonché i crediti “a vista” {conti correnti

e depositi a vista) verso le banche.

Sezione 2— Attivitd finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico— Voce 20

2.5 Altre attivita finanziarie obbligatoriamente valutate ol fair value: composizione merceologica

Totale Totale
VaciMalori 31/12/2022 31!12_/2021
L1 L2 LY L1 L2 L3

1 Titoli di debita
1.1 Titeli strutturati
1 2 Altri titali di debito
2. Titolidicapitale
3. CQuotediOLCR. 406,353 103.040|
4 Firanziamenti
4.1 Pronti contro termine
4.2 Altrj

Totale 406.253 103.040




Nella voce quote di O.1.C.R. & indicato il valore delle guote del Fondo Sviluppo PM! 2 detenute dalla Societa.

2.6 Altre attivita finanziarie obbligatoriamente valutate al fair value: composizione per debitorifemittenti

Totale

31/12!2022

Totale
31/12/2021

1.  Tioli di capitale
di cui: banche
di cui: altre societa finanziarie
di cui: societd non finanziarie

2.  Titoll di debito
a) Amministrazioni pubbliche
b) Banche
clAltre societd finannarie
di cui: imprese diassicurazione
d) Societd non finanziarie

3 Quote di 0.1.C.R.

406.253

103.040)

4.  Finandamenti
a) Amministrazioni pubbliche
b}Banche
c)Altre societd finanziarie
di cui: imprese di assicurazione
d} Societa non finangiarie
e)Famiglie

Totale 406.253

103.040

Sezione 4- Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato — Voce 40

4.1 Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato: composizione per categoria merceologica

Dettaglio/Valor

33/12030

31712420

Valore di bilancio

Faiv va e

Valore di bilancia

pir value

Primoe
iecndostadio

i cui:
impaired
acquisite o
originate

Terzo stadio

Ly [&]

Primoe
secondo
stadie

Terzo
stadio

dicui
impaired
cquisite o
originate

Lz

1. Crediu per sevid di gestione di patrimoni:
1.1 gestione di OICR
1.2 gestione individuale
1.3 geitione di fondi peniions
2 Craditi par altd sarvizl:
2.1 esasulenze
2.2 fundon agdendali In sutsourceg
23 alwi
3. Altricreditl:
3.1 pronticontro termine
i cwi- su titoli di Stato
- dl sui: swalte titoli i debito
i tuiz su titeli di capitale e quate
1.2 deposit: a scadenza & conti correnti
33 altri

4. Titoli di debits

$1.223

51.224

59144

50.147

51.223

51224

Totale

59.146

1

59 147

| crediti iscritti nella presente voce sono relativi da crediti verso clientela di natura commerciale. Per questi

ultimi, come previsto dalla normativa applicabile, il ‘primo stadio’ e il ‘secondo stadio’” non vengono distinti e
PP g

sono unificati in uno unico denominato ‘primo e secondo stadio’ e classificati al terzo livello di fair value.

Tra i “Crediti per altri servizi — Altri” sono riportati per Euro 11.981 i crediti verso la capogruppo Veneto

Sviluppo S.p.A., mentre gli altri importi si riferiscono per lo piu ad altri crediti per riversamento di compensi da

parte di dipendenti della Societd quali amministratori in societa target del Fondo Sviluppo PMI, Fondo Sviluppo

PMI 2 e societa terze.
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4.2 Attivita finanziagrie valutate al costo ammortizzato: composizione per debitori/femittenti

Composizione/Controparte

Banche

di cui: del
gruppe della

SGR

Societa finanziarie

dicui: del
gruppo
della SGR

Clientela

di cui: del
gruppo

della SGR

1.1 gestione di OICR

1.2 gestione individuale

1.3 gestione difondi pensione
2.  Crediti per altri servizi:

2.1 consulenze

2.3 altri
3. Altricrediti:
3.1 pronticontro termine
- di cui: su titoli di Stato
- di cui: su altri titoli di debito
- di cul: su titoli di capitale e quote

3.3 altri
4,  Titoli di debito

2.2 funzioni aziendali in outsourcing

1. Crediti per servizl di gestione dipatrimoni:

3.2 depositia scadenza e conti correnti

51229 11.9481

Totale 31/12/2022

51.224 11,581

Totale 31/12/2021

59.147] 46.413

4.3 Attivita finanziarie valutate af costo ammortizzato: valore lordo e rettifiche di valore complessive

Valore lordo Rettifiche di valore complassive
Write -off
i cui: Impaired Impaired arziali
g Suui':::i con| Seconde | Tene “q:mu of Prime | secondo | Terwo [ :q:isi - c:mp'e“
stadia stadia stadio stadic stadia .
bassa rischio wlgnate originate ivi*
di cradito
Titoli di debito
Finandamentl 51.223) 51,223 14 937 14.936] 14.936]
Totale Htlllllﬂ!l 51.223] 51.223 14937 14.93_6' 14 93ﬂ
Totale 31/12/2021) 59.147 59,147 13 622 13.621 13,621
di cul: attivitd finanzarie impaired acqusite &
ariginate

*Valore da esporre a funt informativ

Con riferimento allimporto classificato al ‘terzo stadio’, rappresentato da un credito riferito ad un’unica

controparte per riversamento dei compensi di dipendenti della Societa, si evidenzia che al 31 dicembre 2022

si & provveduto a rettificare quasi integralmente il suo valore, posta I'incertezza del suo incasso.

Sezione 8 — Attivitdr Materiali — Voce 80

La voce accoglie principalmente mabili e strumentazioni d’ufficio con 'applicazione dei seguenti coefficienti

di ammortamento, i quali consentono che il costo residuo non ammortizzato delle immobilizzazioni sia

rappresentativo della loro residua possibilita di utilizzo:

- Mobili e arredi: 12%;

- Macchine elettroniche: 20%,;
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- Strumenti telefonici: 20%.
Tra le attivita materiali sono, inoltre, ricompresi i diritti d’uso acquisiti con il leasing e relativi all’utilizzo di
attivita materiali di cui all'lFRS$16 e per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione 7 Parte D “Informativa sul

Leasing” del presente bilancio.

8.1 Attivitd Materiali ad uso funzionale: composizione delle attivitd valutate al costo

. Totale Totale
Attivithfvaior 31/12/2022 | 31/12/2021
1. Attivitd di proprietd:
a)terreni
b}fabbricati
¢) mobili 3.393 5.494
d}impianti elettronici 11.841 8.078
ealtri
2. Diritti d'uso acquisiti con il leasing:
a)terreni
b)fabbricati 76.883 97.159%
¢}mobil
d}impianti elettronici
e)altri 22.266 40.767
Totale 114.382 151.497

Si evidenzia che il diritto d'uso riferito ai ‘fabbricati’ afferisce ai locali in locazione per le sedi di Venezia -
Marghera e Trieste della Societa mentre il ‘diritto d’uso = altri’ riguarda il full rental di tre autovetture aziendali.

Siricorda che al 31 dicembre 2021 la Societa ha provveduto alla chiusura della sede operativa di Trieste.
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8.5 Attivita material ad uso funzionale: varigzioni annue

Terreni

Fabbricati

Maobili

Impianti
elettronici

Altre

Totale

Al
A2

Esistenze iniziali lorde
Riduzioni di valore totali nette
Esistenze inizlall nette

97 159

97.159

5494

5.494

8.078

8.078

40.767

40.767

151.497

151.457

81
B.2
8.3
B.4

B.5
B.&
B.7

Aumenti:

Acquisti

Spese per migliorie capitalizzate

Riprese divalore

Variazioni positive di fairvalue imputate a
a) patrimonio netto

b} conto economico

Differenze positive di cambio
Trasferimenti da immobili detenuti a scopo di
investimento

Altre variazioni

7.132

7.132

c1
C2
Cc3

c4

C5

cé

c.7

Diminuzioni:

Vendite

Ammortamenti

Rettifiche di valore da deterioramento imputate a
a) patrimonio netto

b} conto economico

Variazioni negative di fair value imputate a

a} patrimonio netto

b} conto economico

Differenze negative di cambio

Trasferimentia:

a} attivitd materiali detenute a scopo di
invastimento

b} attivita non correnti e gruppi di attivita in via di
dismissione

Altre variazioni

{20.276)

{2.101)

(851)
{2.518)

[18.501)

{851)
{43.396)

[1]

D.

D.1
D.2

Rimanenze finali nette
Riduzioni di valore totali nette
Rimane nze finali lorde

76.883|

76 883

3393

3.393

11.841

11.841

22.266

22.266

114.382

114.382

E.

Valutazione al costo

76.883

3.393

11.841

22.266

114.382

Si informa che tutte le variazioni annue riguardanti i Fabbricati e le Altre attivitd materiali sono riferite a beni

rientranti nel perimetro di applicazione del principio contabile IFRS 167

8.6 Impegni per 'acquisto di attivita materiali

Le attivitd materiali non sono gravate da ipoteche o garanzie a favore di terzi.

Sezione 9 — Attivitd Immateriali ~ Voce 90

La voce & costituita da software applicativi in licenza d’uso ad utilizzazione pluriennale oltre che ad investimenti

su immobili di terzi (sede di Marghera}. Tali attivita sono ammortizzate i seguenti coefficienti annui:

o software: 50%;

* ideazione e sviluppo sito web: 50%;

s investimenti su immobili di terzi; 20%.

] Cfr. poragrafo 53, lettera h dell'tFRS 16
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9.1 Attivita Immaterioli; composizione per tipologia di attivitd

Pag. |64

Totale 31

/12/2022

Totale 31

[12/2021

Attivita valutate
al costo

Attivitavalutate
al fair value

Attivita valutate
al costo

Attivita valutate
al fair value

Awiamento

Altre attivitdimmateriali:
2.1 generate internamente
2.2 altre

2.440

2.440

8.2 Attivitd Immateriali: varigzioni annue

Totale

A Esistenze iniziali

B Aumenti

B.1 Acquisti

B.2 Riprese di valore

B.3 Variazioni positive di fair value imputate a:
a)patrimonio netto

b} conto economico

B.4 Altre variazioni

4.880

C Diminuzieni
C.1 Vendite
C.2 Ammortamenti

a) patrimonio netto

b) conto economico

C.4 Variazioni negative di fair value imputate a:
a}patrimonio netto

b)conto economico

C.5 Altre variazioni

C.3 Rettifiche di valore da deterioramento imputate a:

{2.440)]

D Rimanenze finali

2.440

Sezione 10 — Attivita e passivita fiscali — Voce 100 dell’Attivo e Voce 60 del Passivo

10.1 Attivita fiscali correnti e anticipate: composizione

Voci

31/12/2022

31/12/2021

Attivitadfiscali correntt
- Erario ¢/Ires
- Erario c/lrap

318

441

Totale attivita fiscali correnti

318

441

Attivitafiscall anticipate
in contropartita del conto economico
S IRES
iRAP
in tontropartita del patrimenio netto
IRES
IRAP

Totale attivitd fiscali anticipate

Totale

318

441

Per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2022 il credito IRES & composto dalle ritenute subite sugli interessi attivi

nel corso dell’esercizio ed utilizzabili in compensazione,
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10.2 Eassivita fiscali correnti e differite: composizione
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Voci

31/12/2022

31/12/2021

Passivita fiscali correnti
- IRES
- IRAP

89.583
24.310

1.134
2.576

Totale passivita fiscali correnti

113.893

3.710

Passivita fiscali differite

in contropartita del conto economico
IRES
IRAP

in contropartita del patrimonio netto
IRES

- IRAP

Totale passivita fiscali differite

Totale

113.893

3.710

Al 31 dicembre 2022 non vi sono variazioni delle imposte differite attive e passive.

10.3 Variazioni delle imposte anticipate (in contropartita def conto economico)

Non ci sono variazioni di imposte anticipate né per l'esercizio 2021 né per |'esercizio 2022.

Sezione 12 — Altre attivitd — Voce 120

12.1 Altre attivita: composizione

Vocl 31/12/2022 31/12/2021
Crediti tributari e previdenziali 13.219 433
Anticipi al personale
Altri anticipi 9.384 14.574
Altre attivity 36 36
Risconti e ratei attivi 37.802 22.821
Totale 60.441 37.864

Si precisa che tutte le posizioni iscritte nelle “Altri Anticipi’ afferiscono principalmente a posizioni verso

fornitori.
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PASSIVO

Sezione 1 — Passivitd finanziarie valutate al costo ammortizzato — Voce 10

1.1 Passivita finanziarie valutate al costo ommortizzato: composizione merceologica dei debiti

Dettaglio/Valori

Totale
31/12/2022

Totale
31/12/2021

1.  Debiti verso reti di vendita:
1.1 perattivita o collocamento OICR
1.2 per attivita di collocamento gestioni individuali
1.3 per attivita di collocamento fondi pensione
2. Debiti per attivita di gestione:
2.1 per gestioni proprie
2.2 per gestioniricevute in delega
2.3 peraltro
3.  Debiti per altri servizi:
3.1 consulenze
3.2 funzioni aziendali in outsourcing
3.3 altri
4,  Altridebiti:
4.1 pronti contro termine
di cuirsu titoli di Stato
di cui: su altri tito!i di debito
di cui: su titoli di capitale e quote
4.2 Debiti per leasing
4,3 Altri debiti

106.018

144.109

Totale

106.018

144.109

Fair value —livello 1

Fair value -livello 2

Fair value =livello 3

106.018

144,109

Totale fair value

106.013

144.109

Paz. |66

Tale voce accoglie unicamente i debiti finanziari derivanti dall’applicazione dell'tFRS 16 classificati al Livello 3

del fair value. 5i ricorda che in data 31 dicembre 2021 la Societa ha chiuso la propria sede operativa di Trieste.

Di seguito si riporta per scadenze I'entita dei flussi finanziari relativi ai debiti per leasing'®:

| Situazione alladatadel 31.12.2022 31.12.2021 |

Altri debiti finanziari {lease IFRS 16)_passivita correnti
Altri debiti finanziari (lease IFRS 16}_passivita a M/L
Totale

36.868 38.091
69.150 106.018
106.018 144.109

1% ¢fr. paragrafo 58 e 53, lettera g dell'iFRS 16

WWWEVSSGRIT



1.5. PassivitG finanziarie valutate al costo ammortizzato - Debiti: composizione per controparte

Composizione/Controparte

Banche

di cui; del
gruppodella
S5GR

Societa finanziarie

Chientela

dicui: del
gruppo della
SGR

di cui: del
gruppodella

SGR

1.  Debiti versoreti di vendita:
1.1 per attivita di collocamenta OICR
1.2 per attivita di collocamento gestioni individuali
1.3 per attivitd di collocamento fondi pensione
2. Debiti per attivita di gestione:
2.1 per gestioni proprie
2.2 per gestioni ricevute in delega
2.3 peraltro
3, Debiti per altrl servizl:
3.1 cansulenze
3.2 funzioni aziendali in outsourcing
3.3altn
4.  Altri debiti:
4.1 pranti cantro termine
di cui: su titeli di Stato
di cui: su altri titoli di debito
di cui: su titeli di capitale e quote
4.2 Debiti perleasing
4.3 Altri debiti

106,018

82,914

Totale 31/12/2022

106.018]

82.914

Totale 31/12/2021

144.109]

102.359

Gli "Altri debiti — Debiti per leasing” appartenenti al gruppo si riferiscono all'immobile in locazione dalla

capogruppo Veneto Sviluppo 5.p.A. site in Venezia Marghera.

Sezione 6 — Passivitd fiscali — Voce 60

Per il dettaglio della composizione della voce 60 “Passivita Fiscali” si rimanda alle apposite tabelle esposte nella

Sezione 10 “Attivitd e Passivita fiscali”.

Sezione 8 — Altre passivitd — Voce 80

8.1 Compasizione delle “Altre passivitd™

31/12/2022 31/12/2021
Debiti vffornitori per fatture da ricevere 45,917 53.225
Debiti v/dipendenti e collaboratori 136.734 106.203
Debiti v/erario 37.080 42879
Debiti v/enti previdenziali e assistenziali 18.443 19.713
Altre passivita 2.305 809
Ratet e risconti passivi 5.034 4.792
Totale 245.513 227.622

Tutte le 'Altre passivita’ rappresentate nella tabella sono nei confronti di soggetti nazionali.
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Sezione 9 — Trattamento di fine rapporto del personale — Voce 90

9.1 Trattamento di fine rapporto del personale: variazioni annue

Totale 31/12/2022 Totale 31/12/2021

A. Esistenze iniziali 20.222 16.314
B.  Aumenti
8.1 Accantonamenti dell’esercizio 2.182 4.029

B.2 Altre variazioni in aumento
€. Diminuzioni

C.1 Liquidazioni effettuate 0
C.2 Altre variazioni in diminuzione (343} (121}
D. Rimanenze finali 22,061 20.222

9.2 Altre informazioni
Si evidenzia che a far data dal 1 settembre 2022 la Societa ha assunto un nuove dipendente a tempo

indeterminato.

Sezione 11 — Patrimonio — Voce 110,120,130,140,150 e 160

11.1 Composizione del Capitale

Tipologie Importo
1. Capitale
1.1 Azioni ordinarie 2.818.220

1.2 Altre azioni

Il capitale sociale, interamente sottoscritto e versato, al 31 dicembre 2022 & composto da 2.818.220 azioni

ordinarie del valore nominale unitario di 1,00 Euro.
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Parte C— Informazioni sul conto economico

Sezione 1 —Commissioni attive e passive— Voce 10 e 20

1.1 Commissioni attive e passive

Totale 31/12/2022 Totale 31/12/2021
SERVIZt X \
Compn. Attive tnm.m Comm. Nette | Comm, Attive Com-m Comm. Nette
Passive Passive

GESTIONE DI PATRIMONI
Gestioni proprie
1.1 Fondicomun|
-Commissioni di gestione 1.576.837 1576.837 1,232 B58 1.232.858
+Commissioni di incentive
- Commissioni di sottoscrizione frimborso
-Commissioni di swich
- Altre commissioni
Totale commissioni di fondi comuni 1.576.837 1.576.837 1.232.858 1.232.858
1.2 Gestioniindividuali
- Commissioni di gestione

Ll

- Commissioni di incentivo
- Commissioni di sottoserizione rimborso
- Altre commissioni
Totale commissioni dagestioni individuali
1.3 Fondi pensione aperti
- Commissioni di gestione

- Commissioni di incentivo
- Cornmissiond di sottoscrizionefrimborso
- Altre commissioni
Totale commissioni da fondi pensione aperti
2. Gestioniricevute indelega
- Commissioni di gestione

- Commissioni di incentivo
- Altre commissioni
Totale commissioni da gestioni ricevute in delega
TOTALE COMMISSIONI PER GESTIONE {A) 1.576.837 1.576.837 1.232.858 1.232.858

B.  ALTRISERVIZI
Consulenza
Altri servizi
TOTALE COMMISSIONI PER ALTRI SERVIZI (B}
COMMISSIONI COMPLESSIVE (A+8} 1.576.837 1.576.837 1.232.858 1.232.858

Le commissioni di gestione maturate si riferiscono alla gestione del Fondo Sviluppo PMI e del Fondo Sviluppo

PMI 2.
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Sezione 3 ~Interessi — Voce 50 e 60

3.1 Composizione degli interessi attivi e proventi assimilati

-
(=

. |70

VocifForme tecniche

Titoli di debito |Pronti contro

Depositi e
conticorrenti

Altre
operazion]

Totale
31/12/2022

Totale
31/12/2021

1

Attivitd fnanziarie valutate al Rirvalue con
impatto a conto economico;

1.1. Attivita finanziarie detenute pet la negoziazione
1.2. Attivita finanziarie designate al fair value

1.3, Altre attivita finanziatie obbligatoriamente
valutate al fair value

1.026

1.026

283

Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto
sulla redditivitd complessiva

Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato:
3.1 Creditiversobanche

3.2 Crediti vetso societd finanzarie

3.3 Creditiversccligntela

3,524

3.524

6.909

Derivati di copertura

wn

Altre attivitd

12

Passivitd finanziarie

Totale

3.524

1.026

4.549

7.204

di cui: interessi attivi su attivita inanziarie impaired

Gli interessi attivi, In diminuzione rispetto a quelli maturati nel precedente esercizio, risultano in linea con

'andamento discendente dei tassi di interesse di riferimento nel primo semestre dell’esercizio 2022. Inoltre

tra gli interessi derivanti da attivita finanziarie valutate al fair value si annoverano gli interessi corrisposti dai

soggetti che hanno sottoscritto quote del Fondo Sviluppo PMI2 successivamente al primo closing come

previsto dal regolamento del fondo stesso.

3.2 Composizione degli “Interessi passivi e oneri assimilati”

Voci/Forme tecniche Finanziamenti |Pronti contro |Titoll Altre Totale Totale
termine operazioni 31/12/2022 | 31/12/2021

1.  Passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato

1.1 Debiti 4.630 4.630 10.915

1.2 Titoli incircolazione
2. Passivitd finanzarie di negoziazione
3. Passivitd finanziarie designate al fair value
4. Altre passivitd
S.  Derivatidi copertura
6.  Attivitd finanziarie

Totale 4.630 4.630 10.915

di cui: interessi passivi relativi ai debiti per leasing 4.630 4.630 10.915

L'applicazione del principio contabile IFRS 16 ha determinato interessi passivi rilevati nell'esercizio 2022 pari

ad Euro 4.630.
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Sezione 7 — Risultato netto delle altre attivitd e delle passivitd finanziarie valutate al fair value con

impatto a conto economico — Voce 100

7.2 Composizione del “Risultato netto delle altre attivitd e delle possivitd finanziarie valutate al fair value con

impatto a conto economico: altre attivitd finanziarie obbligatoriamente valutate ol fair value”

Voci/Componentireddituali

Plusvalenze

Utili da realizzo

Minusvalenze

Perdite da realimo

Risultato netto

1. |JAttivitd finanzarie
1.1 Titoli di debito

di cui titoli di Stoto
1.2 Titoli di capitale
1.3 Quote di 0.1.C.R.

i cui:OICR propri
1.4 Finanziamenti

37.404
37.404

37.404
37404

2. Attivitd finanziarke in valuta: differenze di cambio

Totale

37.404

37404

Al 31 dicembre 2022 la Societa presenta una unica posizione tra le attivita finanziarie obbligatoriamente

valutate al fair value relativa alle quote detenute nel Fondo Sviluppo PMI2.

Sezione 8 — Rettifiche/riprese di valore nette per rischio di credito— Voce 120

8.1 Composizione delle “Rettifiche/riprese di valore nette per rischio di credito relativo ad attivita finanziarie

valutate ol costo ommortizzato”

Rettifiche divalore Riprese di valore
Tesstiiadio lmpa:ref.l .acqulmn o
originate
. . impaired
Vacl/Rettifiche Prima $econdo - e Piimo Secands Terzo - Totale Totale
stadio stadio S " 3 ® stadio | stadie | stadie | 2S0PM® 0401202022 f311102/2021
-1 g » é'; originate
£ o
z 3
1 Titelididebita
- di cui titeli di Stato
2 Finanziamenti (1.315)] 11.31%) 113.621)
Totale {1.315) {1.31%} {13611}

Al 31 dicembre 2022 le rettifiche di valore apportate pari ad Eurc 1.315, afferiscono ad un unico credito di

originari Euro 14.937 e riferito ad un’unica controparte e precedentemente rettificato per ulteriori Euro

13.621.
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Sezione 9 —Spese amministrative — Voce 140

9.1 Spese per il personale: composizione

Voci/Settori Totale 31/12/2022 Totale 31/12/2021
1. Personale dipendente 770.580 713.422
a}salari e stipendi e oneri assimilati 546.383 510.672
b} oneri sociali 127.626 105.786
c)indennit3 di fine rapporto
d)spese previdenziali 7.136 7.136
e)accantonamento al trattamento di fine rapporte del personale 2.182 4.029
f)accantonamente al fondo trattamento di quiescenza e obblighi simili:
- a contribuzione definita
- a benefici definiti
g)versamenti ai fondi di previdenza complementare esterni: 53171 52.511
-a contribuzione definita 53.171 52.511
- a benefici definiti
h}altri benefici a favore dei dipendenti 34.082 33.289
2, Altropersonale in attivita 6.616
3. Amministratorie sindaci 139.209 136.359
4. Personale collocatoa riposo
5. Recuperidispesa perdipendenti distaccati presso altre aziende -138.491 -130.941
6. Rimborsidi spesa perdipendenti distaccati presso la societd
Totale 771.298 725.456

L’aumento dei costi per il personale dipendente sostenuti durante I'esercizio 2022 & principalmente correlato

all'assunzione di una nucva risorsa nel team di investimento avvenuta nel terzo quadrimestre del 2022.

9.2 Numero medio dei dipendenti ripartiti per categorio

Voci 31/12/2022 31/12/2021

A, Dirigenti 1,5 1,5

B.  Quadridirettivi 1,0 1,0

€. Impiegati 3,3 3,0
Totale 5.8 5,5

Si evidenzia che nella rappresentazione di questa tabella & stato considerato anche il personale in distacco

parziale.
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9.3 Composizione delle “Altre spese omministrative

Pag.

Voci 31/12/2022 3171272021
1. Funzioni di contrallo 54.842 53.209
2. RSPP 1.694 2.898
3. Societa di Revisione 11.254 10.551
4. Organismo di Vigilanza 14274 11.773
5. Assistenza Friulia ambito IT e gestione del personale 24,400
6. Assistenza e supporto amministrativo controllante 122.000 80.520
7. Consulenze amministrative e fiscali 18.969 18.210
8. Altre consulenze 21.350 263.324
9. Spese uffici 24387 25.528
10. Spese telefoniche 761 1.932
11. SpeselT 35.050 12.956
12. Banche dati 19.298

13. Spese auto aziendali 34.418 32.582
14. Rimborsispese dipendenti 5.889 3.240
15. Rimborsi spese amministratori e sindaci

16. Assicurazioni 5.758 4.667
17. Imposte, tasse, valori bollati 3.886 3.070
18. Altre spese amministrative 13.909 15.758

Totale 387.740 564.618

A

Da tale tabella si evidenzia che la contrazione della voce ‘Altre Spese Amministrative’ & imputabile
principalmente alla dinamica della sottovoce ‘Altre consulenze’ che nello scorso esercizio accoglieva le spese
una tantum sostenute per I'awvio del nuovo Fondo Sviluppo PMI2 pari a Euro 247.379. Inoltre si rilevano
incrementi nei costi di servicing erogati da parte della controllante e per 'adeguamento della struttura IT
anche a seguito della migrazione dei sistemi informatici precedentemente locati nella sede operativa di
Trieste.

Inoltre si rilevano nuovi costi per I'acquisto di banche dati @ minori costi per la cessazione del servicing con
Friulia S.p.A..

Si precisa, altresi, che tra gli altri costi amministrativi non sono presenti costi relativi a leasing di breve
termine!. Tra i costi “spese uffici” sono presenti costi relativi a leasing di modesto valore per Euro 1.186'2 e
non sono presenti costi per pagamenti variabili dovuti per il leasing non inclusi nella valutazione delle passivita

del leasing™.

W ¢fr paragrafo 53, fettera ¢ dell'iFRS 16
& Cfr. paragrafo 53, lettera d dell'IFRS 16
13 Cfr. paragrafo 53, lettera e dell'iFRS 16
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Sezione 11 — Rettifiche/riprese di valore nette su attivitd materiali — Voce 160

11.1 Composizione delle “Rettifiche/riprese di valore nette su attivitd materiali”

Voci/Rettifiche e riprese divalore Ammortamento Rettifiche di Riprese divalore | Risultato netto
{a) valore per {c) {artb-c)
deterioramento

(b)

1. Aduscfunzionale

-di proprieta 4.619 4.619

-diritti d'uso acquisiti con il teasing 38.777 38.777
2. Detenute a scopo d'investimento

-di proprieta

-diritti d'uso acquisiticonil leasing

Totale 43.396 43.396

Le rettifiche di valore nette sulle attivitd materiali sono iegate agli investimenti in mobili e arredi effettuati nel
2016 per I'adeguamentc funzionale della sede di Venezia Marghera concessa in affitto dal socic Veneto
Sviluppo 5.p.A. nonché all'ammortamento dell’attrezzatura informatica ad utilita pluriennale. Le rettifiche di
valore sui “diritti d’'uso acquisiti con il leasing” derivano dall’applicazione del principio IFRS 16 ed afferenti le

locazioni delle sedi di Venezia Marghera oltre che a tre autovetture aziendali.

Sezione 12 - Rettifiche/riprese di valore nette su attivitd immateriali — Voce 170

12.1 Composizione defle “Rettifiche/riprese di valore nette su attivitd immateriali”

Voci/Rettifiche e riprese di valore Ammortamento |Rettifiche di Riprese divalore |Risultato netto
1.  Attivitd immateriali diverse dall’avwiamento
1.1diproprieta
-generate internamente
-altre 2.440 2.440
1.2 diritti d'uso acquisiti con il leasing

Totale 2.440 2.440

Sezione 13 —Altri proventi e oneri di gestione — Voce 180

Confluiscong in tale voce le componenti di costo e di ricave non imputabili ad altre voci del conto economico
in base a quanta previsto dal prowedimento “Il bilancio degli intermediari IFRS diversi dagli intermediari
bancari” emanato dalla Banca d’ltalia il 17 novembre 2022 e ss.mm.ii..

In particolare, in tale posta di conto economico trovang rilevazione i proventi relativi alla partecipazione dei
dipendenti di FVS S.G.R. S.p.A. ai consigli di amministrazione delle societd partecipate principalmente dal
Fondo Sviluppo PMI e Fondo Sviluppo PMI2 nonché ai consigli di amministrazione di societa partecipate dalla
controllante.

Tra i proventi di gestione, inoltre, sono registrati i ricavi derivanti dalle attivitd svolte da FVS S.G.R. S.p.A. a
favore di Veneto Sviluppo S.p.A. per l'attivita di advisory (pari ad Euro 75.000). Si segnala infine che la voce

“Altri proventi” non accoglie contributi in conto esercizio.

WWW EVSSGRIT



13.1 — Composizione degli “Altri proventi e oneri di gestione”

Pag.

Altri proventi di gestione 31/12/2022 31/12/2021
1. Proventida attivita di advisory/prestazioni/contratti con Veneto Sviluppo 75.000 75.000
2 Proventi da cariche in soc. partecipate dai Fondi 110.332 86.493
3 Proventi da cariche in altre societa 8.000 8.000
4. Sopravvenienze attive e plusvalenze 611 7.087
5 Altri proventi 8.239 7.923
Totale 202.181 184.503
Altri oneri di gestione 31/12/2022 3171272021
1. Sopravvenienze passive e minusvalenze 859
2. Altrioneri 2.027 5
Totale 2.886 5
Sezione 18 —=Imposte sul reddito dell'esercizio dell’operativitd corrente — Voce 250
18.1 Composizione delle “Imposte suf reddito dell’esercizio dell’operativitd corrente”
Totale 31/12/2022 Totale 31/12/2021
1.  Imposte correnti{-) 123.316 9.874
2. Variazione delle imposte correnti dei precedenti esercizi (+/-)
3. Riduzione delle imposte correnti dell’esercizio (+)
3.bis Riduzione delle imposte correnti deli’esercizio per crediti dimposta di cui
alla legge n.214/2011 (+)
4. Variazione delle imposte anticipate (+/-)
5.  Variazione delle imposte differite {+/-)
Imposte dl competenzadell’'esercizio {-} {-1+/-2+3+ 3 bis+/-4+/-5) 123.316 9.874

Neil'esercizio chiuso al 31 dicembre 2022 sono state accantonate imposte correnti sul reddito pari ad Euro

91.727 per IRES ed Euro 31.589 per IRAP.

Non vi sono variazioni delle imposte differite attive e passive né si & ritenuto opportunoc valorizzare le imposte

anticipate,
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18.2 Riconciliazione tra onere fiscale teorico e onere fiscale effettivo di bilancio

31/12/22 31/12/21

IRES Imponibile 24,0% Impanibile 24,0%
Risultato d'esercizio primadelle imposte 607.267 45.978
Onere fiscale teorico 145.74a 11.035
Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi:
Costi del personalefpremi deducibiliin es. succ. 79.349 69.691
Compensi Amministratari non corrisposti nell'esercizio
Spese relative a pilt esercizi non deductbili in tutto oin parte
Totale 79.349 69.691
Differenze temporanee deducibili da esercizi precedenti:
Costi del personale non dedotti in precedenti esercizi 69.691 50.753
Compensi Amministratori non dedotti in precedenti esercizi
Spese relative a piu esercizi deducibili in tutto o in parte
Totale 69.691 50.753
Differenze che non si riverseranno negli esercizi successivi:
Variazioni in oumento del reddito
Spese indeducibili relative ai veicoli 14,096 13.130
Spese indeducibili di rappresentanza, alberghiere ¢ diristor, 916 635
Altre spese indeducibili 3.949 3.251
Totale 18.960 17.016
Variazioni in diminuzione del reddito
ACEdell'esercizio 4.155 4.568
Altre variazioni in diminuzione 6.496 5.238
Totale 10.650 9,806
Imponibile fiscale 625.235 T2.126
Imposte correnti sul reddito dell’esercizio 150.056 17.310
Onere fiscale corrente effettivo 24,7% 37,6%

31/12/22 31/12/21

IRAP Imponibile 5,57% Imponibile 5,57%
Commissiont nette 1.576.837 1.232. 858
90% Ammortamenti benl materiall e immateriali 41,252 49,289
90% Altre spese amministrative 348.966 508.156
Base imponibile IRAP teorica 1.186.619 675.413
Onere fiscale teorico 66.095 37.621
Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi:
Differenze temporanee deducibili da esercizi precedenti:
Differenze che non si riverseranno negli esercizi successivi:
Variazioni in oumento del reddito
Spese indeducibili relative a veicoli, rappresentanza, telefonia 16.870 15.775
Altre spese indeducibili
Totale 16.870 15.775
Varigzioni in diminuzione del reddito
Cuneo fiscale, INAIL e deduzioni personale dipendente 636.365 558.656
Altre variazioni in diminuzione
Totale 636.365 558.656
Imponibile fiscale 567.124 132.532
Imposte correnti sul reddito dell’esercizio 31.589 7.382
Onere fiscale corvente effettivo 2,7% 1,1%

Si evidenzia che per una miglior comparazione di quanto sopra rappresentato rispetto alla tabella riportata

nella sezione 18.1 va considerato I'effetto fiscale delle perdite degli esercizi precedenti sulle imposte correnti

ai fini IRES.
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Parte D — Altre informazioni

Sezione 1 —Riferimenti specifici sulle attivitd svolte

1.1 Informazioni relative agli impegni, garanzie e beni di terzi
La Societd non ha contratto impegni, rilasciato garanzie né possiede beni di terzi alla data del 31 dicembre

2022

1.2 Informazioni relative ai patrimoni gestiti

La Societa alla data di chiusura dell'esercizio 2022 gestisce due fondi di investimento alternativo chiuso
riservato denominat) “Sviluppo PMI” e “Sviluppo PMI 2”.

Al 31 dicembre 2022 il valore complessivo netto del Fondo Sviluppo PMI ammonta ad Euro 26.717.484 e il
Fondo Sviluppo PMI 2 ammonta ad Euro 23.522.055.

1.2.1 Valore complessivo netto degli OICR (dettaglio per ciascun GICR)

OICR 31/12/2022 31/32/2021
1. Gestioni proprie
Fondi comuni.
-Fendo Sviluppo PMI 26.171.484 26.066.136
-Fondo Sviluppoe PMI 2 23.522.055 5.296.231
Totale gestioni proprie 49.693.539 31.362.367
2. Gestionl ricevute in delega

DICR:

-DICR aperti

- QICR chiusi

Totale gestioni ricevute in delega

3. Gestloni date indelegaaterzi
QICR:

-OICR aperti

- DICR chiusi

Totale gestioni date in delegaaterzi

In tale tabella viene riportato il NAV del Fondo Sviluppo PMI e del Fondo Sviluppo PM) 2 al 31 dicembre 2022.

1.2.2 Valore complessivo delle gestioni di portafogli

OICR 31/12/2022 31f12/2021

fondi della SGR fondi della SGR

1. Gestioni proprie 49.722.278 49.722.278 31.412.816 31.412.816
2. Gestionl ricevute in delega
3, Gestioni date n delega aterd

In tale tabella vengono riportati i valori degli gli importi degli investimenti nel Fondo Sviiuppo PMI e nel Fondo

Sviluppo PMI 2 al 31 dicembre 2022.
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1.2.4 impegni per sottoscrizioni da regolare

OICR 31/12/2022 31&[2021
1. Gestioni proprie

Fondi comuni:

- Fondo Sviluppo PMI 2.551.672 3.101.640
- Fondo Sviluppo PMI 2 36.015.158 45.632.028

Al 31 dicembre 2022 la Societa ha in essere un impegno residuo a sottoscrivere le quote del Fondo Sviluppo

PMI2 pari ad Euro 621.943.

1.2.5 Attivita di consufenza: numero di contratti di consulenza in essere
La Societa non svolge alcuna attivita di consulenza in materia di investimenti in strumenti finanziari,

Alla data del 31 dicembre 2022, non ha stipulato alcun contratto di consulenza in materia di investimenti.

Sezione 3 - Informazioni sui rischi e sulle relative politiche di copertura

La Sccieta ha istituito e mantiene una Funzione Unica di Controllo a cui ha affidato anche 13 funzione di
gestione del rischio, la quale & collocata in posizione di autonomia, anche gerarchica, rispetto alle singole
strutture operative, e riporta esclusivamente al Consiglio di Amministrazione e al Collegio Sindacale. La
Responsabilita di tale funzione & stata esternalizzata ed il respansabile, individuato dal delegato al suo interno,
& dotato di esperienza, assenza di conflitti di interesse e di comprovate capacita per lo svolgimento del ruolo
assegnato.

Alla Funzione Unica di Controllo nel ruolo di Funzione di Gestione del Rischio & affidato il compio di individuare,
di misurare e di controllare tutti i rischi legati alle attivita, ai processi e ai sisterni della SGR, in conformita con
le strategie e il profilo di rischio definiti dal Consiglio di Amministrazione.

La Funzione di Gestione del Rischio della Societa:

- attua politiche e procedure efficaci per individuare, misurare, gestire e monitorare su base
continuativa tutti i rischi inerenti alla strategia di investimento di ogni FIA e ai quali ogni FIA & esposto
0 pud essere esposto;

- assicura che il profilo di rischio del FIA comunicato agli investitori sia conforme ai limiti di rischio
precedentemente fissati;

- verifica I'osservanza dei limiti di rischio e delie soglie di tolleranza stabilite;

- riferisce periodicamente al Consiglio di Amministrazione e al Collegio Sindacale della Societ, e segnala
tempestivamente le carenze riscontrate o il rischio di superamento dei limiti e delle soglie di tolleranza
stabiliti;

- collabora a definire le misure da intraprendere per rimediare alle carenze riscontrate nella gestione

dei rischi dei FIA e della Societa;
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- riscontra la congruita delle proposte di valorizzazione delle partecipazioni in portafoglio elaborate
dalla competente Funzione aziendale in occasione della redazione delle Relazioni di gestione annuale
e semestrale;

- redige una policy di gestione del rischio adeguata e documentata che individua tutti i rischi ai quali i
FIA sono esposti 0 potrebbero essere esposti e, per ogni FIA gestito, include le tecniche e le procedure

per valutare I'espasizione ai principali fattori di rischio.

Inoltre, la Funzione di Gestione de! Rischio, per quanto di sua competenza, come previsto dalle procedure
interne, collabora con le competenti funzioni della societd, in merito alle attivita di:

- verifica dei rischi associati alle prospettive strategiche della SGR;

- Product Governance di prodotto.
La Societa, ha altresi, affidato alla Funzione Unica di controllo la responsabilita della Funzione di controllo di
conformita (Compliance}, che pertanto & collocata in posizione di autonomia, anche gerarchica, rispetto alle
singole strutture operative, e riporta esclusivamente al Consiglio di Amministrazione e al Collegio Sindacale.
Tenuto conto degli ambiti di responsabilitd sanciti dalla normativa di vigilanza di riferimento, i principali
adempimenti che la funzicne di Compliance & chiamata a svolgere riguardano:

» l'identificazione nel continuo delle norme applicabili ali'SGR nella prestazione del servizio di gestione
collettiva del risparmio avuto riguardo alle peculiaritd dei Fondi istituiti e gestiti dalla SGR;

* I'analisi delle procedure aziendali e della modulistica e/o strumenti in uso nell’esecuzione delle attivita
di gestione del Fondo;

¢ la proposta di modifiche organizzative e procedurali finalizzata ad assicurare adeguato presidio dei
rischi di non conformita identificati;

¢ la predisposizione di flussi informativi diretti agli organi aziendali ai fini di una tempestiva condivisione
delie proposte avanzate;

* laverifica dell'efficacia degli adeguamenti organizzativi suggeriti e dei presidi a tutela della clientela per
la prevenzione del rischio di non conformita mediante il riscontro del recepimento dei suggerimenti
formulati ed il conseguente adeguamento dei processi interni;

¢ |'annotazione di eventuali reclami pervenuti da Partecipanti ai Fondi ed il supporto delle competenti
funzioni aziendali nella conseguente trattazione.

I compiti in materia di controllo sono svolti in via continuativa, tenuto conto degli adeguamenti richiesti
dall'emanazione di nuove norme applicabili alla SGR nella prestazione del servizio di gestione collettiva del
risparmic e dallo sviluppo ed evoluzione del modello di business della Societa.

Con specifico riferimento alle attivita di revisione interna, la Funzione Unica di Controllo & tenuta a verificare

in modo continuativo il grado di adeguatezza dell’assetto organizzativo aziendale e la sua conformita rispetto
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alle normative e discipline di riferimento e vigila sulla funzionalita del complessivo sistema dei controlli interni.
A tal fine:
e istituisce, attua e mantiene un pianc di audit per I'esame e la valutazione dell’adeguatezza e
deil’efficacia dei sistemi, dei meccanismi di controllo internc e delle disposizioni della SGR;
e formula raccomandazioni basate sui risultati dei lavori realizzati conformemente alla lettera a);
» verifica I'osservanza delle raccomandazioni di cui alla lettera b} (c.d. “follow-up”);
* presenta al Consiglio di Amministrazione, con cadenza almeno annuale ed ogniqualvolta si rendesse
necessario, relazioni sulle questioni relative all’audit interno, nel rispetto degli obbfighi di riservatezza.
In materia di organizzazione, procedure e controlli interni volte a prevenire I'utilizzo degli intermediari a fini di
riciclaggic e di finanziamento di terrorismo, oltre alle competenze e attribuzioni gid precedentemente
specificate la Funzione Unica di Controllo verifica:
e il costante rispetto dell’obbligo di adeguata verifica, sia nella fase di instaurazione del rapporto sia
nello svilupparsi nel tempo della relazicne;
¢ Jeffettiva acquisizione e I'ordinata conservazione dei dati e dei documenti, secondo quanto previsto
dalla normativa;
e [effettivo grado di coinvolgimento del personale nonché dei responsabili delle strutture aziendali,

nelf’attuazione degli obblighi di comunicazione e segnalazione.

3.1 Rischi finanziari
Per quanto concerne dei rischi di natura finanziaria, sono stati identificati i seguenti rischi per la SGR:

- Rischio di credito: la Societa ha un moderato rischio di credito, che & prevalentemente legato agli
impegni di versamento assunti dagli investitori al momento della sottoscrizione delle quote. E stata
monitorata la puntualita dei pagamenti dei sottoscrittori ed effettuata una verifica a campione
sull’adeguatezza del processo di monitoraggio, senza riscontrare anomalie. Al 31 dicembre 2022 non
vi sono crediti nei confronti degli azionisti.

- Rischio finanziario e di hquidita; la possibilita che la SGR debba reperire liquiditd a condizioni di
mercato sfavorevoli oppure che si determini una carenza di liquidita al fine di far fronte ai propri
impegni finanziari, a causa di avvenimenti imprevisti, & gestita tramite un’attenta pianificazione
finanziaria e operativa delle attivita di gestione e in particolare monitorando la liquidita dei Fondi
gestiti. A tal fine, il Risk Management controlla le esigenze di tesoreria della SGR e il Rischio di Credito
dei Fondi da essa gestiti, monitora i rischi di credito in capo alla SGR e analizza le operazioni di
investimento e disinvestimento dei Fondi, anche da un punto di vista della capacitd dei Fondi stessi di
far fronte alle proprie obbligazioni nei confronti della SGR. Si stima, che la Societd abbia un rischio
finanziario e di liquidita basso, anche in virtd del fatto che non detiene strumenti finanziari derivati.

Inaltre, i movimenti di tesoreria sono prevedibili, in quanto i ricavi della SGR sono per la gran parte
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derivanti dalle provvigioni di gestione caricate sui Fondi gestiti dalla stessa SGR, mentre i costi sono
per la maggior parte riferibili ai costi del personale e altre spese amministrative;

- Rischio ditasso di interesse: il rischio di tasso diinteresse non & al momento presente in quanto la SGR
non ha contratto finanziamenti né effettuato investimenti in titoli di debito espressi a tasso variabile;

- Rischio di cambio: non & presente rischio di cambio in gquanto tutta Foperativita della Societa viene
svolta in Euro.

- Rischio strategico e reputazionale: il rischio strategico esprime il rischio attuale o prospettico di
flessione degli utili o del capitale derivante da cambiamenti del contesto operative o da decisioni
aziendali errate, attuazione di decisioni, scarsa reattivita a variazioni del contesto competitivo. Con
riferimento all’esposizione specifica, il rischio strategico si concretizza nella possibilitd che la SGR non
riesca a raggiungere gli obiettivi del Piano strategico e / o del budget, in relazione all’andamento del

i

mercato di riferimento, all’adeguatezza del fundraising, alla reputazione dei promotori, dei key
manager e del team di gestione, al track-record di precedenti iniziative imprenditoriali, all' andamento
delle iniziative in corso (deployment del capitale, andamento delle partecipate, ecc.}.

- Rischio di sostenibilita (ESG): la SGR & esposta a rischi di natura climatico-ambientale, sociale e di
governance sia direttamente sia in relazione all’attivita realizzata dai fondi e dalie loro partecipate o
societa finanziate. Nell'ambito dei rischi ambientali hanno rilieve il rischio fisico e quello di transizione.
Per quanto riguarda i rischi climatici e ambientali che ricadono direttamente sulla SGR, la Funzione
Risk Management, nell’ambito del sistema di gestione dei rischi, innanzi tutto recepisce le politiche in
tema di sostenibilita approvate dagli organi sociali, la cui portata dipende dalla valutazione della
materialitd di esposizione al rischio in funzione della tipologia, dimensione e complessita delle attivita
svolte. In questo ambito, considerando le informazioni a disposizione, I'impatto dei rischi di
sostenibilita & integrato nell'ambito di quelli prudenziali tradizionali, con particolare riferimento ai
rischi operativi e al rischio strategico.

La reportistica & prodotta con cadenza annuale al fine di rendere disponibile all Organa Amministrativo un

documento di sintesi dei controlli effettuati e dei relativi esiti.

3.2 Rischi operativi

| rischi operativi sono individuati come quei rischi che possono derivare da procedure interne o da inefficienza
dei sistemi, da errori umani, da eventi esterni, inclusi 1 rischi legali e reputazionali.

La Societa presidia il rischio operativo tramite una struttura organizzativa, un sistema di controlli e delle
procedure adeguati al tipo di attivita svolte e al loro rischio.

In particolare, si evidenzia:
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- che la Societa dispone di un Manuale delle Procedure, costantemente monitorato e aggiornato,
affinché tutti i collaboratori possano operare seguendo standard e linee guida approvate dall'Organo
di governo e verificate dalle funzioni di controllo;

- che il GEFIA dispone di un modello di organizzazione, gestione e controllo ex d.lgs. 23172001,
costantemente monitorato e aggiornato, per la mitigazione dei rischi derivanti da eventuali atti dei
collaboratori che potessero avere rilevanza penale e per i quali potrebbe essere configurabile una
corresponsabilitd della Societa;

- che la Societd dispone di una polizza adeguata che copre la responsabilita civile e professionale,
propria e dei collaboratori, che prevede tra I'altro specifiche provvidenze per mitigare gli effetti di un
eventuale danno di immagine.

[ rischi operativi, ossia quelli derivanti da errori nelle procedure interne, inefficienze di sistema, errori umani e
da eventi esterni {(né di mercato né di business) possono essere classificati:

- Rischi organizzativi, di processo e delle risorse umane;

- Rischi legali e contrattuali, connessi alle formulazioni contrattuali, alesistenza di adeguate coperture
assicurative ed alla formalizzazione di rapporti di outsourcing;

- Rischi nel presidio contabile, adempimenti fiscali e gestionale, legati alle modalita tecniche di tenuta
della contabilita ed alla produzione di dati gestionali;

- Rischi relativi all'area tecnologica, legati alle modalitd di funzionamento del sistema informatico,

nonché ai dispositivi di sicurezza adottati e all'esistenza di misure di back - up.

La Funzione di Risk Management svolge periodicamente un’analisi di risk assessment dei rischi operativi delia
SGR e dei Fondi dalla stessa gestiti, consistente nelfa raccolta, mediante interviste ed analisi documentale, di
dati e informazioni relativi ai processi operativi e, nel successivo calcolo di un indicatore sintetico del rischio
complessivo. Il processo di presidio e gestione dei rischi operativi @ demandato alla Funzione Risk Management
e coinvolge diverse strutture organizzative che svolgono il ruclo fondamentale di presidio di primo livello. Per

un maggior dettaglio sulla gestione dei suddetti rischi si rimanda alla Policy di Risk Management.

3.2.1 Informazioni di natura qualitativa

Aspetti generali, processi di gestione e metodi di misurazione del rischio operativo

Per I'identificazione dei rischi la funzione di Gestione del Rischio effettua un’analisi per funzione, per processi
e per macro temi al fine di cogliere anche i rischi “trasversali”, secondo una metodologia concordata con
I'organo di Governo del GEFIA.

Le informazioni ottenute sono ricavate: da una serie di interviste ai principali responsabili di linea o di funzione;
da un'analisi dei track record degli eventi negativi e delle prassi operative, delle procedure, delle policy e degli

altri principali documenti aziendali, delle normative, della letteratura in materia; in modo da cogliere anche i
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rischi a bassa frequenza ovvero relativi a eventi potenziali che non si sono ancora mai verificati nel periodo di
attivita del GEFIA.

Viene cosi prodotta una mappatura - aggiornata/revisionata almeno su base annuale — che riporta i rischi
individuati.

Per ciascuno di essi vengono assegnate, quando possibile, delle valutazioni/stime ragionevoli sulla probabilita
di accadimento e severita dell'impatto (sia in termini monetari che di altra tipologia di danno, ad esempio la
compromissione del rapporto con gli stakeholder o della business continuity). La mappatura viene messa a
disposizione del Consiglio di Amministrazione.

Annualmente la Funzione Unica di Controllo elabora una relazione delle attivitd da essa svolte nell’esercizio
nella quale sono riportate le eventuali raccomandazioni per la mitigazione dei rischi rilevati; qualora la stessa
rilevi, nel corso dell’'esercizio, I'insorgenza di nuovi rischi rilevanti o un sensibile aggravamento di un rischio

pre-esistente, lo segnala tempestivamente all’organo di Governo del GEFIA.

3.2.2 Informazioni di natura guantitativa

In considerazione del fatto che la Societa non esegue operazioni di calcolo della quota giornaliera né si
ravvedono altri rischi operativi collegati ad errori umani legati ad elevato numero di operazioni giornaliere e
considerando anche la natura della SGR - che gestisce due fondi chiusi riservati ad investitori professionali-
non si ritiene necessaria ['adozione di particolari metodologie di tipo quantitativo per la valutazione dei rischi
operativi al quali il GEFIA potrebbe essere esposto.

Si segnala che il Consiglio di Amministrazione monitora periodicamente la dotazione di risorse patrimoniali
della Societa al fine di garantire costantemente il rispetto dei coefficienti patrimoniali imposti dalle Autorita di

Vigilanza.

Informazioni di natura qualitativa sui rischi finanziari e sui rischi operativi

Di seguito si rappresenta il quadro relativo all'esposizione ai rischi finanziari e operativi, il quale tuttavia non
sconta gli effetti della recente deflagrazione del conflitto Russo — Ucraino. Ne consegue che la trattazione di
seguito riportata, potra essere necessariamente oggetto di correzioni nel corso dellanno in quanto tali

dinamiche potrebbero impattare sul profilo di rischio della Societa, con effetti ora non facilmente prevedibili.

A - Impatti derivanti dalla pandemia Covid 19

Allaluce del quadro generale delineatosi in virtu della diffusione della pandemia da COVID-19, la FVS SGR S.p.A.
ha implementato adeguati presidi, voltt a contenere eventuali impatti negativi che potrebbero manifestarsi

sulle prospettive strategiche della Societa e sui propri fondi gestiti. Nello specifico, le misure adottate hanno
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tenuto conto delle caratteristiche dei Fondt gestiti sia in termini di ciclo di vita che di assets in portafoglio,
nonché del proprio equilibrio economico-patrimoniale.

A tal proposito, per guanto concerne il Fondo Sviluppo PMI, si sottolinea come I'Investment Team nel corso
dell’esercizio 2022 ha mantenuto elevatoil monitoraggio delle societa in portafoglio, con particolare riguardo
alle azioni intraprese da queste ultime per preservare il proprio equilibrio economico-finanziario, con il
principale obiettivo di anticipare eventuali underperformance efo riduzioni di valore che possano avere
ripercussioni sul profilo di rischio-rendimento del FIA stesso.

Per quanto, invece, concerne il rischio di credito, sia fa presente che alla data non si evidenziano inadempienze
o ritardi nei richiami: inoltre, quale fattore mitigativo, si evidenzia che il Fondo ha gia richiamato un ammontare
prossime al totale delle sottoscrizioni che la compagine dei sottoscrittori & rappresentata da investitori
istituzionali.

Per quanto concerne i rischi operativi si sottolinea come la business continuity sia stata sempre garantita anche
attraverso 'adozione di ulteriori presidi da parte della SGR al fine di conformarsi alle disposizioni governative
emanate neile diverse Fasi dell’'emergenza sanitaria.

Tutte le indicazioni fornite dai provvedimenti governativi nonché le ulteriori disposizioni emanate dal
Ministero della Salute sono state prontamente recepiti tramite predisposizione di un Protocollo dedicato.

Da ultimo, per quanto concerne i rischi strategici e reputazionali, alla data non si evidenziano particolari
criticita in quanto I'attivita & proseguita sostanzialmente in linea con il Piano Industriale della SGR, non
risentendo degli impatti pandemici residuali.

In merito agli impatti derivanti dal conflitto bellico Russia-Ucraina, non sono emerse rilevanti esposizioni
potenzialmente problematiche versa la Russia, I'Ucraina e la Bielorussia o tematiche legate allantiriciclaggio,
che potrebbero costituire un rischio in termini di reperibilita dei fondi e determinare ritardi rispetto al piano
condiviso.

Con riferimento agli investimenti in portafoglio e agli investitori delle societd, si segnala che la Funzione di Risk
Management, con il supporto della Funzione di Compliance, ha predisposto un questionario, inviato dal Team
di Gestione alle societa in portafoglic, per evidenziare I'eventuale esposizione verso la Russia, I'Ucraina e la
Bielorussia - in termini di rapporti d'affari, produzione di beni e tecnologie duali e partecipazioni dirette e
indirette nella compagine societaria - e le conseguenti azioni mitigative che le societd intendono
implementare.

Complessivamente, dai riscontri ottenuti non emergono collegamenti/esposizioni rilevanti e si riconosce come
le societa in portafoglio con esposizioni verso i Paesi in questione si siano prontamente attivate e continuino
a monitorare I'evolversi del contesto di riferimento al fine di implementare azioni volte a mitigare tale

fattispecie di rischi.
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A_1 - Misure adottate per prevenire in azienda il contagic e la diffusione del COVID-19

Nel corso del 2022, FVSSGR S.p.A. ha continuato a mantenere le misure preventive adottate lo scorso esercizio
per il contenimento del rischio di diffusione del contagio da COVID-19 all'interno della propria societa. Dopo
aver prontamente informato i propri dipendenti e collaboratori sui rischi derivanti da una possibile infezione
da suddetto virus, in osservanza delle disposizioni governative in materia, sono stati adottati protocolli di
prevenzione precedentemente concordati con il Medico Competente della Societa e con il Responsabile del
Servizio di Protezione e Prevenzione (RSPP). A livello organizzativo & stata introdotta dal mese marzo 2020 la
moedalita di lavoro agile per tutto il personale, secondo criteri di rotativitd ed alternanza finalizzati ad una
riduzione delle presenze di oltre il 50% circa nella sede di Venezia.

Inoltre la Societa ha provveduto all’acquisto di dispositivi di prevenzione {es. mascherine chirurgiche) e
prodotti igienizzanti e ha tempestivamente ridefinito la distribuzione delle postazioni lavorative allo scopo di
assicurare il rispetto delle distanze e dei limiti di spazio previsti per operare in sicurezza. Infine per quanto
concerne il servizio di pulizia & stato integrato con un servizio di igienizzazione quotidiana degli ambienti ed &
stata disposta la sanificazione dei locali aziendali, secondo procedure certificate sia a titolo di intervento
periodico che a fronte di un unico caso di positivita al COVID-19 in azienda.

Nei pochi casi di positivita al COVID-19 tra i dipendenti della Societa - avvenuti in contesti non aziendali - &
stato prontamente informato il Medico Competente che ha suggerito le misure da adottare.

Si precisa, infine, che dal mese di maggio 2020 é stato istituito un Comitato che ha il compito di verificare
periodicamente I'applicazione delle disposizioni vigenti in materia di contenimento del rischio di contagio da
COVID-19 adottate dalla Societa, e di relazionare periodicamente al Direttore Generale sulla loro corretta
attuazione,

Il Comitato si interfaccia anche con il Servizio di Prevenzione e Protezione dai Rischi (RSPP} ed il Medico
Competente per segnalare eventuali necessita di medifica o integrazione della normativa interna e del

“protocollo di prevenzione” adottato dalla Societa.

A_2 - Lavoro agile e rischio di hackeraggio

La diffusione della pandemia prima e lo scoppio del conflitto russo-ucraino successivamente ha incrementato
I'esposizione al rischio informatico e di attacchi da parte di hacker. In continuita con le iniziative e le soluzioni
organizzative e informatiche gid precedentemente adottate, FVS SGR S.p.A. ha mantenuto i presidi gia in
essere sul proprio sistema informatico. La Societa, infatti, ha da tempo opportunamente configurato ed
attivato collegamenti in VPN (Virtual Private Network) per consentire una connessione sicura e cifrata delle
postazioni mobili dei propri dipendenti alla rete aziendale.

L'amministratore di sistema della Societa nel corso del 2022 ha potenziato i presidi in ambito di cybersecurity

aggiornando i suoi livelli di sicurezza in termini di anti-spam e di prevenzione da possibili hackeraggi e sta
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procedendo con un’attivita di assessment finalizzata alla valutazione del’opportunitd di adottare ulteriori
misure atte a incrementare il grado di security.

Infine si precisa che nel corso dell’esercizio in FVS S.G.R. S.p.A. non si sono rilevati data breach a dimostrazione
che le soluzioni adottate dalla Societa pur non potendo a priori escludere totalmente il rischio di hackeraggio,
sono adeguate a mitigare il rischio informatico e risultano conformi alle esigenze di sicurezza aziendali

correlate al mantenimento di adeguati livelli di operativita.

Sezione 4 —Informazioni sul patrimonio
4.1 It patrimonio dell’impresa

4.1.1 Informazioni di natura qualitativa

Il patrimonio della Societa al 31 dicembre 2022 comprende esclusivamente il “Capitale Sociale” (voce 110 di
Stato Patrimoniale), il quale risulta interamente versato, dalle “Riserve” (voce 150 di Stato Patrimoniale) e
dall’”Utile (Perdita) d'esercizio” (voce 170 di Stato Patrimoniale).

Il patrimonio dell'impresa costituisce Fammoentare dei mezzi propri della Societa, ossia 'insieme dei mezzi
finanziari destinati al conseguimento del’oggetto sociale e a fronteggiare i rischi derivanti dall’attivita
d’'impresa. La Societa persegue i propri obiettivi di gestione del patrimonio mediante un costante presidio dei
rischi in modo da garantire la coerenza tra il grado di rischio assunto complessivamente e |a consistenza dei
mezzi patrimoniali, nel rispetto dei requisiti di vigilanza e in attuazione dei paini strategici aziendali.

Si informa, inoltre, che nel corso dell'esercizio 2022 la Societa ha mantenuto Finvestimento della liquidita in

eccesso rispetto alle esigenze gestionali in conti correnti accesi presso istituti creditizi nazionali e territoriali.

4.1.2 Informazioni di natura guantitativa

Il patrimonio netto alla data del 31 dicembre 2022 risulta pari a Euro 3.174.532, La variazione rispetto al
patrimonio al 31 dicembre 2021, il quale ammontava a Euro 2.690.580, & ascrivibile al risultato d'esercizio
positivo 2022 pari a Euro 483.951.

Per una visione sintetica delle variazioni di patrimonio netto si rinvia al prospetto riportato negli schemi di

bilancio.
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4.1.2.1 Patrimonio dell'impresa: composizione

VocifValori 31/13/2022 illl!tlDZI
1. Capitale 2.818.220 2.818.220
2. Sovrapprezi di emissione
3.  Riserve
-di utili
a}legale 23.735 21,929
b} statutaria
c)azioni proprie
d) altre {perdite esercizi precedenti) {451.374) [485.673)
-alre 300.000 304,000

4 {Azioni proprie]
5 Riserve da valutazione
-Titoli di capitale designati al fair value conimpatto sulla redditivitd complessiva
« Copertura di titol’ di capitale designatial fair value conimpatto sulla redditivita complessiva
- Attivitd finan2iarie {diverie dai titoli di capitale) valutate al fair value con impatto sulla redditivitd complessiva
- Attivita materiali
- Attivitd immateriali
- Copertura diinvestimenti esteri
-Copertura dei flussi finanzar:
-Strumenti di copertura {elementi nop designati}
-Differenze di cambio
- Attivitd non correnti e gruppi di attivita invia didismissione
-Passivita finanziarie designate al fair value con impatto a conto economica (variazioni del proprie merito creditizia)
- Leggi speciali dirivalutazione
- Utili/perdite attuariali relativi a piani grevidenziali a benefici definiti
-Quota delle riserve da valutazione relative a partecipazioni valutate a patrimonio netto
6.  Strumentidi capitale
7. Utile [perdita) d'esercizio 483.951 36.104
Totale 3.174.532 2.690.580

4.2 Il patrimonio e i coefficienti di vigilanza

4.2.1 |l patrimonio di vigilanza

4.2.1.1 Informazioni di natura qualitativa

La normativa di vigilanza applicabile alie societa di gestione del risparmio definisce il patrimonio di vigilanza
guale somma del patrimonio di base, ammesso integralmente nel calcolo, e del patrimonio supplementare,
ammesso nel limite massimo del patrimonio di base, al netto delle deduzioni*®.

Per tenere conto dell'impatto derivante dall’applicazione dei principi contabili internazionali sul calcolo del
patrimonio di vigilanza la normativa ha previsto alcuni “filtri prudenziali” da applicare ai dati del bilancio
(IAS/IFRS), volti a salvaguardare la qualita de! patrimonio di vigilanza e a ridurne la potenziale volatilitd indotta
dall'applicazione dei principi stessi.

| patrimonio di vigilanza di FVS S.G.R. S$.p.A. al 31 dicembre 2022 & pari a Euro 3.172.091 ed & costituito
esclusivamente dal Patrimonio di Base (Tierl), in quanto la Societa alla data di riferimento non presenta
elementi computabili nel Patrimonio Supplementare (Tier2).

Il Patrimonio di Base {Tierl) & costituito dalla sommatoria di elementi positivi — rappresentati dal capitale

sociale sottoscritto e versato, dalle riserve, e dall'eventuale utile di periodo al netto dei dividendi distribuiti

!4 Tali deduzioni sono definite af paragrafo 10 deli‘Aflegato i1 5.1 del "Regolamento sulla gestione del risparmio” di Banca d'italia.
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{purché certificato dalla societd di revisione) - e da elementi negativi -rappresentati dalle immobilizzazioni
immateriali, e dalle eventuali perdite registrate in esercizi precedenti e in quello in corso. L'importo di tali
elementi ¢ depurato degli eventuali oneri di natura fiscale.

4.2.1.2 Informazioni di natura quantitativa

31/12/2022 31/12/2021

A. Patrimonio di base prima dell'applicazione dei filtri prudenziali 3.172.091 2.690.581
8.  FHtri prudenziali del patrimonio base:
8.1 Filtri prudenziali IAS/IFRS positivi {+)
8.2 Filtri prudenziali IAS/IFRS negativi (-)
€. Totale patrimonio di base (TIER 1] {A +B}) 3.172.091 2.690.581
Patrimonio supplementare prima dell'applicazione dei
filtri prudenziali

E.  Filtri prudenziali del patrimonia supplementare:

E.1  Filtri prudenziali IAS/IFRS positivi {+)

E.2  Filtri prudenziali lAS/IFRS negativi (-)

F. _ Totale patrimonio supplementare (TIER 2} (D +E)
Elementi da dedurre dal totale patrimonio di base e
supplementare

H. _ Patrimonio di vigilanza {C +F - G} 3.172.091 2.690.581

4.2.2 Adeguatezza patrimoniale

4.2.2.1 - Informazioni di natura qualitativa

| requisiti di adeguatezza patrimoniale sono calcolati in base alle vigenti Istruzioni di Vigilanza emanate dalla
Banca d'ltalia, che prevedono per le S.G.R. un ammontare del patrimonio di vigilanza superiore al requisito
patrimoniale complessivo, a sua volta costituito dalla somma di:

* maggiore tra il requisito relativo alla massa gestita e il requisito “altri rischi”

* requisito relativo alla gestione di fondi pensione con garanzia di restituzione del capitale.
Quest’ultimo requisito non trova applicazione in quanto FVS SGR 5.p.A. non gestisce fondi pensione. Pertanto
I'adeguatezza patrimoniale della Societa & valutata sulla base del valore assunto dal requisito relativo alie
masse gestite ovvero al requisito “altri rischi”, che come di seguito illustrato ha rappresentato e continua a
rappresentare anche per I'esercizio chiusosi al 31 dicembre 2022 |a principale componente dell’ammontare di
capitale da accantonare a copertura dei rischi assunti dalla Societa.

Il requisito patrimoniale complessivo, infatti, alla fine dell'esercizio 2022 & pari a Euro 295.453, di cui Euro
290.481 relativi alla copertura da “altri rischi”, in diminuzione rispetto al medesimo dato al 31 dicembre 2021.
Il requisito relativo al rischio derivante dalla responsability professionale per la gestione di FIA & invece in
aumento rispetto al medesimo dato dell'esercizio precedente a seguito della dell’avvio del nuovo Fondo
Sviluppo PMI 2 e al conseguente incremento delle masse gestite. Stante I'entita del patrimonio di vigilanza di
FVS S.G.R. S.p.A. e del requisito patrimoniale complessivo, 'adeguatezza patrimoniale rimane ampiamente

confermata anche per I'esercizio 2022.

Requisito relativo alla massa gestito
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Il requisito € calcolato facendo riferimento al totale delle attivita dei fondi comuni gestiti dalla Societa, come
risultante dall’ultima relazione annuale redatta.

If requisito & pari allo 0,02% del valore delle attivita dei FIA che eccedono i 250 milioni di Euro. Tale requisito
non trova applicazione nella fattispecie di FVS SGR in quanto la massa gestita & inferiore a tate soglia al 31

dicembre 2022.

Requisito “altri rischi”
[l requisito patrimoniale & pari al 25% dei costi operativi fissi risultanti dall’ultimo bilancio approvato,
corrispondenti alla somma della voce 140 “spese amministrative” e degli “altri oneri di gestione” inclusi nella

voce 180 del conto economico.

Requisito relativo alla gestione di fondi pensione con garanzia di restituzione del capitole
Il requisito patrimoniale corrisponde all'importo dei mezzi patrimoniali necessari per fare fronte agli eventuali
impegni assunto dalla FVS SGR S.p.A. in relazione alla garanzia di restituzione del capitale. Tale requisito non

trova applicazione nella fattispecie di FVS SGR in gquanto non gestisce fondi pensione.

Copertura del rischio derivante dalla responsabilita civile professionale per la gestione nel FIA

FVS SGR S.p.A., pur avendo stipulato e mantenendo un’assicurazione deila responsabilita civile professionale,
prudenzialmente ha scelto di coprire i rischi di responsabilita professionale tramite fondi propri aggiuntivi. Ai
sensi dell’art. 14 c.2 del Regolamento delegato UE 231/2013 per la copertura dei rischi di responsabilita
derivanti da negligenza professionale, il GEFIA si dota di capitale aggiuntivo pari ad almeno lo 0,01 % del valore
dei portafogli dei FIA gestiti. Pil precisamente il requisito per ia copertura del rischio per responsabilita
professionale del GEFIA corrisponde allo 0,01% del valore della somma delle attivita di tutti i FIA gestiti come

risultanti dall'ultima Relazione annuale approvata.

4.2.2.2 - Informazioni di natura quantitativa

Categorie/Valori LI

31/12/2022 31/12/2021
Requisito relativo alia massa gestita
Requisito "altri rischi" 290.481 322.520
Requisito relativo alla gestione delle risorse di fondi pensione con garanzia di restituzione del capitale
Requisito relativo al rischio derivante dalia responsabilitd professionale perla gestione di FIA 4.972 3.141
Requisito patrimoniale totale 295.453 325.661
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Sezione 5-Prospetto analitico della redditivitd complessiva

Vaoci 31[12[2022 31/12/2021
10, |Utile {Perdita)d'esercizio 483.951 36.104

Altre componenti reddituali senza rigiro a conto economico
Titoli di capitale designati al fair value con impatto sulla redditivity
20. |complessiva:

o} variazione di fair value

b} trasferimenti ad altre componenti di patrimonio netto
Passivita finanziarie designate al fairvalue conimpatto a conto
30. |etonomico [variazioni del proprio merito creditizio):

a) variazione del fair valuve

b) trasferimenti ad altre componenti di patrimenio netto
Copertura di titoh di capitale designati al fair value con impatto sulla
40. |redditivitd complessiva:
o) variazione di fair value (strumento coperto)
b) variazione di fair value {strumento di copertura)
50. |Attivitd materiali
60. |Attivitd immateriali
70. |Piania benefici definiti
80. |Attivitd noncorrenti e gruppl di attivith in via di dismissione
Quota delle riserve da valutazione delle partecipazioni valutate a
90. |patrimonio nettio
Imposte sul reddito relative alle altre componenti reddituali senza rigiro a
100.|conto economico
Altre componenti reddituali con rigiro a conto economico
110.|Copertura di investimenti esteri:
o) variotioni di fair volue
b)rigiro o conta ecanomico
c)altre variazioni
120.|Differenze dicambio:
a}variazioni di fair value
b}rigiro o conto economico
c)oltre variazioni
130.|Copertura dei flussi finanziari:

a) variazioni di fair value

b)rigiro o conte economico

c}altre variozioni
di cui: risultato delle posizioni nette
140,| Strumenti di copertura (elementi non designati)

o) variazioni di valore

b)rigiro o conto economico

c) oftre veriozioni
Attivita finanziarie (diverse dai titoli di capitale}valutate al foir value con
150.|impatto sulla redditivitd complessiva:
a}variazioni di fair value
b} rigiro a conto economico

-rettifiche per rischio di credito

- utili/perdite da realizzo
c}altre variazioni
160. | Attivitd non correnti e gruppi di attivita invia di disrmissione:

a)vaeriazioni di valore

b)rigiro a canto economico

chaltre variazioni
Quota delle riserve da valutazione delle partecipazioni valutate a
170.|patrimonio netto:

a) variazioni di fair volue

b)rigiro a conto economico

-rettifiche da deterioromento
- utili/perdite da reclizzo

c) aitre variazioni
Imposte sul reddito relative alle altre componenti reddituali con rigiro a
180.]conto economico
190.]Totale altre componenti reddituali
200.{Redditivitd complessiva (Voce 10+190) 483.951 36.104
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Sezione 6 —Operazioni con parti correlate

6.1 Informazioni sui compensi dei dirigenti con responsabilita strategica

31/12/2022 31/12/2021
Amministratori 73.316 73.316
Membri degli organi di controllo {Collegio Sindacale) 31.647 31.720
Dirigenti con Responsabilita Strategica 226.195 223.130

6.2 Informazioni sulle transazioni con parti correlate

FVS 5.G.R. S.p.A. & una societa il cui capitale & stato detenuto per il 100% da Veneto Sviluppo S.p.A. Durante
I'esercizio appena concluso, FVS S.G.R. S.p.A. ha intrattenuto rapporti con la capogruppo Veneto Sviluppo
S.p.A. che sono stati regolati a normali condizioni di mercato.

Per quanto riguarda Veneto Sviluppo S.p.A., i rapporti sono riconducibili ai costi di affitto degl spazi della sede
di Venezia Marghera e al service delle attivitd amministrative, di organizzazione, di segreteria, di gestione del
personale e dei servizi IT svolte dalla capogruppo a favore della partecipata e ai proventi derivanti dal servizio
di advisory e dal contratto di distacco del Direttore Generale svolte dalla partecipata a favore della
CapOgruppo.

Di seguito si riporta il dettaglio del bilancio intra-company con la societa capogruppo.
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Vocl dell*attivo

10. Cassa e disponibilitd liquide 3.026 958 [+] 3.026.958
20. Altivita finansiarie valutate a fair value con impatto a conto econamico 406.253 1] 408253
o) attivitd fi iarig detenute per o negolioli: ] o 0
b) oitivitd finanziarie designate al fair value [+] ] 1]
¢) Attivitd fi iarie obblig i [ al fair valee 408 253 4 406253
0. Attivitd finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivitd complessiva o o ¢
40. Attivita finanziarie valutate al casto amwmortizzato B1234 11.981 39242
50. Derivati di copertura o 0 4]
ED. Adeguamento di valore delle attivith finanziarie oggetta di copertura generica [+1-) o Q o
To. Partecipazioni ) 0 0
0. Attivitd materiali 114,282 L] 114.382
20, Altivits immateriali 2,440 0 2440
100 Ativits fiseall 318 0 318
o) correnti 318 0 318
b) anticipote 0 /] L]
110 Attivith non correnti e gruppi di attivith invia di dismissione 0 0 0
120. Altre attivith 60441 [} 60441
TOTALE ATTVO 3682018 11,981 3,650.034
Voci del passivo e del patrimonio netto
1o, Passivitd finanziarie valutate al costo ammortizzato 108.018 82914 23.104
o) Debiti 106.018 82914 23,104
b} Titoli in circolozione L] 4] 4
20. Passivita finanziasie di negoziazione 1] o ]
30. Pastivitd finanziarie designate al fair value 0 0 0
40. Derivati di copertura o ] 0
50. Adeguamento di valore delle pass ivitd finanziarie oggetta di capertura generica {+) o 0 L]
60, Passivitd fiscali 113,893 Li] 113.893
a) corenti 113,883 1] 113,893
b) differite 0 0 i}
L] Passivith associate ad attivitd in wa di dismissiane 0 ] 0
] Altre passivity 245513 1] 245513
90. Trattamento di fine rapperto del personale 22081 [} 22061
100 Fondi per rischl e oneri: 0 o 0
a) impegni e gargnzie rilasciote 0 0 [+]
b quiescenzo e obblighi simin 0 [+] [}
¢} altri fondi per rischi e oneri 0 o 1}
110. Capitale 2818220 2.818.220 0
120. Azioni proprie -} [} o 1]
130 Strumenti di capitale [+] o o
140. Sovrapprez?i di emissiane o 1] [}
150. Riserve -127.640 4] -127.840
160 Riserve da valutazione [ o a
170, Util e {Ferdita) d'esercizio 483.951 87,544 396407
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 3.662,018 2908678 673,338
CONTO ECOROMICD 3111272022 Veneto Svllugmo Al
Vocl
10, Comreission attive 1.576.837 [ 1.576.837
20, Commissiont paisive ¢ 9 0
30. COMMISSIONI NETTE 1.576.837 0 1576.837
40 Dividendi e proventi simHi 0 L] 4]
50 Interessi attiv: e proventi assimilat 4.549 0 4.549
60 Interessi pasiivi e oneri ass milati -4.630 -3681 -#49
70. Risultato netto dell“attivitd di negoziazione 0 L] 0
80 Risu'tato netto dell"atlivitd di copertura L] [} 0
90 Utile/perdita da cessione o riacquisto d: L] [+] [+]
a) attivita fi iarie vali ol costo i 0 Q0 1]
b) attivitd finonziarie volutate ol fair volue con impatto sulla redditivitd complessive ] 0 ]
¢l passivith finanziarie L] 0 4]
L L] Risultato netto delle attivitd e delle passivita finanziarie valutate al fair value conimy 37,404 a 37404
o) attivitd e passivitd finanziarie designate of fair value o 1] 0
b) oltee attivitd fi iarie obbligotori i of foir value 37.404 [} 17.404
116, MARGINE DI INTERMEDIAZIONE 1.814.160 -3.681 1.617.841
120 Rettifiche/riprese di valore nette per rischio di credito di =1,31% 1] =1.315
a} attivitd finanziore valutate ol costo i -1.315 1} -1.315
b} attivits finonziare volutote of foir valve con impoatto sullo redditivith complessiva o a o
LR N RISULTATD NETTOD DELLA GESTIONE FINANZIARIA 1.612.045 -3.681 1816528
Lan Spese amministrative: -1,159.038 16.225 -1.175.283
o) spese perif personale -771.298 138401 <909.789
b) aitre spese omeninistrative -387.740 -122266 265474
150 Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri 0 0 0
160 Rettifichefriprese di valore nette su attivitd materiah 43286 0 43,396
170 Rettifiche/riprese di valore nette su attivith immateriali -2.440 [} -2.440
180. Altri proventi e oneri di gestione 199288 75,000 124.296
180 COSTIQPERATIVI -1.005578 #1328 -1.098.303
2040, utili {Perdite) delie partecipazioni a ] 1]
210, Risu'tato netto della valutazione at fair value delle attivitd materiali eimmateriali a 4] ]
220. Rettifiche di valore dell’avviamento 0 4 13
230. Utili {Perdite) da cessione di investimenti [ o 0
240. UTILE {PERDITA) DELLATTIVITA CORRENTE AL LORDO DELLE IMPOSTE 607.267 87.544 519,723
250, Imgaste iul reddito dell’esercizio dell’operativith corrente -123.316 0 -123.316
260. UTILE [PERDITA} DELL’ATTIVITA CORRENTE AL NETTO DELLE IMPOSTE 483.951 B7.544 396,407
270. Utile {Perdita} dellz attivitd operative cesiate al netto delle Impoite ] 0 1]
280, UTILE {PERDITA} D'ESERCZIC 403,951 47.544 39s.407
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In data 16 novembre 2017 la direzione e il coordinamento & in capo al socio unico Veneto Sviluppo S.p.A..
Ai sensi dell’art. 2497 bis 4° comma del codice civile si espone in allegato al presente Bilancio d’Esercizio,

I'ultimo bilancio approvato della Veneto Sviluppo S.p.A..

Sezione 7 — Informativa sul leasing

Il principio IFRS 16 fornisce una nuova definizione di fease ed introduce un criterio basato sul controllo (right
of use} di un bene per distinguere i contratti di lease dai contratti per la fornitura di servizi, individuando quali
discriminanti: l'identificazione del bene, il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto ad ottenere
sostanzialmente tutti i benefici economici rivenienti dall’'uso del bene e, da ultimo, il diritto di dirigere 'uso del
bene sottostante il contratto.

Il principio stabilisce un modello unico di riconoscimento e valutazione dei contratti di lease per il locatario
(lessee} che prevede ['iscrizione del bene oggetto di fease anche operativo nell’attivo con contropartita un
debito finanziario.

In codesta sezione sono illustrate le informazioni di natura qualitativa e quantitativa richieste al locatario
dall'IFRS 16 a completamento di guanto gia esposto precedentemente con riferimento alle singole voci

rappresentate nei prospetti di bilancio®®.

7.1 Informazioni qualitative

La Societa ha effettuato fin dall'esercizio chiusosi al 31 dicembre 2019 un assessment dei potenziali impatti
rivenienti dall’applicazione del principio IFRS 16 alla data di transizione {1° gennaio 2019} e tale processo si &
declinato in diverse fasi, tra cui la mappatura completa dei contratti potenzialmente idonei a contenere un
lease e Ianalisi degli stessi al fine di comprenderne le principali clausole rilevanti ai fini dell'IFRS 16.
Successivamente alla identificazione dei contratti di leasing rispetto ai contratti di servizi, si & provveduto a
determinare il c.d. lease term, ovvero I'arco temporale non annullabile durante il quale il locatario ha diritto
all'utilizzo dell’attivita.

Per tali contrattiil principio prevede che si debba rilevare una passivita a fronte dei pagamenti del leasing {cio2
la passivita per leasing) rientranti nel perimetro del principio determinata come valore attuale dei pagamenti
dovuti per il leasing stesso (metodo del tasso di interesse effettivo) ed un’attivita che rappresenta il diritto
all'utilizzo dell’attivita sottostante per la durata del contratto {ciog il diritto di utilizzo dell’attivita).
Successivamente si dovra ammortizzare il bene locato applicando gli idonei criteri in funzione del tipo di attivita

e la durata de!l contratto (il lease term).

3 cfr. poragmfsi 52-80, lettera d dell'{FRS 16
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Rispetto a quanto rilevato fino al 31 dicembre 2021 non si sono sottoscritti nuovi contratti rientranti nei

perimetro dell'applicazione dell'lFRS 16 e pertanto i contratti attualmente in essere e sona:

Tipologia contratto | Scadenza Perimetro Tipologia contratto Prossima | Perimetro
s IFRS 16 — Scadenza | IFRS 16

Full Rental Auto 1 23/12/2023 ¢ Locazione uffici Marghera  15/10/2026 v
Full Rental Auto 2 30/06/2023 v
Full Rental Auto 3 26/02/2025 v

Per i contratti con scadenza entro 12 mesi dalla data di transizione, definiti short term lease, i canoni di lease
sono iscritti a conto economico su base lineare.

Si ricorda, altresi, che la Societa ha scelto di applicare il principio retrospettivamente, iscrivendo I'effetto
cumulato derivante dall’applicazione del Principio nel patrimonio netto al 1° gennaio 2019 (non modificando

i dati comparativi dell'esercizic 2018).

7.2 Informazioni quantitative
Di seguito viene schematizzato I'effetto dell’applicazione del principio IFRS 16 dall’esercizio 2019, specificando
le voci afferenti i diritti d’'uso acquisiti con il leasing (Stato Patrimoniale Attivo), le voci relative ai debiti per

leasing (Stato Patrimoniale Passivo} nonché gli impatti sul conto economico.

|sp 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019  01.01.2019]
Attive
Right of use auto 22,266 40.767 36,432 56.928 173.609
Right of use immobili 76.883 97.159 240.310 272,956
Totale 99,149 137.926 276.742 329.884
Bassivo + Eouity
Altri debiti finanziarl (lease [FRS 16)}_passivith correnti 36.868 38.091 41,481 47.167 27.625
Altri debit finanziari (lease IFRS 16}_passivitd a M/L 69,150 106.018 243,855 285.336 145.985
Utile (perdita) a nucve -6.869 6,183 -8.594 -2.619 0
[cE 31.12.2023 31.12.2021 31.13.7030 31.12.2019  01,01,2019]
Canoni Leasing -15.595 -18.640 -21,353 -10.991 0
Affict -23.127 38.146 -37.768 -37.283
Totale -42,721 -56,786 -59.121 -48.274
Ammartamento auto 18.501 17.644 20,496 10.715 0
Ammortamento immaobili 20.276 32.557 32,646 32.557
Totale 38.777 50.201 53.142 43.272
Oner! Finanziari 4.630 10.91% 11.954 7.621 0
Sopravvenlenze attive - chiusura anticipata immobile TS -6.741

Impatte su Utile d'esercizio 686 -2.411 5.975 2,619

In merito al tasso utilizzato per I'attualizzazione, definito IBR {interest Borrowing Rate), siinforma che lo stesso
& stato determinato secondo i seguenti criteri:
Step 1: REFERENCE RATE
Come reference rate si intende un tasso risk free che sintetizzi il rischio paese nell’orizzonte temporale
considerato. | tassi di riferimento utilizzati sono i Government Bond italiani.

Step 2: SPREAD ADJUSTMENT
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Lo spread adjustment deve sintetizzare la capacita della societa di ripagare i propri debiti. E' stato
individuato uno spread adjustment di 1,5%, pari allo spread che verrebbe applicato alla societa qualora
ricarresse a fonti di finanziamento esterne.
Step 3: LEASE ADJUSTMENT
Componente correttiva volta ad identificare la peculiaritd di taluni asset oggetto del contratto che
necessitano di ulteriori aggiustamenti in termini di elementi attuariali in eccesso o difetto rispetto al
tasso determinato negli step 1 e 2. Questa componente & difficilimente stimabile se non in casi
particolari. Sulls base degli assets oggetto di assessment non risulta ragionevolmente applicabile la
quota di lease adjustment.
Si segnala che l'incremental borrowing rate medio ponderato applicato alle passivita finanziarie iscritte al 1°
gennaio 2019 é risuitato pari a 2,89%.
Inoltre, con riferimento alle regole di transizione, si evidenzia che la Societa & ricorsa alle seguenti modalita
compendiate dal principio contabile in caso di scelta del metodo di transizione retrospettivo modificato:
I classificazione dei contratti che scadono entro 12 mesi dalla data di transizione come short
term lease. Per tali contratti i canoni di fease sono iscritti a conto economico su base lineare;
Il esclusione dei costi diretti iniziali dalla misurazione del diritto d’uso al 1° gennaio 2019;
M. utilizzo delle informazioni presenti alla data di transizione per la determinazione del lease term,
con particolare riferimento all’esercizio di opzioni di estensione e di chiusura anticipata.
La Societa, inoltre, si & avvalsa dell’esenzione concessa dell’'IFRS 16:5(b) concernente i contratti di fease per i
quali l'asset sottostante si configura come fow-valfue asset™. | contratti per i quali & stata applicata |'esenzione
sono riconducibili principalmente alle seguenti categorie:
- Computer, telefoni e tablet;
- Stampanti;
- Altri dispositive elettronici.
Pertanto, con riferimento a tali contratti I'introduzione dell'IFRS 16 non ha comportato la rilevazione tra le
passivita finanziaria di un fease e del relativo diritto d’'uso, ma i canoni di locazione sono rilevati a conto
economico su base lineare per la durata contrattuale nella voce “altre spese amministrative” del conto

economico. Per I'esercizio 2022 I'imparto & pari a Euro 1.186.

16 Con Ia locuzione "low-value asset” si intende if singolo bene sottostante al contratto di lease il cur volore do nuovo non supera limporto di Euro
5.000.
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Sezione 8 — Altri dettagli informativi

Ammontare dei Crediti e dei Debiti di durata residuale superiore a cinque anni

Ai sensi dell’art. 2427 co. 1 punto & del Codice Civile, si segnala che alla data di riferimento del bilancio non
trovano iscrizione Crediti di durata superiore a cingue anni. Si evidenzia inoltre che anche con riferimento
all'applicazione del principio IFRS 16 non trovano iscrizione nel bilancio di esercizio della Societa debiti per

leasing superiori ai 5 anni.

8.1 Informazioni sui compensi dei sindaci
Ai sensi dell’art. 2427 comma 1 punto 16 si riportano di seguito i compensi e relativi rimborsi spese connessi

all'incarico, corrisposti al Collegio Sindacale.

31/12/2022 31/12/2021
Compensi Collegio Sindacale 31.647 31.720
Rimborsi spese Collegio Sindacale 0 0
Totale 31.647 31.720

Non sono stati mai erogati crediti e garanzie in favore di sindaci della Societa,

8.2 Ripartizione dei ricavi delle vendite per area geografica

Tutti i ricavi delle vendite sona realizzati in Italia.

8.3 Pubblicita dei corrispettivi di revisione contabile e dei servizi diversi dalla revisione

La Societa ha attribuito il controllo contabile e di revisione legale del bilancio di FVS S.G.R. S.p.A. e delle
relazioni annuali della gestione dei FIA gestiti, a BDO Italia S.p.A.

Con riferimento ai corrispettivi corrisposti alla Societa di revisione contabile e dei servizi diversi dalla revisione

si riporta la seguente tabella:

31/12/2022 31/12/2021
Revisione legale 11.254 10.551
Totale 11.254 10.551

Inoltre, con riferimento all'attivita di revisione afferente i FIA gestiti, il compenso & cosi ripartito:

Tipologia di Soggetto che ha erogato ) . Compensi‘
. \ - Destinatario (IVA, rivalsa contributi di vigilanza e
Servizi il servizio

rimbors: spese escluse)

Fondo Sviluppo PMI gestito da
FVS55.G.R.5.p.A.

Fondo Sviluppo PMI 2 gestito
da FVS S.G.R. S.p.A.

Revisione legale BDO italia S.p.A. 6.500

Revisione legale BDO ltalia S.p.A. 6.500

I compensi sopra indicati sono stabiliti dal contratto in vigore e vengono aggiornati annualmente in base al

totale delle attivita dei fondi.
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Allegati al bilancio

Dati essenziali di bilancio dell’Azionista che esercita la direzione e il coordinamento

Dati essenziali dell' ultimo Bilancio d'esercizio approvato della Societa controllante che esercita la direzione e

il coordinamento della SGR (trattasi del bilancio dell’esercizio al 31 dicembre 2021 di Veneto Sviluppo S.p.A.).

Bilancio al 31/12/2021

STATO PATRIMONIALE
ATTIVO 3171272021 31/12/2020
A) CREDITI VERSO SOCI PER VERSAMENTI ANCORA
DOVUTIL
Totale creditl verso socl per versamenti ancora o o
dovutl {(A)
B8) IMMOBILIZZAZIONI
1 - Immeblizzazionl immateriali
4) Concessloni, licenze, marchi e diritti simili 61.406 45.998
&) Immabilizzazion| in corso e acoont 44.500 30,500
Totale immobilizzazioni Immateriall 105.906 76.498
11 - Immobiltzzazionl rateriali
1) Terreni e fabbricati 2.501.515 2.563.009
2) Implanti e macchinaro 47.994 68.926
4} Altri beni 42.106 42,389
Totale Immobllifzzazioni materiali 2.591.615 2.674.324

111 - Immobilizzazioni finanziarie
1) Partecipazioni in

2) Imprese controllate 2.246.637 2.246.637
b) Imprese coilegate 33.505.506 18.479.937
g-bis} Altre imprese 9.790.565 20.007.645
Tetale partecipazionl (1) 45.542. 78 40.734.219
2) Credit}
'b) Verso Imprese collegate
Esiglbili oltre I'esercizic successivo 2.475.397 2.743.956
Totale crediti verso Imprese collegate 2.475.397 2,743.956
d-bis) Verso altri
Esigiblil entro I'esercizio successivo 6.570.000 9.570.000
Esigiblti oltre Fesercizio successivo 2.121.524 0
Totale creditl verso altri 8.691.524 9.570.000
Totale Crediti 11.166.921 12.313.956
3) Altri titoll 34.963.195 35.179.834
Totale immobilizzaziont finanziarie (111) 91.672.824 88.228.009
Tatale Immobllizzazion! {B) 94.370.345 $0.978.831
C) ATTIVO CIRCOLANTE
I) Rimanenze
Totale rimanenze 0 1]
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11) Creditd
1) Verso dienti
Eslgibili entro Vesercizio successivo 219.214 97.891
Totale crediti verso chienti 219.214 97.8%1
2) Verto imprese controliste
Esigibili entro I'esarcizio successivo 0 33.000
Totale creditl verso imprese controliate 0 33.000
4) Verso controflanti
Esigibili entro 'esercirio suocessivo 2.397.540 2.680.635
Totale creditl verso controllanti 2.397.540 2.680.635
5-bis) Credit! tributan
Esigibili entro I'esercizio successivo 2.366 1.607
Totale crediti tributari 2.366 1.607
S-ter} Imposte anticipate 157.789 162.528
5-quater) Verso altri
Esigibili entro 'esercizio sucoessive 77.054 120.377
Eslgibili oitre l'esercizio succestivo 269 '19.877
Totale crediti verso altr 77.323 140.254
Totala creditl 2.854.232 3,115,915
11 -  Attivith finanziarie che non costituiscono
immaobifizzaziont
6) Altr titoli £.360.405 2.529.141
11;:::& ' :;:;iotﬁl finanziarle che non costituiscono 5.360.405 2.529.141
IV - Disponibliith lquide
1) Depositi bancar! e postall 51.987.291 57.490.093
3) Danaro & valeri in casss 51 803
Totaie disponibllith Hquide 51.987.342 57.490.696
Totale sttivo dircolante (C) €0.201.97% 63:135.752
D) RATEI E RISCONTI 219.607 706.201
' TOTALE ATTIVO 154.791.901 154.820.784
STATO PATRIMONIALE
PASSIVO 31/12/3011 31/52/2020
A) PATRIMONIO NETTO
I - Capitale 112.407.840 112.407.840
11 - Riserva da soprapprezzo delle azioni 0 0
111 - Riserve di rivalutazione [ 0
IV - Riserva legale 6.102.395 6.084.531
'V « Riserve statutarie 4,849,503 4,778.046
V1 - Altre riserve, distintamente indicate
Varie sitra rigerve 10.858.671 10.590.7206
Totale altre riserve 10.858.671 10.590.706
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VII - Utili {perdite} portati a nvovo 0
1X - Utile (perdita) dell'esercizio 80.173
Perdita ripianata neli'esercizio 0
X - Rigerva negative per azioni proprie In portafoglio o
Totale patrimonio netto 134,290,582
B) FONDT PER RISCHI € ONERI
2) Per imposte, anche differite 190,052
Totale fondi par risch! o onerl (B) 190.052
C) TRATTAMENTO D1 FINE RAPPORTOC DI LAVORO 85,889
SUBORDINATO
D) pEBITI
7) Debitl verss fornitor
E6igIbHi enbro Fesercizio successive 115.982
Totale debitl verso fornitor (7) 115.982
9) Debti verso Imprese controllate
Esigibili entro I'esercizio successivo 37.500
Totale debit) verso imprese controliate (9) 37.500
11} Debiti verso controllanti
Esigibil] oftre Vesercisio sucoesibv 7.629.893
Totate debitl verso controllanti {11) 7.629.893
12) Debiti tributard
Esigibii entro Fesercizlo successivo 72.454
Totale debit! tributad (12) 72,454
13) Debit! verso istituti di previdenza e di sicurerza
sociale
Esigibili entro Fesercizia successive 149.558
m’; t::;l)u verso kstituti di previdenza e di sicurezza 149.558
14) Altrl debitd
Eslgibili entro Fesercizio successivo 433.337
Esigibili oltre l'esercizio successivo 11.778.621
Totate aitri debiti (14) 12.211.958
Totate debit) (D) 20.217.345
E) RATEI E RISCONTI 63
TOTALE PASSIVO A54.791.931

134.218.407

190.052
190.052

78.2892

94.716
94.716

46.943
45.943

7:620.130
7.628.130

93.415
93,415

116.410
116.410

575.747
11.778.621
12.354.368

20.333.982
61
154.820.764
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CONTO ECONOMICO

31/12/2021 31/33/2020
A) VALORE DELLA PRODUZIONE:

1) Ricav] delie vendite e defle préstaniont 2.671.012 2.612.363
5) Altri ricavi e proventi

Contributi In conto esercirio 30.000 45.588
Altri 357.068 195.733
Totale altvi icavl @ proventi 387.068 242.321
Totale valore delia produziona 3.058.080 2.854.684
B} COSTI DELLA PRODUZIONE:

6} Per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 2.234 2.637
7) Per servid 1.140.446 1.174.476
8) Per godimento di beni di terzi 14.281 16,102
9} Per [ personale:

a) Salari g stipendi 1.278.829 1.243,178
b) Onert sociall 396.093 389.535
¢) Trattamento di fine rapporto 84.616 74.929
d) Trattamento di quiescenza & simill 64.307 62.555
Totate costl per |l personale 1.824.645 1.770.197
10) Ammartament! ¢ svatutazion:

a) Ammortamento delie immobilizzazioni Immateriall 17.478 26.522
‘b) Ammortamento delle immobilizzaziond materiat 98.175 98.735
ltll‘)w;s;:lu!aﬂone crediti attive circolante e disponibilith o 99.998
Totake smmortamenti & svalutazion! 115.653 225.255
14) Oneri diversi di gestione 240.759 214.523
Fotale cost! dells produzions 3.338.018 3.402.190
Differenta tra valore e cost! della produzione (A-B) -279.938 -548.560

C) PROVENTT E ONERI FINANZIARYL:
15) Proventi da partecipazionl

Da imprese collegate 0 1.702.647
Altry 43.679 7.397
Totele proventi da partecipazioni (15) 43.679 1.710.044

16) Altri proventi finanziari:
#) Da credit iscritti nelle iImmobilzzazion)

Da imprese collegate 0 27.000
Altrl 45.712 72.320
Totale proventi finanziad da creditl iscritt nelle

Immobitizzazioni 45.712 99.320
b) Da titoli iscritt! nelle kmmobilizzaziont che non .
ooagﬁwomparudm 739,312 814.337

c) Da titoli iscritti nell'attivo circolante che non
costituiscono partecipazioni

d) Provent! diversl da precadenti

28.731 96.936
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Da imprese controllanti 0 358.834
Ahrt 208.059 244.091
Totale proventi diversi dai precedenti 208.059 602,925
Tetale altxf mq‘_ﬂgm 1.011.814 1.613.518
17) interessi e altri oner finanziari

ARtri 315.960 1.026.729
Totale interess] e altri oneri finanziari 315.960 1.026.729
}'m}mu ® onerl finanaiast (C) (15+16-174- 739.533 2.208.833

P} RETVIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' E
PASSIVITA' FINANZIARIE:

18) Rivalutarioni:

¢) DI titell Iscritt! nell'attive circolante che non 0 7.175

costituiscons partecipazioni :

Totele rivalitarion 0 7175

19) Svalutazioni:

&) Di partecipariond 137.874 1.193.983

b} Di immobilizzazioni Ainanziarie che non costituiscono

partecipazion| 11.972 11.971

¢) Di tiboll seritt  nel'attivo drcolente ¢he nhon

costituiscona partecipazion 46.340 211597

Totale svalutazioni 198.194 1.227.551

Tolale rettifiche di valore d attivith ¢ passivitd Frey #

finanxiarle (18-10) 198.194 1.220.378

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (A-B+-C+-D) 261.401 $27.951

20) Imposte sul reddito deif'esercizio, cdrrentt, diffarite o

anticpate

Imposte correnti 176.489 185.507

Impaoste differite ¢ anticipate 4.739 ~14,840

Totale delle imposte sul reddito deli'eserdizio, correnti,

differite e anticipate Sl 170,667
A) D'ESERCIZIO y

21) UTILE (PERDITA) . 80173 357.284
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RELAZ!ONE DEL COLLEG!U SINDACALE ALL’ASSEMBLEA DEI SOCI IN L

. {}CCASIONE DELLAPPROVAZIONE DEL BILANCIO DI ESERCIZIO CHIUSO AL 31 A

D!CEMBRE 2022 REDATTA Al SENS] DELLART 2429, CO 2 c.c.

 AltAzionista di FVS S G R.SpA:

' Nel corso delfesercmo ChlUSO al 31 dmembre 2022 |a nostra attnvrta é stata' :

E |sp:rata alle dlSpOSiZIOhi di legge e alle Norme di comportamento del co%legm_ R

i smdacale di societd non quotate emanate dal Consiglio Nazionale dei Dotton' -

. commercialisti e degli Esperti contabili, pubblicate a dicembre 2020 ¢ wgenti' '

- dal1° gennaio 2021,

. Di tale attivits e dei risultati conseguiti Vi portiamo a conoscenza con la

presente relazione.

E stato sottoposto al Vostro esame il bilancio dlesercizio al 31.12.2022,
redatto in conformita alle norme italiane che ne disciplinano la redazione, che
evidenzia un risultato d'esercizio di euro 483.951, I bilancio & stato messo a
nostra disposizione nel termine di legge.

H Collegio sindacale non essendo incaricato della revisione legale, ha svolto
sul biancio le attivita di vigilanza previste nella Norma 3.8. delle “Norme di
comportamento del collegio sindacale di societa non quotate” consistent! in
un controllo sintetico complessivo volto a verificare che il bilancio sia stato
correttamente redatto. La verifica della rispondenza ai dati contabili spetta,
infatti, all'incaricato della revisione legale.

Il soggetto incaricato della revisione legale dei conti, BDO Italia S.p.A,, ¢i ha
consegnato la propria relazione datata 12.04,2023 contenente un giudizio
senza maodifica,

Da quanto riportato nella relaziohe del soggetto incaricato della revisione
legale il bilancio d'esercizio al 31.12.2022 rappresenta in modo veritiero e
corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico e i
flussi di cassa della Vostra Societd ed & stato redatto in conformita alla

normativa che ne disciplina la redazione,

'1} Attivita di vigilanza ai sensi degli artt. 2403 e ss. c.c.

Abbiamo vigilato sulf'osservanza della legge e delio statuto, sul rispetto dei - . =

principi di corretta amministrazione e, in particolare, sull'adeguatezza.




del’assetto organizzative, amministrativo e contabile adottato dalla societd e

sul suo concreto funzionamento,

-

Abbiamo partecipato alle assemblee dei soci e alle riunioni del consiglio di
amministrazione e, sulla base delle informazioni disponibili, non abbiamo

rilievi particolari da segnalare.

Abbiamo acquisito dallorganc di amministrazione informazioni sul generale
andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione, nonché sulle
. operazioni di magglore rilievo, per le loro dimensioni o caratteristiche,
effettuate dalla societd e, in base alle informazioni acquisite, non abbiamo

osservazioni particolari da riferire.

Con il soggetto incaricato della revisione legale abbiamo scambiato
- tempestivamente dati e informazioni rilevanti per lo svolgimento della nostra

attivita di vigilanza.

Abbiamo inoltre incontrato il respansabile della Funzione Unica di controllo e
non sono emersi dati ed informazioni rilevanti che debbano essere

evidenziate nelia presente relazione.

Abbiamo altresi incontrato l'organismo di vigilanza e non sono emerse
criticita rispetto alla corretta attuazione del modello organizzativo che

debbano essere evidenziate nella presente relaziohe.

- Abbiamo acquisito conoscenza e abbiamo vigilato sull'adeguatezza dell’assetto
organizzativo, amministrativo e contabile e sul suo concreto funzionamento
anche tramite la raccolta di informazioni dai responsabili delle funzioni e a tale

riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire.

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza,
suladeguatezza e sul funzionamento del sistema amministrativo-contabile,
nonché sull’affidabilita di quest’ultimo a rappresentare correttamente i fatti

di gestione, e a tale riguardo, non abbiamo osservazioni particolari da riferire.
" Non sono pervenute denunzie dai soci ex art. 2408 c.c. 0 ex art. 2409 c.c.
Non abbiamo presentato denunzia al tribunale ex art. 2409 c.c.

Non abbiamo effettuato segnalazioni all'organo di amministrazione ai sensi e

per gli effetti di cui allart. 15 D.L. n. 118/2021 o ai sensi e per gli effetti di cui




alfart. 25-octies Dilgs. 12 gennaio 2019, n. 14, Non abbiamo :."icévu.to'-_'."'

o 'Seg’ﬁa!azi’oni da parte dei creditori pubblici ai sensi e per gli effetti di cui art. 25- -

novies D.Lgs. 12 gennaio 2019, n. 14, o ai sensi e per gli effetti di cuj all’art. 30-

o 'Sekfes D.L. 6 novembre 2021, n. 152, convertito dalla legge 29 dicembre 2021,

" n. 233, e successive modificaziani.

" Nel corso delVesercizio non sono stati rilasciati dal Collegio sindacale pareri e

- osservazioni previsti dalla legge.

Nel corso dellattivita di vigilanza, come sopra descritta, non sono emerst altri

fatti significativi tali da richiederne la menzione nella presente relazione,

2) Osservazioni in ordine al bilancio d’esercizio
Da quanto riportato nella refazione de| soggetto incaricato delia revisione
legale, risulta che il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione
veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria di FVS S.G.R.
S.p.A. al 31.12.2022, del risultato economico e del flussi di ¢assa per
I'esercizio chiuso a tale data in conformitd alle norme italiane che ne

disciplinano i criteri di redazione.

Per quanto a nostra conoscenza, gl amministratori, nella redazione del
bilancio, non hanno derogato alle narme di legge ai senst dell’art. 2423, co. 5,

c.C.

Il bitancio chiuso al 31 dicembre 2022 & stato redatto in applicazione dei
principi contabili internazionali (International Accounting Standards — 1AS e
International Financial Reporting Standars — IFRS), emanati dallinternational
Accounting Standards Board (IASB) ed omalogati dalla Commissione Europea,
ai sensi del Regolamento Comunitaric n. 1606 del 19 fuglio 2002, nonché aj
provvedimenti emanati in attuazione dellart. 9 del D.lgs. n. 38/2005,

Con riferimento agli schemi e alle regole di compilazione, i} bilancio & stato
redatto secondo quanto previsto dal provvedimento “ll hilancio degli
intermediari IFRS diversi dagli intermediari bancari” emanato dalla Banca
d’Italia il 17 novembre 2022. Lapplicazione del regolamento della Banca
d'italia recepisce | principi introdotti dalle IASB nei principi contabili
internazionali. i bilancio risulta composto da Stato Patrimoniale, Conto

Economico, Prospetto della redditivity complessiva, Prospetto delle variazioni




di patrimonio netto, Rendiconto finanziario, Nota integrativa e relative

-

informazioni comparative,

3) Osservazioni e proposte in ordine alla agprovazione del bilancio
Considerando le risultanze dellattivitd da noi svolta e il giudizio espresso
nella relazione di revisione rilasciata dal soggetto incaricato della revisione
legale dei conti, non rileviamo motivi ostativi all'approvazione, da parte dei
soci, del bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2022, cost come redatto

- dagli amministratori,

Il Collegio sindacale concorda con la proposta di destinazione del risultato

d’esercizio formulata dagli amministratori nella nota integrativa.

12 aprile 2023

] H
IL COLLEGIO SINDACALE ) /

r

Ermanno Boffa Presidente del Collegio Sigdacale( e o, )
Simonetta Bressanin  Sindaco Effettivo /B M ,\MK Uk_._

Fabrizio Nardin Sindaco Effettivo /M

SRR
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Relazione della societa di revisione indipendente
ai sensi degli artt. 14 e 19-bis del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39

All' Azionista della FVS S.G.R. S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della FVS S.G.R. S.p.A. (la
societa), costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2022, dal conto economico, dal
prospetto della redditivita complessiva, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto,

dal rendiconto finanziario per l’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa al bilancio
che include anche la sintesi dei pill significativi principi contabili applicati.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta
della situazione patrimoniale e finanziaria della societa al 31 dicembre 2022, del risultato
economico e dei flussi di cassa per |’esercizio chiuso a tale data in conformita agli
International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 43 del D.Lgs. 136/15.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA
Italia). Le nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella
sezione Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio
d’esercizio della presente relazione.

Siamo indipendenti rispetto alla societa in conformita alle norme e ai principi in materia di
etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del
bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui
basare il nostro giudizio.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca
una rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting
Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell’art. 43 D.Lgs. 136/15, e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo
interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non
contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della societa di
continuare ad operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio
d’esercizio, per "appropriatezza dell’ utilizzo del presupposto della continuita aziendale,
nonché per una adeguata informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto
della continuita aziendale nella redazione del bilancio d’esercizio a meno che abbiano
valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della societa o per l'interruzione
dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul
processo di predisposizione dell’informativa finanziaria della societa.

Bari, Bologna, Brescia, Cagliari, Firenze, Genova, Milano, Napoli, Padova, Palermo, Roma, Torino, Verona
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

| nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel
suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non
intenzionali, e ’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per
ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la
garanzia che una revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali
(ISA Italia) individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono
derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi
qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme,
siano in grado di influenzare le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del
bilancio d’esercizio.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione
internazionali (ISA Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto
lo scetticismo professionale per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre:

= abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio
d’esercizio, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo
definito e svolto procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito
elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il
rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & piu elevato
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode puo implicare U’esistenza
di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

= abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della
revisione contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle
circostanze e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno
della societa;

»  abbiamo valutato 'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la
relativa informativa;

= siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli
amministratori del presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi
probativi acquisiti, sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo
a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita
della societa di continuare ad operare come un’entita in funzionamento. In
presenza di un‘incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella
relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale
informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del
nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti
fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi
possono comportare che la societa cessi di operare come un’entita in
funzionamento;

= abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio
d’esercizio nel suo complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio d’esercizio
rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da fornire una corretta
rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello
appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica
pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali
carenze significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile.
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Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10

Gli amministratori della FVS S.G.R. S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della
relazione sulla gestione della FVS S.G.R. S.p.A. al 31 dicembre 2022, incluse la sua coerenza
con il relativo bilancio d’esercizio e la sua conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di
esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio
della FVS S.G.R. S.p.A. al 31 dicembre 2022 e sulla conformita della stessa alle norme di
legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione sopra richiamata & coerente con il bilancio
d’esercizio della FVS S.G.R. S.p.A. al 31 dicembre 2022 ed & redatta in conformita alle norme
di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10,
rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo
contesto acquisite nel corso dell’attivita di revisione, non abbiamo nulla da riportare.
Padova, 12 aprile 2023

BDO Italia S.p.A.

é % -
rancesco Ballarin

Socio
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