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Relazione sul bilancio consolidato proforma

Abbiamo svolto la revisione contabile dell’allegato bilancio consolidato proforma
della Societa TE Wind S.A. e sue controllate (“Gruppo TE Wind”), costituito dallo
stato patrimoniale al 31 dicembre 2015, dal conto economico per ’esercizio chiuso
a tale data e dalla nota integrativa, redatto ai soli fini della predisposizione del
Documento Informativo previsto dall’articolo 14 del Regolamento Emittenti AIM
Italia, richiesto in relazione all’'operazione di fusione per incorporazione di Agatos
S.r.l. in TE Wind S.p.A., gia TE Wind S.A., le cui azioni sono gia ammesse a
quotazione sul mercato AIM Italia. Il bilancio consolidato proforma & stato redatto
dagli amministratori sulla base dei criteri illustrati nella nota integrativa, in
conformita alle norme italiane di riferimento.

Responsabilita degli amministratori per il bilancio consolidato proforma

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato
proforma in conformita ai criteri illustrati nella nota integrativa e alle norme italiane
di riferimento, e per quella parte del controllo interno che essi ritengono necessaria
al fine di consentire la redazione del bilancio consolidato proforma che non
contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non

intenzionali.

Responsabilita della societa di revisione

E nostra la responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio consolidato
proforma sulla base della revisione contabile. Abbiamo svolto la revisione contabile
in conformita ai principi di revisione internazionali. Tali principi richiedono il
rispetto di principi etici, nonché la pianificazione e lo svolgimento della revisione
contabile al fine di acquisire la ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato
proforma non contenga errori significativi.

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire
elementi probativi a supporto degli importi e delle informazioni contenuti nel
bilancio consolidato proforma. Le procedure scelte dipendono dal giudizio
professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori significativi nel
bilancio consolidato proforma dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali. Nell'effettuare tali valutazioni del rischio, il revisore considera il
controllo interno relativo alla redazione del bilancio consolidato proforma
dellimpresa al fine di definire procedure di revisione appropriate alle circostanze, e
non per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno dell'impresa.
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La revisione contabile comprende altresi la valutazione dell’appropriatezza dei
principi contabili adottati, della ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli
amministratori, nonché la valutazione della presentazione del bilancio consolidato
proforma nel suo complesso.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui
basare il nostro giudizio.

Giudizio

A nostro giudizio, il bilancio consolidato proforma del Gruppo TE Wind per
I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 & stato redatto, in tutti gli aspetti
significativi, in conformita ai criteri illustrati nella nota integrativa e alle norme
italiane di riferimento.

Criteri di redazione e limitazioni all’utilizzo

Senza modificare il nostro giudizio, richiamiamo l'attenzione alla nota integrativa al
bilancio consolidato proforma al 31 dicembre 2015 che descrive i criteri di
redazione. Il bilancio consolidato proforma ¢ stato redatto ai soli fini della
predisposizione del Documento Informativo previsto dall’articolo 14 del Regolamento
Emittenti AIM Italia, richiesto in relazione all'operazione di fusione per
incorporazione di Agatos S.r.l. in TE Wind S.p.A., gia TE Wind S.A., le cui azioni
sono gia ammesse a quotazione sul mercato AIM Italia. Di conseguenza il bilancio
consolidato proforma pud non essere adatto per altri scopi. La nostra relazione
viene emessa esclusivamente per tali finalitd e non potra essere utilizzata per altri
fini.

Altri aspetti

La societa TE Wind S.A. ha redatto il bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 in
conformita ai principi contabili internazionali IFRS adottati dall’'Unione Europea,
che é stato sottoposto a revisione contabile da parte di un altro revisore che, in data
10 giugno 2016, ha espresso un giudizio con modifica su tale bilancio.

Torino, 21 novembre 2016

Baker Tilly Revisa S.p.A.

) | -

; Nicola Fiore
Socio Procuratore
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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI

Al 30 giugno 2016

Il Consiglio di Amministrazione di TE Wind S.p.A.,(gia TE Wind S.A. e nel seguito del
documento “TE Wind” o la “Societa”) presenta il proprio bilancio consolidato annuale
proforma al 31 dicembre 2015.

Tale bilancio consolidato proforma, redatto secondo le norme di legge e sulla base dei
principi contabili italiani, ¢ stato preparato ai soli fini della predisposizione del Documento
Informativo richiesto in relazione all’operazione di fusione per incorporazione di Agatos
S.r.l. in TE Wind S.p.A... La fusione configura I’ipotesi di “Reverse Take-Over” ai sensi
dell’art. 14 del Regolamento Emittenti AIM.

Il bilancio consolidato proforma ¢ stato rielaborato a partire dal bilancio consolidato annuale
al 31/12/2015, a suo tempo redatto secondo 1 principi contabili internazionali e gia approvato
dal Consiglio di Amministrazione di TEW S.A. in data 10/06/2016 e comunicato al pubblico
secondo la regolamentazione vigente.

INTRODUZIONE

TE Wind S.A. era stata costituita in data 3 maggio 2013 ai sensi del diritto lussemburghese
come una “Société Anonyme” da Iris Fund SICAV SIF (il "Fondo"), unico socio a tale data.
L’oggetto sociale di TE Wind S.A. era l'acquisizione di quote di partecipazione, in
Lussemburgo o all’estero, in qualsiasi societa o altra organizzazione, operante nel settore
delle energie rinnovabili ed in particolare nella produzione di energia da fonti eoliche. In data
11 ottobre 2013, la Societa ¢ stata ammessa all’ AIM Italia, Mercato Alternativo del Capitale
di Borsa Italiana, raggiungendo 8,1 milioni di Euro di raccolta.

Il risultato negativo del periodo chiuso al 31 dicembre 2015 (perdita consolidata per Euro
2.575 mila) e il risultato dell’attuale strategia di investimento, finalizzata a massimizzare il
numero di turbine in esercizio prima della fine del 2016, periodo in cui si prevede una
riduzione degli incentivi riconosciuti per i nuovi impianti.

L’aumento progressivo dei ricavi proporzionale all’entrata in funzione degli impianti, inizia
ad incidere positivamente sui risultati netti; tuttavia tale aumento non ¢ ancora sufficiente per
coprire 1 costi di struttura della Societa. Si ritiene che I’andamento migliorera a partire del
prossimo anno, quando la maggior parte degli impianti in portafoglio sara a regime.

I numeri della societa confermano che il disegno strategico rimane interessante, anche se per
tenere basso il rischio cantiere e I’incertezza normativa (che gia da fine 2014 la societa ha
lasciato a carico dell’EPC fino alla data di convenzione GSE) sono stati ridotti notevolmente
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¢gli investimenti e di conseguenza le masse raggiunte, anche se molto importanti, risultano
sotto le aspettative e modeste in rapporto ad una struttura quotata e internazionale.

L’obiettivo della societa per il 2016 ¢ quello di snellire costi e attivare un processo di
aggregazione di impianti gia esistenti sul mercato.

In data 5 settembre 2016 le assemblee di TE Wind S.A. e di TE Wind S.r.l. hanno deliberato
la fusione transfrontaliera inversa per incorporazione di TE Wind S.A. in Te Wind S.r.l. (la
“Fusione Inversa”). La Fusione Inversa si ¢ perfezionata in data 19 ottobre 2016 e i relativi
effetti — ivi inclusa la trasformazione di TE Wind S.r.l. in TE Wind S.p.A. anche ai fini della
quotazione delle relative azioni sul mercato AIM Italia — sono decorsi a partire dal 3 ottobre
2016.

Con la fusione si ¢ proceduto al trasferimento della sede in Italia con 1’obiettivo di ridurre le
spese amministrative di una societa internazionale quotata sul mercato italiano. Ai fini della
politica di aggregazione, la societa ha intrapreso relazioni con le principali associazioni del
settore minieolico con I’intento di intercettare il maggior numero di impianti esistenti da
poter apportare all’interno della societa con 1’obiettivo di accrescere la massa gestita,
innescare economie di scala nella gestione e accrescere la struttura patrimoniale complessiva
del gruppo.

Si riporta di seguito una tabella riassuntiva degli impianti in esercizio al 31 dicembre 2015.

88* 80

Installate 89:*
Connesse 76% 64* 50

Con convenzione

GSE attiva L1/ & .
Totale Installate 3,430* 3,890 3,010
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Totale Connesse 2,890* 2,180 1.410

Totale con convenzione GSE attiva 2,590 1,370 1,020

* Valori che recepiscono gia 1’esclusione del progetto Magenta (800 kW di potenza), mai
controllato dalla Societa e, in effetti, non consolidato, ma contabilizzato come attivita
finanziaria, avvenuta ad inizio 2016 (si veda riferimento alla nota 10 del bilancio consolidato
della Societa al 31 dicembre 2014). MAGENTA, societa acquisita al valore nominale a fine
2014, ha realizzato 4 impianti minieolici per una potenza totale di 800 kW. Gli impianti,
realizzati e connessi nel 2015, hanno poi ricevuto nel corso dell’anno 2016 diniego da parte
del GSE della Tariffa incentivante. Come disciplinato dal contratto esistente con il venditore,
elaborato in linea con le politiche di investimento “chiavi in mano” di TE WIND, la stessa ha
esercitato nel corso del 2016 1’opzione put prevista dal contratto restituendo di fatto la societa
al venditore senza costi d’investimento per la societa.

Risultati e attivita finanziaria

Si riportano di seguito i principali indici finanziari:

ESTRATTO DAL CONTO ECONOMICO 31 dicembre 31 dicembre o

2015 2014 Variazione %0
Ricavi 618.408 241.905 376.503 156
EBITDA (707.523) (677.109) (30.414) 4
EBIT (1.603.749)  (1.258.150) (345.599) 27
Risultato d’esercizio ante imposte (2.647.359)  (2.473.256) (174.103) 7
Risultato netto del periodo (2.575.521) (2.417.194) (158.327) 7
OCI - Rivalutazione impianti, al netto delle imposte 0 0 0
Utile/Perdita complessiva (2.575.521) (2.417.194) (158.327) 7
PRINCIPALI DATI FINANZIARI 31 dicembre 31 dicembre o

2015 2014 Variazione Y0
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Capitale Netto Investito 16.624.364 15.506.489 1.117.875 7
Attivita non correnti 16.457.070  15.498.511 958.559 6
Attivita correnti nette 1.070.347 993.623 76.724 8
Passivita non correnti e Accantonamenti (20.000) (20.000) 0 0
Passivita correnti (883.053) (965.645) 82.592  (9)

Patrimonio Netto 2.979.253 3.730.252 (750.999) (20)

Indebitamento Netto 13.645.111 11.776.237 1.868.874 16

I Risultati finanziari del Gruppo a livello consolidato alla data del 31 Dicembre 2015, se comparati
con quelli alla data del 31 Dicembre 2014, possono essere riassunti come segue:

I ricavi pari a Euro 618.408 sono aumentati del 156%

Il margine operativo lordo (EBITDA) & pari ad Euro (707.523), mentre il risultato operativo
netto (EBIT) ¢ pari a Euro (1.603.749). L’EBITDA ¢ rimasto pit o meno costante +4%
rispetto al risultato dell’anno precedente, mentre I’EBIT ¢ peggiorato del 27%, segno che i
ricavi non sono ancora a regime ed il peso degli ammortamenti ha, in rapporto, un’incidenza
ancora elevata.

Gli oneri finanziari e straordinari netti ammontano a FEuro 823.259, principalmente
riconducibili agli interessi passivi su obbligazioni e prestiti bancari.

Le perdite ante imposte ammontano a Euro 2.647.359 (2.473.256 al 31 Dicembre 2014) e la
perdita di periodo ¢ pari a Euro 2.575.521 (2.417.194 al 31 Dicembre 2014) con un leggero
incremento del 7% rispetto al dicembre precedente.

Le immobilizzazioni materiali e immateriali ammontano a Euro 14,5 milioni.
Le disponibilita di cassa al 31 Dicembre 2015 sono positive € ammontano a Euro 1,8 milioni.

Il cash flow evidenzia Euro 2,186 milioni assorbiti in attivita operative e 1,507 milioni
assorbiti in investimenti, bilanciati da flussi finanziari positivi, pari a Euro 4,076 milioni
derivanti da finanziamenti da terzi e da azionisti (investimento in equity: Euro 1,684 milioni).

La perdita per azione base pari a Euro 0,25

Al 31 Dicembre 2015 I’indebitamento netto ammonta a Euro 13,645 milioni, con un rapporto di
indebitamento pari al 82%.

Report sulle Attivita

Nel corso del 2015 la TE Wind ha indirizzato i propri sforzi cercando di raggiungere la piena
implementazione dei contratti di fornitura/EPC gia stipulati dalle proprie controllate Gea Energy S.r.1.
e Windmill 60 S.r.l. con i propri principali partner (Northern Power Systems, Sarcos, Site), e dalle
altre controllate Windmill S.r.I. e Reia Wind S.r.1. con il fornitore Jonica Impianti S.r.1..
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E’ stata inoltre negoziata una lettera di intenti con Terna Plus per la sottoscrizione di un accordo
preliminare di acquisto quote, comprensivo di 20x60Kw turbine NPS, da completarsi entro la meta
del 2016. Con l'incertezza normativa che ha caratterizzato il periodo, la ricerca di siti idonei
all’istallazione degli impianti ¢ risultata piu difficile del previsto, nonché ha spinto al rialzo i costi
richiesti per I’investimento, facendo venire meno i requisiti di redditivita del progetto, il quale ¢ stato
temporaneamente SOSpeso.

Si riporta di seguito un elenco delle attivita sugli impianti eseguite fino al mese di dicembre 2015:

- Gea Energy S.r.l.: (15x60Kw turbine NPS per un totale di 900Kw): di 15 turbine installate alla data
dell’l gennaio 2015, 14 sono state connesse alla Rete e 'ultima sara connessa nel primo semestre
2016. 13 turbine hanno ottenuto la Tariffa entro la fine del 2015 mentre per le restanti 2 ¢ prevista
entro la fine del primo semestre 2016.

- Windmill 60 S.r.I.: (15x60Kw turbine NPS per un totale di 900Kw): di 14 turbine installate alla data
del 31 dicembre 2015, 10 sono state connesse alla Rete di cui 6 hanno ottenuto la convenzione. Si
prevede di completare I’installazione dell’ultima turbina e di ottenere la Tariffa per tutti gli impianti
entro la prima meta del 2016.

- Windmill S.r.1.: (50x25/30 turbine JIMP per un totale di 1.420Kw): si prevede che le rimanenti 2
turbine saranno connesse e otterranno la relativa Tariffa con ritardo rispetto quanto previsto, ma prima
della data del 31 dicembre 2016.

- Reia Wind S.r.l.: (14x30 turbine JIMP per un totale di 420Kw): 6 turbine sono state installate e
connesse alla Rete, con riconoscimento della Tariffa per 2 di queste. Al 31 Dicembre 2015 ulteriori 4
turbine sono state installate, di cui si prevede la connessione e 1’ottenimento della tariffa e della
convenzione entro la fine del 2016. Nello stesso anno ¢ prevista I’installazione di ulteriori 4 turbine e
il completamento dell’iter per la convenzione.

Tutti gli impianti di Gea Energy S.r.1. e Windmill 60 S.r.l. sono monitorati a distanza sia dalla societa
che dal fornitore delle turbine. E stato implementato inoltre un servizio di intervento sul campo in
caso di guasto che ha consentito di mantenere la disponibilitd macchine sopra il 98%.

Si riportano di seguito ulteriori attivita principali, finanziarie ed operative, occorse nel 2015:

In data 31 gennaio 2015 ¢ stato deliberato un aumento di capitale riservato agli azionisti di minoranza
e agli investitori, con un prezzo di sottoscrizione pari a Euro 1,00, da cui sono state sottoscritte 24.000
azioni per un importo totale di Euro 24.000. Considerando un valore nominale per azione di Euro 0,50
I’aumento di capitale ¢ stato pari a Euro 12.000 e Euro 12.000 sono state destinate a riserva
sovrapprezzo azioni.
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E’ stato avviato un procedimento civile nei confronti di Jonica Impianti S.r.l. per inadempimento
contrattuale relativo a ritardi a questa imputabili per connessioni alla Rete e ottenimento delle
convenzioni per la Tariffa Incentivante per gli impianti di Reia Wind S.r.l. ¢ Windmill S.r.l. e per
scadente servizio di manutenzione.

In relazione a ci0, ¢ stata avviata un’attivita di selezione dei possibili sostituti di Jonica Impianti S.r.1.
per proseguire con le attivita di manutenzione, attivita da completare entro la fine del 2015. Inoltre si
¢ testato un sistema di controllo remoto al fine di ottenere la produzione attesa dalle turbine Jonica
JIMP. A fine 2015 ¢ stato definito un piano di azione per giungere ad implementare un piano
manutentivo nel primo semestre 2016. La soluzione prospettata ¢ quella di integrare esperti nella
manutenzione tecnica degli impianti con attivita di monitoraggio da remoto.

In data 1 aprile 2015 il Consiglio di Amministrazione della Societa ha deliberato un aumento di
capitale di Euro 1.000.525, con I’emissione di 1.291.000 nuove azioni, ad un prezzo pari a Euro 0,775
ciascuna. Detto aumento ¢ stato realizzato mediante la procedura denominata “accelerated book
building”, riservata a investitori qualificati e senza necessita di pubblicazione del prospetto
informativo richiesto dalla normativa vigente (‘“Regolamento Emittenti”, Consob n. 11971 del 14
maggio 1999, art. 34-ter, par.1, lett. b). L’aumento ¢ stato pari a Euro 645.500,00 portando cosi il
capitale sociale a Euro 5.043.189,50.

In data 28 luglio 2015 la Societa, attraverso la sua controllata Gea Energy S.r.l., ha sottoscritto un
contratto di finanziamento con la Banca Popolare dell’Emilia Romagna per un importo totale di Euro
4,1 milioni. Il finanziamento sara rimborsato entro la fine del 2031 per quanto riguarda la linea senior
e entro il 2019 per quanto riguarda la linea di credito IVA.

In data 30 luglio 2015 Ia Societa, attraverso la sua controllata Gea Energy S.r.1., ha stipulato un rogito
notarile per la cancellazione dei diritti di superficie relativi a 5 impianti non piu sviluppati nei siti di
Macomer e Mamoiada, nella regione Sardegna. In data 31 dicembre 2015, il valore contabile di questi
5 impianti € nullo. Inoltre, alla fine del 2015, I’ Amministrazione ha avviato trattative con lo scopo di
vendere 2 ulteriori impianti in Mamoiada; il valore contabile di questi ultimi (97.241 e i relativi diritti
di superficie capitalizzati (EUR 13.233) sono stati riclassificati come attivita non correnti destinate
alla vendita nel bilancio consolidato della Societa al 31 dicembre 2015.

In data 3 agosto 2015 il Consiglio di Amministrazione della Societa ha approvato un aumento di
capitale per un importo massimo di Euro 800.000, con prezzo di sottoscrizione di Euro 0,645 per
azione, attraverso la procedura di “accelerated book building”, riservato ad investitori qualificati.
L’aumento del capitale sociale ¢ stato di Euro 620.153, raggiungendo cosi un ammontare di Euro
5.663.342,50.

In data 17 agosto 2015 I’ Assemblea dei Soci della Societa ha approvato la concessione di un pegno a
favore della banca sul 100% delle quote detenute in Gea Energy S.r.l., in conformita al sopra indicato
contratto di finanziamento sottoscritto con la Banca Popolare dell’Emilia Romagna. Nel mese di
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N

Settembre il contratto ¢ diventato effettivo e la prima parte del finanziamento ¢ stata erogata ad
Ottobre, la seconda parte a Novembre.

Aggiornamento sulle principali cause legali pendenti

Si riporta di seguito un aggiornamento sulle principali azioni e contenziosi giudiziari, in relazione ai
quali sono state adottati gli opportuni accantonamenti per passivita potenziali quando necessario.

Reia Wind S.r.l. and Windmill S.r.1. / Jonica Impianti S.r.l. — causa legale

Le controllate Reia Wind S.r.l. e Windmill S.r.I. hanno iniziato un’azione civile per rimborso danni
nei confronti del fornitore Jonica Impianti S.rl. in seguito a ritardi nella fornitura dei servizi di
manutenzione e violazione contrattuale. Ulteriori dettagli sono forniti nella sezione “Eventi
successivi”.

GSE / Windmill S.r.l - rigetto degli incentivi

Nel mese di ottobre 2014 il GSE ha formalmente inviato una decisione di rigetto della richiesta da
parte di Windmill S.r.l. di ottenimento degli incentivi relativi agli impianti Atella-Liccione. La
decisione del GSE ¢ riconducibile ad evidenti errori contenuti nella documentazione preparata e
depositata a cura di Jonica Impianti S.r.1.

E’ stata avviata un’azione legale presso il TAR del Lazio, il quale, tuttavia ha rigettato, in data 17
aprile 2015, il ricorso presentato dalla societa. Avverso la decisione del TAR ¢ stato presentato un
ricorso presso il Consiglio di Stato, il quale ha perd confermato la decisione del TAR stesso.

Non trattandosi di un caso isolato, il GSE sta attualmente valutando di concedere un periodo per
regolarizzare le richieste con vizi formali. Non appena possibile sara ripresentata una nuova richiesta
di incentivi al GSE.

Windmill 60 S.r.l. - sequestro dell’impianto di Villanovaforru

A causa dell’incertezza interpretativa della normativa nazionale relativa ai procedimenti di autorizzazione
V.LA. introdotta nel 2014, un impianto sito in Sardegna (Villanovaforru 9, Medio Campidano) ¢ stato
sottoposto a sequestro conservativo. Si precisa che il sequestro dovrebbe essere mantenuto fino a che le
competenti autoritd non avranno accertato le possibili irregolarita nel processo autorizzativo, seppur il
Comune competente non abbia mai formalmente rigettato la richiesta di autorizzazione.

Nel mese di febbraio 2015 la societa ha depositato presso la Corte di Cassazione un ricorso avverso la
decisione del giudice penale. Tuttavia, poiché la Corte Suprema ha ravvisato un conflitto tra differenti
interpretazioni normative e posizioni giurisprudenziali, la questione & stata rimessa alle Sezioni Unite. In
attesa di ottenere una pronuncia sul punto, la societa sta valutando con il Comune possibili soluzioni
tecniche.

Contemporaneamente il 12 giugno 2015, i legali, vista I’entrata in vigore del DM 52/2015 che disciplina
I’iter autorizzativo in materia di V.I.A., hanno presentato presso il Tribunale di Cagliari la richiesta di
restituzione del bene. Nella memoria difensiva si fa presente che 1’opera realizzata risponde alle vigenti
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disposizioni legislative in quanto il DM 52/2015 reintroduce I’iter autorizzativo in vigore prima della
pubblicazione del D.L. 91/2014, che ha causato le problematiche interpretative di cui sopra. Pertanto si ¢
chiesto al Giudice: (i) il dissequestro del bene (turbina e relative opere), considerando che il permesso a
costruire rilasciato dal Comune ¢ tuttora valido; ovvero (ii) il dissequestro delle sole opere.

In data 28 agosto 2015 le sopra indicate richieste sono state rigettate dal PM, il quale asserisce che il
sito rientra nelle aree “non idonee” per la realizzazione di impianti. Avverso tale decisione & stato
presentato appello che non ha portato a risultati come da ordinanza del il Tribunale di Cagliari del
7.10.2015.

Nell’attesa di ricevere responso dalle sezioni unite quale ultimo giudizio, la Societa si ¢ attivata con
una richiesta di rimozione del plinto e dell’impianto. Istanza presentata e per la quale il giudice ha
concesso 1’autorizzazione. Al 31 dicembre 2015 non ¢ stato svolto alcun intervento in ragione
dell’attesa dell’espressione delle sezioni unite. Prudenzialmente, il valore contabile dell’impianto ¢
stato completamente svalutato nel bilancio consolidato della Societa al 31 dicembre 2015.

Contesto regolamentare e mitigazione del rischio

Tariffa Incentivante

L’attuale quadro regolamentare in vigore consentira il mantenimento degli stessi livelli di Tariffa
Incentivante fino alla fine del 2016. Vi ¢ incertezza sulle tariffe e la disponibilita per gli anni
successivi.

Pertanto si ritiene che, conformemente a quanto previsto dal nuovo Decreto, I’attuale Tariffa
Incentivante si applichera ai progetti completati prima del mese di ottobre 2016.

11 “Contatore GSE”

L’articolo 3 del Decreto 6 luglio 2013 ha introdotto un limite massimo (pari a Euro 5,8 miliardi) alla
spesa totale del GSE nelle energie rinnovabili (considerandosi i pagamenti totali meno i costi effettivi
dell’elettricita).

Tale limite ¢ rimasto invariato nel nuovo Decreto. Il GSE pubblica la previsione di detta spesa per
verificare il raggiungimento del limite massimo (cd. Contatore GSE).

Alla data del 31 Dicembre 2015 il valore pubblicato era pari a circa Euro 5,56 miliardi, di poco sotto
al limite massimo di spesa.

Ad ogni modo tutti i maggiori operatori e le Associazioni di Categoria sono generalmente a
conoscenza del fatto che il valore di 5,7 miliardi include ancora circa 900 milioni che dovrebbero
essere cancellati a causa del mancato sviluppo dei progetti eolici di grandi dimensioni, dei progetti
non realizzati seppur iscritti nel Registro Incentivi del Giugno 2012 e di ulteriori aggiustamenti
connessi agli attuali costi di elettricita ridotti.

Alla luce di quanto sopra si ritiene che il Contatore GSE sara soggetto a revisioni al ribasso.
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Si precisa infine che il nuovo Decreto ha introdotto un nuovo meccanismo di calcolo previsionale del
Contatore GSE, che terra in considerazione i progetti non alla data della loro iscrizione (come avviene
oggi) ma alla data del loro completamento.

Si prevede ad ogni modo che secondo previsioni attendibili e aggiornate il Contatore GSE non
raggiungera il limite massimo prima della fine del 2016. Ad ogni modo si tratta di un aspetto critico,
da tenere sotto continuo monitoraggio.

Eventi successivi alla fine del periodo

Nel mese di Aprile 2016 ¢ stata completata 1’erogazione della terza tranche di finanziamento da parte
della Banca Popolare dell’Emilia Romagna a Gea Energy S.r.1., corrispondente a Euro 1,2 milioni.

In data 7 Aprile 2016, il CDA di TE WIND ha deliberato 1’avvio del trasferimento della sede in Italia.

Per quanto riguarda la struttura finanziaria di Windmill S.r.1., nel corso dei primi mesi del 2016 ¢ stato
raggiunto un accordo con Mediocredito Italiano, al fine di rivedere il piano di ammortamento delle
linee di credito, in considerazione del costo contrattuale iniziale del debito rispetto alla condizione
attuale del mercato e la mancanza di produttivita dell’impianto in seguito all’interruzione nelle attivita
di manutenzione da parte di Jonica Impianti S.r.l. Si prevede per la fine di giugno 2016 una
comunicazione formale del nuovo piano di ammortamento, con una durata pit lunga e un costo del
debito in linea con il mercato.

Per quanto riguarda Windmill 60 S.r.l., la Corte di Cassazione ha accolto il ricorso presentato dalla
Societa relativamente alla mancanza di motivazioni per il sequestro dell’impianto “Villanovaforru 97,
annullando quando disposto dal Tribunale di Cagliari. Il Tribunale dovra esprimere un verdetto
formale basato sulla decisione della Corte di Cassazione.

Nel corso dei primi mesi del 2016 sono proseguiti gli atti processuali inerenti le cause intentate dal
gruppo nei confronti di Jonica Impianti S.r.I., parallelamente ad una ricerca di soluzioni transitorie al
fine di giungere ad una soluzione di compromesso, che consenta alla TE WIND di ripristinare
rapidamente il funzionamento degli impianti, evitando ulteriori aggravi economici per la societa
stessa.

11 3 giugno 2016, dopo mesi di trattative, un accordo € stato raggiunto tra le parti. Secondo i termini di
tale accordo, Jonica Impianti S.r.l. emettera delle note di credito per complessivi Euro 280.692 per
rettificare alcune fatture a carico di Windmill S.r.l. e Reia Wind S.r.I. Inoltre, Jonica Impianti S.r.1. si
impegna a consegnare a Reia Wind S.r.l. quattro nuove turbine, gratuitamente, a titolo di risarcimento
dei danni subiti, con I’assistenza completa per la gestione degli impianti esistenti.
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

TE WIND S.A.

Al 31 dicembre 2015

(Salva diversa indicazione, gli importi sono espressi in Euro)

STATO PATRIMONIALE ATTIVO Note 31/12/2015 31/12/2014
B) | Immobilizzazioni
. Immobilizzazioni immateriali
costi di impianto ed ampliamento 859.103 968.718
brev. e dir. utiliz. opere dell'ingegno 7 667.160 636.783
altre 7 620.814 366.824
Totale immobilizzazioni immateriali 2.147.077 1.972.325
Il Immobilizzazioni materiali
impianti e macchinario 8 12.375.944 11.742.954
Totale immobilizzazioni materiali 12.375.944 11.742.954
lll. | Immobilizzazioni finanziarie
partecipazioni in:
a) imprese controllate - 19.800
d) altre imprese - 106.395
Totale immobilizzazioni finanziarie - 126.195
TOTALE IMMOBILIZZAZIONI 14.523.021 13.841.474
C) | Attivo circolante
Il. | Crediti
verso clienti
entro 12 mesi 10 336.639 111.031
Bis) Crediti Tributari
entro 12 mesi 10 8.949 6.341
oltre 12 mesi 10 1.859.466 1.547.028
Ter) Imposte anticipate
oltre 12 mesi 10 185.057 110.009
verso altri
entro 12 mesi 10 440.024 718.706
Totale crediti 2.830.135 2.493.115
IV | Disponibilita liquide
depositi bancari e postali 11 1.845.499 1.461.625
denaro e valori in cassa 11 681 1.881
Totale disponibilita liquide 1.846.180 1.463.506
TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE 4.676.315 3.956.621
D) | Ratei e risconti attivi
vari 12 174.261 157.545
TOTALE RATEI E RISCONTI ATTIVI 174.261 157.545

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

TE WIND S.A.

Al 31 dicembre 2015

(Salva diversa indicazione, gli importi sono espressi in Euro)

TOTALE ATTIVITA' 19.373.597 17.955.640
STATO PATRIMONIALE PASSIVO
A) | Patrimonio netto di gruppo
I Capitale 13 5.663.343 4.385.690
1. Riserva sovrapprezzo azioni 13 3.593.059 3.046.190
VIII. Utili/(perdite) a nuovo 14 (3.620.354) (1.280.910)
IX. Utili/(perdite) dell'esercizio 14 (2.470.866) (2.339.443)
Totale Patrimonio netto di gruppo 14 3.165.182 3.811.527
A2) | Patrimonio netto di terzi
I Capitale e riserve di terzi 14 (81.275) (3.523)
Il Utili/(perdite) di terzi 14 (104.655) (77.751)
Totale Patrimonio netto di terzi (185.929) (81.275)
TOTALE PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO 2.979.253 3.730.252
B) | Fondi per rischi e oneri
3| altri 15 20.000 20.000
TOTALE FONDI PER RISCHI ED ONERI 20.000 20.000
D) | Debiti
1| obbligazioni rimborsabili
entro 12 mesi 16 159.860 159.857
oltre 12 mesi 16 6.030.433 6.020.303
2 | obbligazioni convertibili
entro 12 mesi 16 62.612 62.612
oltre 12 mesi 16 4.645.000 4.645.000
4 | verso banche
entro 12 mesi 16 587.103 502.668
oltre 12 mesi 16 4.006.282 1.849.303
7| verso fornitori
entro 12 mesi 18 651.700 869.950
11 | verso controllanti
entro 12 mesi 18 1 -
12 | tributari
entro 12 mesi 19 9.795 51.010
14| altri
entro 12 mesi 18 23.391 44.639
TOTALE DEBITI 16.176.177 14.205.342
E) | Ratei e risconti passivi
vari 20 198.167 46

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Al 31 dicembre 2015

(Salva diversa indicazione, gli importi sono espressi in Euro)

TOTALE RATEI E RISCONTI 198.167 46
Totale passivita 16.394.344 14.225.388
TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 19.373.597 17.955.640

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

TE WIND S.A.

Al 31 dicembre 2015

(Salva diversa indicazione, gli importi sono espressi in Euro)

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO Note 31/12/2015 31/12/2014
A) | Valore della produzione
1| Ricavi delle vendite e prestazioni 21 618.408 241.905
-Vari 21 14.919 68.272
TOTALE VALORE DELLA PRODUZIONE 633.327 310.177
B) | Costi della produzione
6 | Materie prime, sussidiarie, di consumo, merci 47 157
7 | Servizi 22 1.054.961 902.804
8 | Godimento di beni di terzi 23 96.419 33.402
10 | Ammortamenti e svalutazioni -
a) ammortamenti immobilizzazioni immateriali 384.376 307.122
b) ammortamenti immobilizzazioni materiali 452.850 190.481
c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni 24 - 63.438
d) svalutazione crediti 59.000 20.000
14 | Oneri diversi di gestione 189.423 50.923
TOTALE COSTI DELLA PRODUZIONE 2.237.076 1.568.327
DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE (1.603.749) (1.258.150)
C) | Proventi ed oneri finanziari 26
16 | Altri proventi finanziari
d) da proventi diversi dai precedenti: 26 (71) (67.867)
17 | Interessi ed altri oneri finanziari 823.330 1.282.973
TOTALE PROVENTI E ONERI FINANZIARI (823.259) (1.215.106)
E) | Proventi ed oneri straordinari
20 | Proventi 27 (1.252) -
21 | Oneri 221.603 -
TOTALE PROVENTI E ONERI STRAORDINARI 27 (220.351) -
RISULTATO ANTE IMPOSTE (2.647.359) (2.473.256)
22 | Imposte sul reddito dell'esercizio
a) Imposte correnti 3.210 3.210
c) Imposte anticipate (75.048) (59.272)
23 | UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO (2.575.521) (2.417.194)

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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TE WIND S.A.

NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO

Al 31 dicembre 2015

(Salva diversa indicazione, gli importi sono espressi in Euro)

1. INFORMAZIONI GENERALI

TE Wind S.A. era una “société anonyme” di diritto lussemburghese, costituita in data 3 maggio 2013.
In data 5 settembre 2016 le assemblee di TE Wind S.A. e di TE Wind S.r.l. hanno deliberato la
fusione transfrontaliera inversa per incorporazione di TE Wind S.A. in Te Wind S.r.l. (la “Fusione
Inversa”). La Fusione Inversa si € perfezionata in data 19 ottobre 2016 e i relativi effetti — ivi inclusa
la trasformazione di TE Wind S.r.l. in TE Wind S.p.A. anche ai fini della quotazione delle relative
azioni sul mercato AIM Italia — sono decorsi a partire dal 3 ottobre 2016.

La Societa ha come oggetto sociale, cosi come definito dall’ Articolo 4 dello Statuto la partecipazione,
in qualsiasi forma, a qualunque societa commerciale, industriale, finanziaria o altra societa,
lussemburghese o straniera, nonché l'acquisizione di titoli e diritti tramite partecipazione, apporto,
sottoscrizione, collocazione vincolata, opzione d’acquisto o negoziazione, in altro modo, e la Societa
potra inoltre acquisire, amministrare e valorizzare tutti i brevetti ed i diritti e il loro sviluppo.

La Societa ¢ una controllata di IRIS Fund SICAV-SIF (il “Fondo”), costituito ai sensi del diritto
lussemburghese in data 18 aprile 2007 sotto forma di una societa in accomandita per azioni (société
en commandite par actions) e qualificabile come societa di investimento a capitale variabile (société
d’investissement a capital variable) ai sensi della legge del 13 febbraio 2007 sui Fondi di Investimento
Specializzati (“SIF”), come modificati e gestiti da IRIS Specialized Asset Management S.a r.l. societa
a responsabilitd limitata (société a responsabilité limitée) di diritto lussemburghese che opera come
General Manager del Fondo.

La Societa ha emesso azioni, warrant e obbligazioni convertibili e non convertibili, negoziati in Italia
sul mercato AIM.

Al 31 dicembre 2015 la Societa deteneva partecipazioni in 5 societa (insieme: il “Gruppo”). Come

ulteriormente spiegato nella nota 3.1, quattro soltanto sono consolidate da parte della Societa al 31
dicembre 2015.

Di seguito la struttura organizzativa del Gruppo al 31 dicembre 2015:

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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IRIS FUND SICAV-SIF — True
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2. SINTESI DEI PRINCIPI CONTABILI
2.1. Criteri di redazione del bilancio consolidato

Le informazioni contenute nel presente documento sono presentate secondo 1’ordine in cui le relative
voci sono indicate nello stato patrimoniale e nel conto economico.

In riferimento a quanto indicato nella parte introduttiva della presente Nota integrativa, si attesta che,
ai sensi dell’art. 2423, 3° comma del Codice Civile, qualora le informazioni richieste da specifiche
disposizioni di legge non siano sufficienti a dare una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione aziendale vengono fornite le informazioni complementari ritenute necessarie allo scopo.

Non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso a deroghe di cui all'art. 2423,
comma 4 e all'art. 2423 - bis comma 2 Codice Civile.

Il Bilancio Consolidato, cosi come la presente Nota integrativa, sono stati redatti in unita di Euro
secondo quanto disposto dal Codice Civile.

La valutazione delle voci di bilancio ¢ avvenuta nel rispetto del principio della prudenza e nella
prospettiva di continuazione dell'attivita. Conformemente ai principi contabili nazionali e alla
regolamentazione comunitaria, nella rappresentazione delle voci dell'attivo e del passivo viene data
prevalenza agli aspetti sostanziali rispetto a quelli formali.

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Nella redazione del Bilancio Consolidato gli oneri e i proventi sono stati iscritti secondo il principio di
competenza indipendentemente dal momento della loro manifestazione numeraria.

2.2, Classificazione e comparabilita

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2015 ¢ stato predisposto in conformita ai Principi Contabili
Italiani emanati dall’OIC.

Lo Stato patrimoniale, il Conto economico e le informazioni di natura contabile contenute nella
presente Nota integrativa sono conformi alle scritture contabili, da cui sono stati direttamente desunti.

Nell’esposizione dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico non sono stati effettuati
raggruppamenti delle voci precedute da numeri arabi; si precisa che tutte le voci di bilancio sono
risultate comparabili con I’esercizio precedente; non vi ¢ stata pertanto necessita di adattare alcuna
voce dell'esercizio precedente.

Si conferma inoltre che non esistono elementi dell'attivo o del passivo che ricadano sotto piut voci del
prospetto di bilancio

Le tabelle della nota integrativa, dello Stato Patrimoniale e del conto economico riportano il confronto
tra il 31 dicembre 2015, il 31 dicembre 2014 in quanto esplicative delle variazioni delle consistenze
del periodo.

Per quanto riguarda la situazione patrimoniale consolidata, la classificazione di natura diversa dal
costo delle merci vendute ha permesso di evidenziare i margini intermedi EBIT e EBITDA. La
riclassificazione del conto economico non ha prodotto impatti significativi.

2.3. Base del consolidamento

II bilancio consolidato include il bilancio della Societa e delle sue controllate al 31 dicembre 2015.

Imprese consolidate

Per partecipate devono intendersi tutte le societa controllate dalla Societa. Il controllo ¢ ottenuto
allorché la Societa ha il potere di direzione sulle scelte finanziarie e operative di un’impresa in modo
tale da ottenere vantaggi dalle sue attivita, & esposta o vanta diritti a ricevere rendimenti variabili
derivanti dal suo coinvolgimento nella partecipata e la capacita di utilizzare il proprio potere con un
impatto sui rendimenti di questa.

Le societd controllate sono integralmente consolidate dalla data in cui il controllo ¢ trasferito al
Gruppo. Cessano di essere consolidate dalla data in cui il controllo cessa. Di conseguenza, i proventi e
le spese delle controllate acquisite o dismesse durante 1’esercizio finanziario sono incluse nel conto
economico complessivo consolidato dalla data effettiva dell’acquisizione e sino alla data effettiva di

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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(Salva diversa indicazione, gli importi sono espressi in Euro)

dismissione, a seconda dei casi. Gli utili complessivi delle controllate sono attribuiti agli azionisti
della Societa e ai terzi senza partecipazioni di controllo anche se cid determinasse un saldo negativo
per i terzi.

Gli accordi infra-gruppo, saldi e utili non ancora realizzati relativi ad operazioni infra-gruppo sono
integralmente eliminati. Gli utili non ancora realizzati sono eliminati a meno che 1’operazione non
evidenzi una svalutazione degli attivi trasferiti.

Ove necessario sono effettuati aggiustamenti ai bilanci delle controllate al fine di assicurare coerenza
con le policy adottate dal Gruppo.

Modifiche nella partecipazione delle controllate che non determinano un mutamento del controllo

Operazioni con terzi non titolari di partecipazioni di controllo che non determinano una perdita del
controllo sono considerate come operazioni sul capitale, ossia come operazioni con titolari di
partecipazioni nella loro capacita di titolari di partecipazioni. La differenza tra il valore di mercato di
ogni corrispettivo pagato e la porzione acquisita del valore netto di carico del patrimonio netto della
controllata ¢ imputato a patrimonio netto. Proventi o perdite riguardanti atti dispositivi a terzi sono
parimente imputati a patrimonio netto.

L’elenco delle imprese consolidate soggette al controllo del Gruppo alla data del 31 dicembre 2015 &
il seguente:

Paese di Metodo di

Costituzione Capitale % % diritti di voto Consolidamento

Windmill S.r.1 Italia 100,00% 100,00% Consolidamento Integrale
Gea Energy S.r.l. Italia 90,00% 90,00% Consolidamento Integrale
Reia Wind S.r.l. Italia 90,00% 90,00% Consolidamento Integrale
Windmill 60 S.r.1. Italia 90,00% 90,00% Consolidamento Integrale

24. Struttura e contenuto del Prospetto di Bilancio

Lo Stato patrimoniale, il Conto economico e le informazioni di natura contabile contenute nella
presente Nota integrativa sono conformi alle scritture contabili, da cui sono stati direttamente desunti.

Nell’esposizione dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico non sono stati effettuati
raggruppamenti delle voci precedute da numeri arabi, come invece facoltativamente previsto dall'art.
2423 ter del C.C.

I principi contabili di seguito riportati sono stati adeguati con le modifiche, integrazioni e novita
introdotte nell’ambito del progetto di aggiornamento dei Principi Contabili Nazionali nel 2014,
approvati e pubblicati in via definitiva dall’OIC in data 5 Agosto 2014 tenendo conto delle successive
modifiche e revisioni

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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2.5. Criteri di valutazione
I criteri applicati nella valutazione delle voci di bilancio e nelle rettifiche di valore sono conformi alle

disposizioni del Codice Civile e alle indicazioni contenute nei principi contabili emanati
dall’Organismo Italiano di Contabilita.

Di seguito sono illustrati i pit significativi criteri di valutazione adottati nel rispetto delle disposizioni
contenute all’art.2426 del Codice Civile, e con particolare riferimento a quelle voci di bilancio per le
quali il legislatore ammette diversi criteri di valutazione e di rettifica o per le quali non sono previsti
specifici criteri.

Immobilizzazioni

Immateriali

Sono iscritte al costo storico di acquisizione ed esposte al netto degli ammortamenti effettuati
nel corso degli esercizi e imputati direttamente alle singole voci.

Le migliorie su beni di terzi sono ammortizzate sulla base della loro utilita futura o della durata
residua del diritto di utilizzazione, se inferiore.

Qualora, indipendentemente dall’ammortamento gia contabilizzato, risulti una perdita durevole
di valore, I'immobilizzazione viene corrispondentemente svalutata. Se in esercizi successivi
vengono meno i presupposti della svalutazione viene ripristinato il valore originario rettificato
dei soli ammortamenti.

Le spese capitalizzate imputabili ai prestiti obbligazionari, sono state riclassificate ed imputate
ai prestiti stessi valutati poi al costo ammortizzato.

Materiali
Sono iscritte al costo di acquisto e rettificate dai corrispondenti fondi di ammortamento.

Nel valore di iscrizione in bilancio si ¢ tenuto conto degli oneri accessori e dei costi sostenuti
per l'utilizzo dell'immobilizzazione, portando a riduzione del costo gli sconti commerciali e gli
sconti cassa di ammontare rilevante.

Le quote di ammortamento, imputate a conto economico, sono state calcolate attesi 1'utilizzo, la
destinazione e la durata economico-tecnica dei cespiti, sulla base del criterio della residua
possibilita di utilizzazione, criterio che abbiamo ritenuto ben rappresentato dalle aliquote
riportate nella relativa sezione dell’attivo, non modificate rispetto all'esercizio precedente, e
ridotte alla meta nell'esercizio di entrata in funzione del bene.

Qualora, indipendentemente dall’ammortamento gia contabilizzato, risulti una perdita durevole

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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di valore, 'immobilizzazione viene corrispondentemente svalutata. Se in esercizi successivi
vengono meno i presupposti della svalutazione viene ripristinato il valore originario rettificato
dei soli ammortamenti.

Non sono state effettuate rivalutazioni discrezionali o volontarie e le valutazioni effettuate
trovano il loro limite massimo nel valore d'uso, oggettivamente determinato,
dell'immobilizzazione stessa.

Titoli

I titoli sono valutati al minore fra il costo di acquisto ed il valore di realizzazione desumibile
dall’andamento del mercato.

Rimanenze di magazzino
Si riferiscono a parti di ricambio e a prodotti in corso di installazione presso clienti.

Sono iscritte al minore tra il costo di acquisto e il valore di presunto realizzo desumibile
dall'andamento del mercato. Il metodo di valorizzazione applicato ¢ il costo medio ponderato. Il
valore cosi ottenuto ¢ poi rettificato dall'apposito "fondo obsolescenza magazzino", per tenere
conto delle merci per le quali si prevede un valore di realizzazione inferiore a quello di costo.

Crediti

Sono esposti al presumibile valore di realizzo. L'adeguamento del valore nominale dei crediti al
valore presunto di realizzo ¢ ottenuto mediante apposito fondo svalutazione crediti, tenendo in
considerazione le condizioni economiche generali, di settore e anche il rischio paese.

Disponibilita liquide

Sono iscritte al loro valore nominale.

Debiti Commerciali, altri debiti, Finanziamenti da terzi, Obbligazioni emesse

Sono rilevati al loro valore nominale, modificato in occasione di resi o di rettifiche di
fatturazione. I debiti commerciali sono classificati come passivita correnti se il pagamento ¢
dovuto entro un anno o meno (o nell’ordinario ciclo produttivo di impresa se maggiore). In caso

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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contrario, essi sono iscritti come passivita non correnti.

I prestiti obbligazionari sono valutati al costo ammortizzato.

Fondi per rischi e oneri

Sono stanziati per coprire perdite o debiti di esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla
chiusura dell'esercizio non erano determinabili 'ammontare o la data di sopravvenienza.

Nella valutazione di tali fondi sono stati rispettati i criteri generali di prudenza e competenza e
non si & proceduto alla costituzione di fondi rischi generici privi di giustificazione economica.

Tali passivita sono state rilevate in bilancio e iscritte nei fondi in quanto ritenute probabili ed
essendo stimabile con ragionevolezza ['ammontare del relativo onere.

Fondo TFR

Rappresenta l'effettivo debito maturato verso i dipendenti in conformita di legge e dei contratti
di lavoro vigenti, considerando ogni forma di remunerazione avente carattere continuativo.

Il debito corrisponde al totale delle singole indennita maturate a favore dei dipendenti alla data
di chiusura del bilancio, al netto degli acconti erogati, ed ¢ pari a quanto si sarebbe dovuto
corrispondere ai dipendenti nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro in tale data.

Imposte sul reddito
Le imposte sono accantonate secondo il principio di competenza; rappresentano pertanto:

e gli accantonamenti per imposte liquidate o da liquidare per I'esercizio, determinate secondo le
aliquote e le norme vigenti;

e lammontare delle imposte differite o pagate anticipatamente in relazione a differenze
temporanee sorte o annullate nell'esercizio.

I crediti per imposte anticipate, generate da differenze temporanee tra l'utile civilistico ed il
reddito imponibile, sono stati rilevati nel caso in cui risulti ragionevolmente certa la
recuperabilita.

Ratei e risconti

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Sono stati determinati secondo il criterio dell'effettiva competenza temporale dell'esercizio.

Per i ratei e risconti di durata pluriennale sono state verificate le condizioni che ne avevano
determinato l'iscrizione originaria, adottando, ove necessario, le opportune rettifiche.

Riconoscimento ricavi e costi

I ricavi per le vendite dei prodotti sono riconosciuti al momento del trasferimento della
proprieta, che normalmente si identifica con la consegna o la spedizione dei beni.

I ricavi derivanti dalla vendita di prodotti che prevedono un servizio di installazione e collaudo
vengono riconosciuti al momento del benestare tecnico.

I ricavi di natura finanziaria e quelli derivanti da prestazioni di servizi vengono riconosciuti in
base alla competenza temporale.

I ricavi e proventi, i costi e gli oneri sono rilevati in bilancio secondo il principio della
competenza temporale..

Operazioni con obbligo di retrocessione a termine

La societa nel corso dell'esercizio non ha posto in essere alcuna operazione soggetta all'obbligo
di retrocessione a termine.

Eventi successivi al periodo

Gli eventi successivi alla chiusura dell’esercizio finanziario in grado di apportare informazioni
aggiuntive sulla posizione del Gruppo al termine di un esercizio finanziario (fatti intervenuti
successivamente) sono riportati nel bilancio consolidato. Gli eventi successivi alla chiusura
dell’esercizio finanziario che non comportano rettifica sono contenuti nella nota informativa
quando sono rilevanti.

3. VALUTAZIONI STIME E IPOTESI SIGNIFICATIVE NELLA REDAZIONE DEL
BILANCIO

La predisposizione del bilancio consolidato del Gruppo ha richiesto alcune valutazioni e stime. Gli
aspetti che comportano una maggiore complessita nelle valutazioni ovvero quelli le cui stime e
valutazioni sono significative per il bilancio sono descritte nei paragrafi successivi.

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato

23



TE WIND S.A.

NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO

Al 31 dicembre 2015

(Salva diversa indicazione, gli importi sono espressi in Euro)

3.1. Valutazioni diverse dalle stime

Nel processo di applicazione dei principi contabili del Gruppo, gli Amministratori hanno compiuto le
seguenti valutazioni che influenzano significativamente gli importi rilevati nel bilancio consolidato.

Continuita aziendale

Gli Amministratori hanno compiuto una valutazione circa la capacita della Societa di continuare la
propria attivita e sono convinti che la Societa disponga delle risorse per proseguire la propria attivita
nel prossimo futuro. Di conseguenza, il bilancio consolidato ¢ stato predisposto sulla base della
capacita della Societa di proseguire la propria attivita.

Vita utile degli immobili, impianti e macchinari

L’obiettivo del Gruppo ¢ di rivedere la stima della vita utile dei PPE al termine di ogni esercizio
finanziario. L’amministrazione ritiene che la durata della Tariffa Incentivante possa eguagliare
ragionevolmente la vita degli impianti.

Non consolidamento di Magenta S.r.1.

Il 30 dicembre 2014, la Societa ha acquisito da Energy Lab S.r.l. il 90% del capitale sociale di
Magenta S.r.l., per un corrispettivo pari ad Euro 19.800. Inoltre, la Societa ha il diritto di acquistare la
rimanente partecipazione al prezzo di Euro 2.200 o di retrocedere al venditore la partecipazione
posseduta per un valore di Euro 19.800, qualora le condizioni previste nel contratto di acquisto non si
siano verificate entro il termine previsto.

L'opzione put ¢ stata esercitata marzo 2016 (vedi nota 10) e con apposito atto notarile si & proceduto
alla ri-vendita delle quote ai precedenti proprietari.

Valutazione di immobili, impianti e macchinari

Le immobilizzazioni materiali consistono principalmente in turbine eoliche; sono contabilizzate
seguendo il criterio del costo. Le turbine eoliche sono installate ed ¢ prevedibile che nel breve periodo
esse saranno connesse alla rete dall’operatore nazionale di energia (di solito entro i 90 giorni
successivi all’installazione dell’impianto). Pertanto tali beni sono valutati con il criterio del costo
storico, dedotte quote di ammortamento quando entrati in funzione, e ove opportuno sono stati
oggetto di svalutazione.

Per quanto riguarda la societa Gea Energy S.r.1., 5 siti sono stati abbandonati prima dell’installazione;
questi sono stati valutati al loro valore di recupero e sono stati soggetti ad una parziale svalutazione.

Alcuni impianti sono stati riclassificati tra le attivita non correnti destinate alla vendita; si veda la
Nota 12.

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Valutazione delle attivita finanziarie disponibili per la vendita

L’ultimo bilancio civilistico di Jonica Impianti S.r.l. al 31 dicembre 2014 ha evidenziato perdite
significative con impatto sul patrimonio netto a causa di una riduzione delle proprie attivita, con
conseguente licenziamento di dipendenti, ricorso a strumenti di assistenza sociale e connesse azioni
legali dei creditori. Per tale motivo, I’amministrazione della Societa ha ritenuto la riduzione di valore
della partecipazione di Jonica Impianti srl significativa e duratura ed ha svalutato interamente il valore
della stessa.

Accantonamenti e passivita potenziali

Le valutazioni per accantonamenti e passivita potenziali ha richiesto da parte del management il pit
accurato giudizio sulla probabilita del verificarsi di una passivita. Nel caso in cui le circostanze
mutassero in forza di sviluppi non prevedibili, tale giudizio di probabilita potrebbe risultare alterato.

Al 31 dicembre 2015 non sono stati effettuati accantonamenti per costi di dismissione (ovvero costi di
rimozione e smantellamento delle turbine eoliche e di ripristino del sito su cui si trovano) in
considerazione del fatto che il Gruppo ha siglato accordi in cui solo i costi di dismissione sopra al
valore stimato ricavabile dalla demolizione delle turbine eoliche verra addebitato al Gruppo e
I’amministrazione considera tale addebito non significativo.

In relazione a Windmill 60 S.r,1., poiché una turbina ¢ stata oggetto di un provvedimento di sequestro
nel 2014, ¢ stato confermato un accantonamento per i relativi rischi legali, in quanto ¢ prevedibile un
futuro esborso per pagare le spese legali e tecniche da sostenersi per ripristinare 1’operativita
dell’impianto al seguito del rilascio dell’impianto oggetto di sequestro.

Imposte sul reddito

I Gruppo ¢ soggetto ad imposte sul reddito in diverse giurisdizioni e la determinazione
dell’accantonamento per le imposte sul reddito richiede un’attenta valutazione. Durante 1’esercizio
ordinario di impresa, vi sono operazioni e calcoli in relazione a cui I’importo finale delle imposte da
pagare non ¢ certo.

Di conseguenza la Societa iscrive le passivita fiscali basandosi su stime della possibilita che vi siano
da pagare tasse e interessi ulteriori. Tali passivita fiscali sono iscritte quando, nonostante la Societa
ritenga che la propria posizione fiscale sia corretta, essa comunque ritiene che certe operazioni
potrebbero essere contestate e la posizione della Societa potrebbe non essere accolta dalle autorita
fiscali.

La Societa ritiene che gli accantonamenti effettuati per passivita fiscali sono adeguati per tutti gli anni
in cui la verifica ¢ ancora aperta, sulla base delle proprie valutazioni di diversi fattori tra cui
esperienze pregresse e interpretazioni di disposizioni fiscali. Tali valutazioni si basano su stime e
ipotesi e possono implicare una serie di giudizi complessi su eventi futuri. Nel caso in cui ’esito
finale dell’esercizio fiscale sia diverso dalla somma iscritta, tale differenza influenzera la somma da
pagare come imposta sui redditi nell’esercizio in cui tale valutazione si riferisce.

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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4. GESTIONE DEI RISCHI FINANZIARI

I Gruppo ha come obiettivo quello di ricercare redditivita e rivalutazione del proprio capitale
attraverso investimenti nel settore delle energie rinnovabili.

Il Gruppo ¢ esposto a una serie di rischi finanziari, incluso il rischio mercato, il rischio credito, il
rischio liquidita e altri rischi connessi agli investimenti nelle energie rinnovabili.

Le politiche di gestione del rischio del Gruppo sono stabilite con I’obiettivo di identificare e
analizzare i rischi che il Gruppo deve affrontare, stabilire adeguati livelli e controlli di rischio,
monitorare i rischi e I’aderenza ai limiti stabiliti.

4.1. Rischio di mercato

Il rischio di mercato ¢ generato da posizioni aperte in (a) valute straniere; (b) attivita e passivita che
generano interessi e (c) partecipazioni classificate come “disponibili per la vendita”.

Rischio conversione valuta

Il rischio di conversione valuta si genera in relazione ad attivita e passivita finanziarie monetarie che
non corrispondono alle valute vigenti nei paesi in cui le societa del Gruppo operano.

Alla data di predisposizione del bilancio, gli investimenti del Gruppo sono dislocati nella zona Euro e
pertanto il rischio di conversione valuta ¢ limitato.

Rischio del tasso di interesse

Il rischio del tasso di interesse ¢ generato dall’esposizione del Gruppo, in forza delle sue obbligazioni
finanziarie, a oscillazioni sfavorevoli dei tassi di interesse. Il rischio non ¢ calcolato per gli strumenti
di debito quali le obbligazioni in relazione alle quali il tasso di interesse ¢ fisso.

Il rischio di tasso di interesse del Gruppo ¢ generato principalmente dai prestiti a lungo termine (si
veda la Nota 17).

I prestiti a tasso variabile espongono il Gruppo al rischio di tasso di interesse sui flussi di cassa.

Al 31 dicembre 20135, se il tasso di interesse sui finanziamenti fosse stato di 50 punti base pil alto /pill
basso, con tutte le altre variabili ferme, 1’utile di periodo al netto delle imposte sarebbe stato 2% pil
basso/piu alto, principalmente come conseguenza degli interessi piu alti/pitt bassi in relazione ai
finanziamenti a tasso variabile.

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Rischio prezzo

Il Gruppo ¢& esposto al rischio del prezzo delle partecipazioni in relazione all’investimento detenuto
dal Gruppo in Jonica Impianti S.r.l. classificato nel rendiconto finanziario come disponibile per la
vendita. In considerazione della partecipazione detenuta il relativo rischio ¢ valutato molto limitato.

4.2. Rischio credito

Il rischio credito ¢ il rischio di perdita che puo derivare da uno strumento finanziario in essere nel
caso in cui la controparte non adempia alle proprie obbligazioni. Il rischio di credito del Gruppo ¢
principalmente generato da disponibilita liquide e mezzi equivalenti, crediti commerciali e altri crediti
(inclusi anticipi sui pagamenti).

Per quanto riguarda banche e istituzioni finanziarie, il Gruppo ha ridotto il rischio di credito
concludendo accordi solo con controparti con un elevato rating creditizio.

Rispetto ai crediti commerciali e altri crediti, I’esposizione del Gruppo al rischio di credito ¢ limitato
dal momento che il Gruppo principalmente tratta con il Gestore Servizi Energetici (“GSE”), una
societa controllata dallo Stato che promuove e sostiene le fonti di energia rinnovabile in Italia.

Il merito creditizio e 1’accettazione di altri clienti sono valutati sulla base della loro posizione
finanziaria, storia creditizia e altri fattori.

4.3.  Rischio liquidita

Il rischio di liquidita & il rischio che il Gruppo incontri difficolta nell’adempiere alle proprie
obbligazioni finanziarie a causa di scarsita di fondi. Il Gruppo regolarmente verifica i requisiti di
liquidita presente e futura e I’adempimento degli obblighi in forza di contratti di finanziamento, al
fine di assicurare il mantenimento di sufficienti riserve liquide per far fronte alle esigenze di liquidita
a breve e a lungo termine, implementando una strategia di liquidita al fine di onorare le proprie
obbligazioni finanziarie.

La tabella che segue illustra nel dettaglio il valore nominale delle residue scadenze alla data di
redazione del bilancio delle passivita finanziarie del Gruppo, sulla base dei flussi di cassa contrattuali
non attualizzati (incluso il pagamento di interessi calcolati utilizzando i tassi contrattuali) e le
scadenze pill prossime per i pagamenti:

Meno di 1

31 Dicembre 2015 1-2 anni 2 - 5 anni > 5 anni Totale
anno
Prestiti bancari
Capitale (2.232.657) (119.122) (735.860)  (1.171.838) (4.277.477)
Interessi (358.975) (334.484) (509.542) (169.378) (1.372.379)
Bond convertibili emessi
Capitale (4.645.000) (4.645.000)
Interessi (278.700) (494.788) (773.488)

Bond non convertibili emessi

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Capitale (6.078.000) (6.078.000)

Interessi (364.680) (729.360) (570.499) (1.664.539)
Debiti commerciali (651.700) (651.700)
Altre passivita (76.431) (76.431)
Totale (3.963.143)  (6.322.754) (7.911.901) (1.341.216) (19.539.014)

La seguente tabella evidenzia gli stessi dati al dicembre 2014:

Meno di 1

31 dicembre 2014 1-2anni 2 -5anni > 5 anni Totale
anno

Prestiti bancari

Capitale (459.035) (203.748) (611.245) (1.034.309) (2.308.337)

Interessi (188.524) (125.339) (288.593) (194.781) (797.237)
Obbligazioni convertibili emesse

Capitale (4.645.000) (4.645.000)

Interessi (278.700)  (279.464) (494.788) (1.052.952)
Obbligazioni non convert. emesse

Capitale (6.078.000) (6.078.000)

Interessi (364.680) (365.679) (1.094.040) (364.680) (2.189.079)
Debiti commerciali (869.950) (869.950)
Altre passivita (95.695) (95.695)
Totale (2.256.584) (974.230) (7.133.666) (7.671.770) (18.036.250)

4.4. Rischi connessi agli investimenti nelle energie rinnovabili

Il Gruppo ¢ esposto a rischi ulteriori rispetto a quelli collegati a strumenti finanziari, come il rischio

del prezzo di commodity.
Il rischio maggiore a cui il Gruppo ¢ esposto include:

- Disponibilita di risorse rinnovabili;

- Rischi derivanti da politiche domestiche e internazionali a supporto delle energie rinnovabili;
- Volatilita dei prezzi di mercato dell’elettricita e modifiche nello schema degli incentivi

(esempio, tariffa incentivante);

- Funzionamento/non funzionamento dei macchinari e rischi associati a mutamenti nella

tecnologia;
- Impiego intensivo di capitale di impresa/rischi finanziari;
- Modello di business / rischio di impresa;

- Concentrazione degli investimenti in determinate aree o in particolari attivita;

- Quadro normativo e regolamentare italiano;

- Impatto della normativa e regolamentazione ambientale e amministrativa; e
- Rischio operativo connesso con 1’acquisizione e la gestione di investimenti.

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Le principali misure adottate dal Gruppo per ridurre i potenziali effetti sfavorevoli di tali rischi sulla
posizione finanziaria del Gruppo includono quanto segue:

- Utilizzo di asset manager ed esperti con una vasta esperienza nel settore energetico;

- Valutazione delle opportunita di investimento in conformita agli obiettivi di investimento del
Gruppo;

- Significativa attivita di indagine precedentemente all’acquisto o alla contrattazione con terzi
fornitori;

- Valutazione di possibili investimenti attraverso ispezioni sul posto, valutazioni ambientali e
stime e incarichi a consulenti e esperti locali;

- Acquisizione di impianti da leader di mercato con una curva di potenza certificata e garanzie
contrattuali di produzione;

- Accordi di manutenzione a lungo termine con penali per la perdita di produzione;

- Assicurazioni a copertura dei danni per eventi naturali non prevedibili e relativa perdita di
produzione;

- Diversificazione dei siti in Italia e ricerca di siti in Europa per futuri sviluppi.

4.5. Gestione del capitale

Il Gruppo gestisce il proprio capitale per assicurare che le entita del Gruppo possano continuare la
loro attivita e aumentare la redditivita per gli azionisti attraverso 1’ottimizzazione del rapporto tra
debito e capitale.

Ad eccezione della regola sulla “thin capitalization” imposta dalle autorita fiscali e le obbligazioni nei
contratti di finanziamento, il Gruppo non ¢ soggetto a imposizioni esterne riguardo il capitale sociale.

I Consiglio di Amministrazione verifica regolarmente la conformita alle suddette regole ed
obbligazioni contrattuali e monitora 1’utilizzo del capitale con il rapporto di indebitamento.
L’obiettivo del Gruppo ¢ quello di mantenere un rapporto di indebitamento compreso tra il 75% e
1’80%.

Il rapporto di indebitamento & calcolato dividendo il debito netto per il capitale totale. Il debito netto a
sua volta & calcolato come il totale dei finanziamenti (inclusi 1 debiti verso parti correlate) meno le
disponibilita liquide e i mezzi equivalenti. Il capitale totale & calcolato come il patrimonio netto, come
evidenziato nella situazione patrimoniale consolidata, piu il debito netto.

11 debito netto e il rapporto di indebitamento al 31 dicembre 2015 ¢ indicato di seguito:

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 31/12/2015 31/12/2014
DEBITI FINANZIARI NON CORRENTI
Obbligazioni quota non corrente 10.675.433 10.665.303
Finanziamenti bancari non correnti 4.006.282 1.849.303
Passivita finanziarie non correnti verso parti correlate 1 0

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Altre passivita non correnti 0 0
Totale indebitamento a medio lungo termine 14.681.716 12.514.606
Attivita finanziarie non correnti verso parti correlate 0 0
Attivita finanziarie non correnti 0 0
Altre attivita non correnti 0 0
Totale crediti finanziari a medio lungo termine 0 0
Totale DEBITI FINANZIARI NON CORRENTI 14.681.716 12.514.606
DEBITI FINANZIARI CORRENTI

Obbligazioni quota corrente 222.472 222.469
Finanziamenti bancari correnti 587.103 502.668
Passivita finanziarie correnti verso parti correlate 0 0
Altre passivita correnti 0 0
Totale indebitamento a breve termine 809.575 725.137
Attivita finanziarie correnti verso parti correlate 0 0
Attivita finanziarie correnti 0 0
Altre attivita correnti 0 0
Totale crediti finanziari a breve termine 0 0
Totale DEBITI FINANZIARI CORRENTI 809.575 725.137
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (1.846.180) (1.463.506)
Totale INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE (1.036.605) (738.369)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 13.645.111 11.776.237
Patrimonio netto 2.979.253 3.730.252
Patrimonio netto e Debito netto 16.624.364 15.506.489
RAPPORTO DI INDEBITAMENTO 82,08% 75,94%

S. RISULTATI FINANZIARI DELLE CONTROLLATE

Principali indicatori finanziari

31 dicembre 2015 GEA ENERGY

REIA WIND

WINDMILL 60 WINDMILL

(importi in Eur/000)

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Nome societa Gea Energy S.r.l. Reia Wind S.r.l. Windmill 60 S.r.L Windmill S.r.l.
Sede Legale Milano - C.so Vittorio Emanuele II 30

Partecipazione di

. 10% 10% 10% 0%
minoranza
Diritti di voto di minoranza 10% 10% 10% 0%
Posizione finanziarie
Immobilizzazioni 4.737 992 4.128 3.637
Altre attivita non correnti 825 144 597 478
Attivita Correnti (denaro
escluso) 324 14 503 109
Disponibilita liquide e
mezzi equivalenti 57 16 11 14
Patrimonio netto (288) (171) (551) (724)
Passivita non Correnti 5.378 1.042 5.224 3.588
Passivita Correnti 964 204 567 1.374
Conto economico
Ricavi da vendita di energia 287 14 128 190
EBITDA 2 (39) 46 34
EBIT 211D (58) (44) (264)
Utile netto (Perdita) di
periodo (572) (119) (356) (596)
Conto economico
complessivo al netto delle
imposte 0 0 0 0
Totale utile complessivo (572) (119) (356) (260)
Debito netto 6.160 1.165 5.717 4.503
Risultato di periodo —
partecipazione di minoranza 67 (12) (36) 0
Partecipazione di
minoranza accumulata (100) (23) (63) 1

Informazioni sulle partecipazioni di minoranza delle controllate
Informazioni relative a diritti spettanti ai soci di minoranza e limitazioni relative agli atti dispositivi di
attivita e passivita:

- Diritti di voto di minoranze sono equivalenti a diritti derivanti da titoli azionari;
- Non ¢ richiesta una preventiva approvazione delle minoranze per compiere atti dispositivi di
attivita o passivita della controllata;
Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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- Non vi sono diritti a tutela delle minoranze che possano limitare la gestione ed il controllo
della Societa;

- Non vi sono limitazioni nella distribuzione dei dividendi o altre riserve di patrimonio netto;

- Solo per Windmill S.r.l. sono stabiliti diritti a favore delle banche finanziatrici sui crediti
commerciali del GSE mentre il credito ¢ allocato in un conto di deposito poi riversato alla
controllata entro il 15esimo giorno di ogni mese.

Esiste un rischio finanziario relativo al recupero dei crediti patrimoniali e ai prestiti finanziari. In
particolare, il valore della partecipazione detenuta nella societda Windmill S.r.l. ¢ soggetto ad un
possibile rischio di perdita. Per informazioni piu dettagliate si prega di far riferimento alla sezione 17
“Passivita Finanziarie”.

6. INFORMAZIONI DI SETTORE

Dato che il Gruppo opera nell’area geografica italiana e nel settore industriale dell’energia eolica, nel
presente documento non sono forniti dati separati di proventi per prodotto e per area geografica.

In termini di concentrazione, al 31 dicembre 2015, i proventi derivanti dalla vendita di energia
ammontano ad Euro 587.005 e sono generati esclusivamente da un singolo cliente, GSE.

7. IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
7.1. Costi per la costituzione

I costi per la costituzione sono classificati come spese quando si sono verificati.

7.2. Immobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali acquisite esternamente sono i costi sostenuti dal Gruppo per usare la
terra in cui gli impianti sono costruiti (diritto di superficie); queste sono inizialmente riconosciute
come costi e successivamente ammortizzate linearmente per la loro durata economica di vita.

Le immobilizzazioni immateriali riconosciute dal Gruppo e la loro durata economica di vita utile ¢ la
seguente:

= Diritti di superficie 20 anni
. Spese di Costituzione 5 anni
. Consulenze tecniche 5 anni
. Spese Emissione Finanziamenti 15 anni
. Spese impianto e ampliamento 5 anni

Importo lordo
Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Totale al 31 dicembre 2013

Incrementi

Incrementi da acquisizione partecipazioni
Dismissioni

Rivalutazioni in aumento (riduzione)
Altro

Totale al 31 dicembre 2014

Incrementi

Incrementi da acquisizione partecipazioni
Dismissioni

Rivalutazioni in aumento (riduzione)
Altro / Diritti Sup. dest. alla vendita
Totale al 31 dicembre 2015

Ammortamenti e svalutazioni

Totale al 31 dicembre 2013
Ammortamento del periodo
Altro

Totale al 31 dicembre 2014
Ammortamento del periodo

Totale al 31 dicembre 2015

Valore riportato al 31 dicembre 2015

8. IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

8.1. Immobilizzazioni materiali

Rilevazione e successiva misurazione

996.190

1.440.645
0
0

2.436.835

559.128
0
0
0
0

2.995.963

(102.565)

(364.792)
2.847

(464.510)

(384.376)

(848.886)

2.147.077

Il costo di un immobile, impianto o macchinario (“PPE” - property, plant and equipment) ¢ rilevato
come un’attivita se ¢ probabile che da esso discendano futuri benefici economici per il Gruppo e se il

costo del componente puod essere misurato in maniera affidabile. In particolare, le turbine eoliche che

sono installate nell'ambito di un accordo chiavi in mano sono rilevate solo dopo esito positivo delle

attivita di installazione e collaudo eseguite dal fornitore.

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Le PPE sono riportate nella situazione patrimoniale consolidata al loro costo storico, dedotto
I’ammortamento successivamente accumulato e le perdite svalutate successivamente accumulate,

I costi successivi sono inclusi nel valore contabile del bene o capitalizzati separatamente, a seconda
dei casi, solo quando ¢ probabile che futuri benefici economici associati a quel bene deriveranno al
Gruppo e che il costo del bene pud essere misurato in maniera attendibile.

N

Il valore contabile di ogni parte sostituita ¢ oggetto di dismissione. Tutte le altre riparazioni o
manutenzioni sono allocati nel conto economico complessivo consolidato nel corso dell’esercizio
finanziario in cui si sono verificati.

Ammortamenti
L’ammortamento & calcolato utilizzando il metodo lineare, come segue:

= Impianti eolici in funzione 15-20 anni

Importo lordo

Totale al 31 dicembre 2013 7.553.228
Incrementi da acquisizione partecipazioni 0
Incrementi 5.725.568
Rivalutazioni in aumento (riduzione) (1.394.454)
Svalutazione 155.253
Totale al 31 dicembre 2014 12.039.595
Incrementi da acquisizione partecipazioni 0
Incrementi 1.241.093
Dismissioni 0
Rivalutazioni in aumento (riduzione)

Riclassificazione ‘attivita in dismissione’ (155.253)
Totale al 31 dicembre 2015 13.125.435

Ammortamenti e svalutazioni

Totale al 31 dicembre 2013 (106.160)
Ammortamento del periodo (190.481)
Svalutazione 0
Riclassificazione 2.146
Totale al 31 dicembre 2014 (296.641)
Ammortamento del periodo (452.850)

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Svalutazione 0
Totale al 31 dicembre 2015 (749.491)
Valore riportato al 31 dicembre 2015 12.375.944

Al 31 dicembre 2015, gli impianti che hanno valore contabile pari a Euro 1.095.645 non avevano
ancora ricevuto l'approvazione formale da parte del GSE. Tuttavia, questi impianti sono state valutati
in base al presupposto che l'approvazione sara ottenuta nei prossimi mesi. L’amministrazione ¢
fiduciosa che l'approvazione sara ottenuta nei prossimi mesi.

La voce delle immobilizzazioni materiali contiene anche dei beni “in dismissione” valutate al costo
eventualmente rettificato con I’iscrizione di un apposito fondo svalutazione al passivo qualora si
prevedesse di non recuperare il loro valore contabile attraverso la vendita piuttosto che attraverso
l'utilizzo continuativo.

Alla fine del 2015, ’amministrazione ha avviato trattative per vendere questi due impianti
(appartenenti a Gea Energy S.r.l.); i negoziati sono ancora in corso alla data di approvazione del
bilancio consolidato della Societa. Il potenziale acquirente ¢ disposto a comprare questi impianti e a
prendere in consegna da Gea Energy S.r.l. i diritti di superficie (euro 13.233 compresi tra le attivita
immateriali) relativi al consumo di territorio in cui si trovano attualmente gli impianti.

Il valore contabile complessivo di tali attivita al 31 dicembre 2015 rappresenta il valore contabile
prima della riclassificazione, nonché il valore di presunto realizzo pari ad euro 97.241, il cui recupero
¢ ritenuto altamente probabile dall’organo amministrativo.

9. ATTIVITA FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione

Partecipazione in Jonica Impianti S.r.L 0 106.395 (106.395)
Partecipazione in Magenta S.r.1. 0 19.800 (19.800)
Totale 0 126.195 (126.195)

Il Gruppo detiene il 3% del capitale sociale di Jonica Impianti S.r.l., una societa italiana la cui attivita
principale consiste nella produzione, vendita e manutenzione di turbine eoliche. L’ultimo bilancio
civilistico al 31 dicembre 2014 di Jonica Impianti S.r.l. ha evidenziato ulteriori significative perdite

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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con impatto sul patrimonio netto a causa di una riduzione delle proprie attivita. Per tale motivo,
I’amministrazione della Societa ha ritenuto significativa e duratura la riduzione di valore della
partecipazione di Jonica Impianti S.r.1. e ne ha svalutato interamente il suo valore, con una riduzione
di Euro 106.395.

11 30 dicembre 2014 la Societa ha acquisito il 90% delle azioni di Magenta S.r.l. da Energy Lab S.r.1,
una societa operante nel settore delle turbine eoliche, quotata all’ AIM della Borsa di Milano, per un
corrispettivo di Euro 19.800, pagati nel gennaio 2015. Come descritto nella nota 3.1, la Societa non
controlla la suddetta impresa. Il contratto di acquisizione contiene inoltre opzioni put e call per
ciascuna parte consentendo a queste di acquisire o rivendere le proprie partecipazioni se si verificano
eventi specifici entro una certa data (ad esempio, due diligence positiva, ottenimento di una tariffa
incentivante dal GSE, concessione di prestiti bancari, ecc.) e la I’entita sara acquisita definitivamente
se le sue condizioni economiche rifletteranno il rendimento atteso della Societa (IRR).

Al 31 dicembre 2014, le principali condizioni suddette (ottenimento della tariffa e finanziamento
bancario) non erano ancora state soddisfatte. In data 15 febbraio 2016 I’amministrazione della Societa
ha ritenuto opportuno esercitare 1’opzione put, ovvero di ritornare le quote al venditore, pagando la
parte di spese stabilite per le attivita di due diligence, come da accordi sottoscritti tra le parti. Per tali
motivazioni, alla data di chiusura del presente bilancio, il valore della partecipazione in Magenta S.r.1.
¢ stato completamente azzerato ed accantonati i costi relativi alla chiusura dei rapporti con Energy
Lab S.r.L.

10. CREDITI COMMERCIALI E ALTRI CREDITI
10.1. Crediti commerciali e altri crediti

I crediti commerciali sono somme dovute dai clienti per beni o servizi venduti nel corso del normale
esercizio dell’attivita. Se 1’incasso del credito & previsto entro un anno o meno (o nel normale ciclo
operativo dell’attivita se pitt lungo) sono classificati come attivita correnti. Altrimenti, sono iscritti
come attivita non correnti.

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione

Correnti

Crediti Commerciali 336.639 111.031 225.608
Crediti IVA inferiori a 12 mesi 8.949 6.341 2.608
Anticipi a fornitori di turbine 368.228 563.997 (195.769)
Crediti da fornitori di turbine 65.329 154.209 (88.880)
Altro 6.467 500 5.967
Altre attivita correnti 440.024 718.706 (278.682)

Non correnti
Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Crediti IVA superiori a 12 mesi 1.859.466 1.547.028 312.438
Imposte differite attive 185.057 110.009 75.048

2.044.523 1.657.037 387.486
Totale crediti commerciali e altri crediti 2.830.135 2.493.115 337.020

Le principali variazioni dipendono dai crediti nei confronti di fornitori di turbine Northern Power
System in relazione ad alcuni sconti ottenuti, e crediti [VA applicabili a Windmill riclassificati come
correnti in conformita alla richiesta di rimborso indirizzata all’ Agenzia delle Entrate.

Altre attivita sono principalmente costituite da pagamenti anticipati per le turbine fornite da Northern
Power System. Il decremento durante 1’anno ¢ dovuto alla consegna ed installazione di alcune turbine
prepagate.

11. DISPONIBILITA LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI
11.1. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Nel rendiconto finanziario consolidato le disponibilita liquide e i mezzi equivalenti includono
liquidita di cassa, depositi bancari a vista, altri investimenti a breve con alto grado di liquidita con
scadenze originali a tre mesi o meno, e scoperti bancari.

Nella situazione patrimoniale consolidata, gli scoperti bancari sono evidenziati tra i prestiti nelle
passivita correnti.

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione
Depositi bancari 1.845.499 1.461.625 383.874
Liquidita in cassa 681 1.881 (1.200)
Totale 1.846.180 1.463.506 382.674

12. RATEI E RISCONTI ATTIVI

Trattasi di risconti attivi calcolati sulle locazioni gia pagate dei siti produttivi ma non ancora maturate
nella competenza temporale.

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione
Ratei Attivi
0 0 0
0 0 0
Risconti Attivi
Risconti attivi su locazione siti 174.261 157.545 16.716
174.261 157.545 16.716

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Totale 174.261 157.545 16.716

13. CAPITALE SOCIALE
13.1. Capitale sociale

Le azioni ordinarie sono classificate come patrimonio netto. I costi direttamente attribuibili
all’emissione di nuove azioni sono rilevati nelle immobilizzazioni immateriali.

Fondo

sovrapprezzo

Capitale sociale azioni

Totale al 31 dicembre 2014 4.385.690 3.046.189
Aumento di capitale — in denaro (Gennaio 2015) 12.000 12.000
Aumento di capitale — in denaro (Aprile 2015) 645.500 355.025
Aumento di capitale — in denaro (Agosto 2015) 620.153 179.844
Totale al 31 dicembre 2015 5.663.343 3.593.059

Le variazioni sono principalmente dovute agli aumenti di capitale di gennaio ed aprile, come segue:

In data 31 gennaio 2015 ¢ stato deliberato un aumento di capitale riservato agli azionisti di minoranza
e agli investitori, con un prezzo di sottoscrizione pari a Euro 1,00, da cui sono state sottoscritte 24.000
azioni per un importo totale di Euro 24.000. Considerando un valore nominale per azione di Euro
0,50, I’aumento di capitale ¢ stato pari a Euro 12.000 e Euro 12.000 sono state destinate a riserva
sovrapprezzo azioni.

In data 1 aprile 2015, il Consiglio di Amministrazione della Societa ha deliberato un aumento di
capitale di Euro 1.000.525, con I’emissione di 1.291.000 nuove azioni, ad un prezzo pari a Euro 0,775
ciascuna. Tale aumento ¢ stato realizzato mediante la procedura denominata “accelerated book
building”, riservata a investitori qualificati, senza necessita di pubblicazione del prospetto informativo
richiesto dalla normativa vigente (“Regolamento Emittenti”, Consob n. 11971 del 14 maggio 1999,
art. 34-ter, par.1, lett. b). L’aumento del capitale sociale ¢ stato pari a Euro 645.000, raggiungendo un

valore di Euro 5.043.189,50.

In data 3 agosto il 2015, il Consiglio di Amministrazione della Societa ha approvato un aumento di
capitale per un importo massimo di Euro 800.000 al prezzo di Euro 0,645 ciascuna. L'aumento di
capitale ¢ stato effettuato attraverso la procedura di "accelerated book building" riservata ad
investitori qualificati, senza pubblicazione del prospetto informativo in base alla legislazione vigente
("Regolamento Emittenti", Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, art. 34 -ter, comma 1, lett. b). Euro

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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799.997 sono state sottoscritte, con I'emissione di 1.240.306 di nuove azioni, di valore nominale di
Euro 0,50 ed Euro 1,45 a titolo di sovrapprezzo. Pertanto, I'aumento di capitale ¢ pari a Euro 620.153,
raggiungendo 1'importo di EUR 5.663.342,50.

14. ALTRE RISERVE

31 dicembre 31 dicembre

2015 2014 Variazione
Capitale Sociale 5.663.343 4.385.690 1.277.654
Fondo Sovrapprezzo Azioni 3.593.059 3.046.190 546.870
Riserve 0 0 0
Utili/(Perdite) esercizi precedenti (3.620.354) (1.280.910) (2.339.444)
Utile/(Perdita) dell'esercizio (2.470.866) (2.339.443)  (131.423)
Patrimonio Netto di Gruppo 3.165.182 3.811.527 (646.344)
Interessi di minoranze (185.929) (81.275)  (104.655)
Totale Patrimonio Netto 2.979.253 3.730.252  (750.999)

15. ACCANTONAMENTI PER RISCHI
15.1. Accantonamenti per rischi e oneri futuri

Gli accantonamenti sono iscritti in bilancio quando:

- sul Gruppo grava un’obbligazione legale attuale o implicita che risulta da eventi pregressi;
- ¢ probabile che sia richiesto un esborso per adempiere a un’obbligazione;
- I’ammontare puo essere attendibilmente stimato.

Gli accantonamenti sono misurati al valore attuale della spesa prevista per adempiere 1’obbligazione
utilizzando un tasso di interesse al lordo delle imposte, che rifletta la valutazione corrente di mercato
del costo del denaro e i rischi specifici connessi all’obbligazione. L’incremento dell’accantonamento
dovuto al passare del tempo ¢& iscritto come costo finanziario.

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione
Fondo rischi e spese 20.000 20.000 0
Totale 20.000 20.000 0

L’accantonamento ¢ relativo a Windmill 60 S.r.l. per il sequestro conservativo di una turbina eolica a
Villanovaforru 9, Medio Campidano, a causa dell’incertezza normativa inerente il processo
autorizzativo connessa ai provvedimenti legislativi introdotti nel 2014. L’importo accantonato nel
fondo rappresenta il prevedibile futuro flusso di cassa in uscita per le spese legali e tecniche per il

dissequestro del sito.
Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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16. PASSIVITA’ FINANZIARIE

16.1. Finanziamenti

I finanziamenti sono inizialmente iscritti al loro valore nominale al lordo dei costi dell’operazione

(inclusi tra le immobilizzazioni immateriali).

Tutti gli altri costi di finanziamento sono iscritti a conto economico nel periodo in cui sono sostenuti.

La politica del Gruppo ¢ quella di finanziare le proprie attivita di investimento attraverso una
combinazione di capitale e di debito. Le principali forme di finanziamento del debito utilizzato dal

Gruppo al 31 dicembre 2015 sono le seguenti:

31-dic-15 31-dic-14 Variazione
Passivita Finanziarie correnti
Debiti vs Banche 587.103 502.668 84.435
Debiti vs Obbligazionisti 222472 222.469 3
809.575 725.137 84.438
Passivita Finanziarie non correnti
Finanziamenti bancari 4.006.282 1.849.303 2.156.979
Bond convertibili emessi 4.645.000 4.645.000 0
Bond non convertibili emessi 6.030.433 6.020.303 10.130
14.681.715 12.514.606 2.167.109
Total 15.491.290 13.239.743 2.251.547

Le passivita correnti sono incrementate per la concessione di un prestito da parte della Banca Popolare
Emilia Romagna alla societa Gea S.r.l. per Euro 2.219.330 sulla linea senior e 229.123 euro sulla

linea IVA.

Specifiche delle passivita finanziarie produttive di interessi al termine dell’esercizio

Tasso di interesse

Importo
esistente al
31 dicembre

Controparte nominale Scadenza 2015
Prestiti bancari
Mediocredito Italiano S.p.A. (86698) 3-M EURIBOR + 6,95% 30-Set-2026 1.292.200
Mediocredito Italiano S.p.A. (8§7296) 3-M EURIBOR + 7,50% 31-Mar-2027 811.788
Intesa Sanpaolo (¥) 3-M EURIBOR + 7,50% 31-Dic-2015 40.944
Banca Pop. Emilia Romagna 6-M EURIBOR + 3,50% 31-Dic-2031 2.535.239
Banca Pop. Emilia Romagna 6-M EURIBOR + 2,70% 30-Giu-2019 229.123

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Totale prestiti 4.909.294
Bond

Bond convertibili (**) 6% 11-Oct-2018 4.645.000
Bond non convertibili (**%) 6% 25-Lug-2020 6.078.000
Totale Bond 10.723.000
Total passivita 15.632.294

I finanziamenti bancari sono concessi da Mediocredito Italiano (d’ora in avanti, “Mediocredito”) alla
controllata Windmilll S.r.l. (“Mutuataria”) e prevedono il rispetto di alcune condizioni da parte della
societa tra cui quella di mantenere un patrimonio netto durante la vita del prestito come di seguito
riportato:

- Prestito Mediocredito 86698: i termini del prestito richiedono che il mutuatario riceva dal suo
socio unico almeno Euro 702.000 come apporto di capitale o come prestito;

- Prestito Mediocredito 87296: i termini del prestito richiedono che il mutuatario mantenga un
rapporto Indebitamento / Patrimonio netto sotto 2.33 ("debito" si riferisce a prestiti esteri e
"Patrimonio netto" a contributo capitale e a prestito da parte degli azionisti del mutuatario).

Al 31 dicembre 2014 le condizioni sopra indicate erano soddisfatte. I contratti di finanziamento
prevedono che la Societa debba mantenere il livello minimo della disponibilita originaria sopra
indicato (vale a dire il finanziamento dell'azionista) come un'ulteriore garanzia sul prestito bancario.

Durante il semestre chiuso al 30 giugno ¢ stata accettata dalla banca una richiesta di ristrutturazione
del debito, allungando il periodo del prestito di un anno e ripartendo sul periodo residuo gli interessi
maturati e non pagati.

Il finanziamento concesso da Intesa Sanpaolo S.p.A. a Windmill S.r.1., il cui residuo ¢ pari a Euro
40.944 al 31 dicembre 2015, & stato rimborsato nel mese di marzo 2016.

La Banca Popolare dell’Emilia Romagna ha concesso due finanziamenti bancari a Gea Energy S.r.1.:

- Prestito garantito da ipoteca e pegno su 15 impianti su parco eolico gia terminato in Sardegna e
Puglia per un ammontare deliberato di Euro 3.500.000 al tasso di interesse dell’Euribor a 6 mesi
maggiorato di uno spread di 3,5%. In data 12 ottobre 2015 ¢& stata erogata una prima tranche di

euro 1.056.908, mentre agli inizi di dicembre ¢ stata erogata una seconda tranche di Euro
1.162.422 per un totale di Euro 2.219.330.

- Prestito garantito dalla cessione del credito IVA, relativo allo stesso oggetto del prestito
precedente, per un ammontare deliberato di Euro 600.000 al tasso di interesse dell’Euribor a 6

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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mesi maggiorato di uno spread di 2,7%. In data 3 dicembre 2015 ¢ stato erogato un importo
iniziale di Euro 229.122.

Analisi scadenze

31 dicembre 2015 31 December 2014 Variazione

Prestiti bancari oltre 5 anni 2.359.596 1.034.309 1.325.287
Prestiti bancari tra 1 e 5 anni 1.333.157 814.994 518.163
Prestiti bancari entro 1 anno 584.725 502.669 82.056
Bond non convertibili tra 1 e 5 anni 6.030.433 4.863.315 1.167.118
Bond convertibili tra 1 e 5 anni 4.644.999 62.612 4.582.387
Interessi su bond convertibili entro 1 anno 62.612 5.719.198 (5.656.586)
Interessi su bond non convertibili entro 1 anno 159.860 159.857 3
Totale 15.175.382 13.156.954 2.018.428

La variazione pilu significativa ¢ dovuta alla ristrutturazione del debito con Mediocredito, che ha
consentito di riclassificare i prestiti bancari entro un anno a periodi oltre i 5 anni.

Bond Convertibili

I Bond Convertibili offrono la possibilita di convertire alla scadenza il prestito in azioni; le loro
caratteristiche possono essere quindi riassunte come un prestito € un'opzione, concessa ai portatori
delle obbligazioni convertibili, per convertire un prestito in una quantita equivalente di azioni.

In linea con il principio contabile OIC 19 (in vigore alla data del 31.12.2015), la Societa ha valutato
l'intero strumento, senza dividere in componente di passivita (il bond) e componente di capitale
(I'opzione).

Se si fosse adottato il metodo dello “split accounting”, assunto che il valore dell'opzione alla data di
emissione & stato pari a Euro 6,70, gli effetti sul bilancio al 31 dicembre 2015 sarebbero di un
miglioramento dell’equity di € 272.673.

17. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

17.1. Warrants

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Warrants 0 0 0
Totale 0 0 0

11 7 ottobre 2013 la Societa ha emesso un totale di 1.484.500 warrant sulla base di 2 warrant per 1
azione esistente. Inoltre, 150.000 warrants sono stati assegnati agli Amministratori della Societa, per
un totale di 1.634.500 warrants.

Le caratteristiche principali di questi warrant, al 31 dicembre 2015 sono le seguenti:

- Prezzo di esercizio: Euro 1,568

- Periodo di conversione da 11 ottobre 2013 al 11 ottobre 2018

- Prezzo di Esercizio: Euro 0,5 per azione

- Rapporti di conversione: il warrant offre la possibilita di sottoscrivere azioni ordinarie al
prezzo di sottoscrizione di Euro 0,50 (il valore nominale delle azioni) applicando la seguente
formula:

Prezzo medio mensile — Prezzo di esercizio

Prezzo medio mensile — Prezzo di sottoscrizione

con un massimo di Euro 2,5 per Prezzo Medio Mensile.

I warrant che non saranno esercitati entro il periodo di conversione non saranno piu validi.
I warrant sono quotati sul mercato AIM Italia (Codice ISIN LU0975261412).
11 valore del warrant non viene contabilizzato nei conti sociali.

17.2.  Derivati di copertura

Si fornisce di seguito l'informativa sugli strumenti finanziari derivati di cui all'art. 2427-bis c.c.

La Societa Gea Energy srl ha in essere un contratto derivato di copertura "OTC - over the counter"”
sottoscritto in data 11/11/2015 con la Banca Popolare dell’Emilia Romagna s.c. (“BPER”), con
decorrenza 31/12/2015 e scadenza 31/12/2031. La finalita di tale contratto ¢ quella di stabilizzare i
flussi finanziari legati al pagamento degli interessi sul finanziamento a tasso variabile sottoscritto con
la stessa BPER (linea "senior"), prevedendo di fatto un cap al tasso di interesse. Tale contratto, del
tipo “Interest Rate Option Cap”, prevede, a fronte della corresponsione di un premio (che viene
pagato quota parte ad ogni scadenza periodica), che la Societa incassi il differenziale, se positivo, fra
il tasso Euribor 6m e il tasso parametro fissato contrattualmente, pari a 0,2%

Alla data del 31/12/2015 il derivato presenta un nozionale di riferimento pari a 2.157.000 Euro e un
fair value (negativo) pari 100.719 Euro .

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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18. DEBITI COMMERCIALI AND ALTRE PASSIVITA CORRENTI
18.1. Debiti commerciali e altri debiti

I debiti commerciali sono obbligazioni di pagamento di beni o servizi acquistati da fornitori nella
gestione ordinaria dell’attivita di impresa. I debiti commerciali sono classificati come passivita
correnti se il pagamento & dovuto entro un anno o meno (o nell’ordinario ciclo produttivo di impresa
se maggiore). In caso contrario, essi sono iscritti come passivitd non correnti. I debiti commerciali
sono iscritti al loro valore nominale.

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione
Debiti commerciali
Debiti verso fornitori 507.649 524.078 (16.429)
Accantonamenti per servizi 144.051 345.872 (201.821)
651.700 869.950 (218.250)
Altre passivita correnti
Altro 23.392 44.639 (21.247)
23.392 44.639 (21.247)
Totale 675.092 914.589 (239.497)

19. DEBITI TRIBUTARI
19.1. Imposte

Le imposte relative all’esercizio finanziario comprendono le imposte sul reddito correnti e differite.
Le imposte sono iscritte a conto economico, salvo il caso in cui si riferiscono a voci iscritte nel conto
economico complessivo.

Imposte sul reddito correnti

Le imposte sul reddito corrente sono valutate sulla base della normativa fiscale vigente o comunque
entrata in vigore alla data di redazione del bilancio nei paesi in cui la Societa e le sue controllate
operano e generano utile soggetto a tassazione. Il management periodicamente valuta le somme
indicate nelle dichiarazioni fiscali con riferimento a situazioni in cui la normativa fiscale applicabile ¢
soggetta a interpretazioni e prevede accantonamenti, ove opportuno, sulla base delle somme che si
attende di dover corrispondere alle autorita fiscali.

Imposte differite

Le imposte differite sono iscritte utilizzando il metodo dello stanziamento globale delle passivita e
sono calcolate su tutte le differenze temporanee che emergono tra la base imponibile di un’attivita o
passivita ed il suo valore contabile nel bilancio consolidato ad eccezione che per imposte differite

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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passive che derivano dalla rilevazione iniziale di un’attivita o di una passivita in un’operazione che
non rappresenta una aggregazione aziendale che al momento dell’operazione non influenza né 1’utile
dell’esercizio, né il reddito, né le perdite. Le imposte differite sono calcolate utilizzando le aliquote
fiscali e la normativa in vigore o che sostanzialmente si prevede sara in vigore alla data di redazione
del bilancio e si applicano negli esercizi nei quali I’imposta differita attiva sara realizzata o I’imposta
differita passiva estinta.

Le imposte differite sono iscritte ove sia probabile che si generi in futuro un utile tassabile dal quale
possono essere dedotte differenze temporanee.

Le imposte differite sono calcolate sulle differenze temporanee derivanti da investimenti in
controllate, eccetto per le imposte differite passive quando i tempi dell’annullamento delle differenze
temporanee ¢ controllato dal Gruppo ed ¢ probabile che le differenze temporanee non si annulleranno
nel prevedibile futuro.

Le attivita e passivita fiscali differite sono compensate quando vi ¢ un diritto di compensare attivita
fiscali correnti con passivita fiscali correnti e quando le attivita e passivita fiscali differite sono
relative ad imposte sugli utili erogate dalla stessa autorita fiscale o sullo stesso soggetto passivo
d’imposta o diversi soggetti quando vi sia un’intenzione di estinguere i saldi su base netta.

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014  Variazione
TVA Lussemburgo 5.770 11.598 (5.828)
Imposte reddito Lussemburgo 0 6.420 (6.420)
Imposte patrimonio Lussemburgo 0 15.330 (15.330)
Ritenute Italia 4.025 17.662 (13.637)
0 0 0
Totale 9.795 51.010 (41.215)

Per ragioni di prudenza, le attivita fiscali differite precedentemente rilevate sulle perdite fiscali
disponibili e non utilizzate sono state interamente svalutate.

Le imposte differite potrebbero essere determinate con le aliquote fiscali del 24% che ¢ il tasso
previsto da applicare quando l'attivita fiscale di riferimento ¢ realizzata o la passivita fiscale differita e
risolta.

20. RATEI E RISCONTI PASSIVI

Trattasi di ratei passivi calcolati sulla maturazione degli interessi passivi sui debiti di finanziamento,
maturati e non ancora liquidati.

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione

Ratei Passivi

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Interessi maturati non lig. 198.167 46 198.121
198.167 46 198.121

Risconti Passivi
0 0 0
0 0 0
Totale 198.167 46 198.121

21. RICAVI
21.1. Rilevazione dei ricavi

I ricavi sono rilevati nella misura in cui in cui sia probabile che al Gruppo deriveranno vantaggi
economici e il ricavo possa essere attendibilmente misurato, indipendentemente da quando il
pagamento ¢ stato fatto. I ricavi sono dati dal corrispettivo maturato per competenza.

Vendita di elettricita.

N

I ricavi dalla vendita di energia sono rilevati quando la potenza ¢ immessa in rete. Le centrali
elettriche del Gruppo possono essere finanziate tramite programmi statali di tariffazione incentivata
(“FiT”) allo scopo di promuovere la fornitura di energie rinnovabili. I ricavi sono determinati sulla
base di un importo fisso per MWh erogato, come stabilito dalla legge.

Interessi attivi
Gli interessi attivi sono rilevati quando maturano, utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.
Reddito da dividendi

1l reddito da dividendi ¢ rilevato quando & sorto il diritto di ricevere i relativi pagamenti.

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione
Ricavi di gestione
Vendita di energia 618.408 241.905 376.503
Totale ricavi dalle vendite 618.408 241.905 376.503
Altri ricavi e proventi 14.919 68.272 (53.353)
Totale Ricavi e proventi 633.327 310.177 323.150
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I ricavi dalla vendita di energia elettrica da GSE ammontano a Euro 593.182, registrando un aumento
del 145% rispetto allo stesso periodo del precedente anno, grazie alla connessione alla rete della
maggior parte di tutti gli impianti installati.

22. COSTI PER SERVIZI

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione
Costi per servizi tecnici
Manutenzione 40.130 37.500 2.630
Elettricita 4.839 (1.034) 5.873
Assicurazione 72.242 44.151 28.091
Servizi stoccaggio 7.427 40.950 (33.523)
Altri servizi 38.208 4.404 33.804
Totale costi per servizi tecnici 162.846 125.971 36.875
Servizi amministrativi
Contabilita 115.315 96.720 18.595
Legale 87.402 87.297 105
Revisione 69.850 92919 (23.069)
Costi di Formazione 0 0 0
Compenso amministratori 296.000 216.000 80.000
Altro 97.326 89.443 7.883
Totale servizi amministrativi 665.893 582.379 83.514
Servizi finanziari
Spese bancarie 5.952 12.038 (6.086)
Consulenza per quotazione e
investor relation 184.210 158.188 26.022
Altra consulenza finanziaria 14.211 0 14.211
Totale servizi finanziari 204.373 170.226 34.147
Altri servizi 21.849 24.228 (2.379)
Totale 1.054.961 902.804 152.157

23. COSTI PER GODIMENTO BENI DI TERZI

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione

Costi per godimento beni di terzi
Affitto siti 96.419 33.402 63.017

Totale Costi per godimento beni di terzi 96.419 33.402 63.017
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Trattasi dei costi di locazione dei terreni sui quali sono collocati gli impianti eolici.

24. ONERI DIVERSI DI GESTIONE

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione

Altri costi

Imposta comunale su impianti - Italia (16.963) (2.844) (14.119)
Imposte indirette - Italia (7.379) (2.515) (4.864)
Imposte su proprieta — Lux (16.575) (15.330) (1.245)
Spese straordinarie (121.917) (9.265) (112.652)
Altro (26.589) (20.969) (5.620)
Totale (189.423) (50.923) (138.500)

25. SVALUTAZIONI E ACCANTONAMENTI

L’ammontare degli ammortamenti e delle svalutazioni sono riportati nella relativa sezione
patrimoniale delle attivita immobilizzate, in cui sono esposti i criteri di ammortamento delle attivita

stesse.

Nel periodo in esame ¢ stato eseguito un accantonamento a fondi rischi su crediti di € 59.000 a titolo
prudenziale sulla vendita di energia non ancora certificata dal gestore alla fine dell’esercizio.

26. PROVENTI E ONERI DELLA GESTIONE FINANZIARIA

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione

Ricavi / (Spese) Finanziarie

Interessi attivi su conti correnti 71 86 (15)
Interessi passivi su conti correnti “4) (121) 117
Interessi passivi su finanziamenti bancari (165.595) (161.460) (4.135)
Interessi su obbligazioni (643.383) (397.650) (245.733)
Interessi passivi vs parti correlate 0 (67.466) 67.466
Altri ricavi finanziari (costi) (4.037) 19.909 (23.946)
Utile (Perdita) su cambi - netto (181) 0 (181)
Totale Ricavi / (Spese) Finanziarie (813.129) (606.702) (206.427)
Utili / (Perdite) Finanziarie

Debiti parti correlate — attualizzazione 0 (673.102) 673.102
Crediti parti correlate - attualizzazione 0 67.781 (67.781)
Obbligazioni convertibili — valutazione al fair value 0 0 0
Obbligazioni non convertibili - ammortamento (10.130) (3.083) (7.047)
Opzioni su tassi di interesse 0 0 0
Warrants — valutazione al fair value 0 0 0
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Partecipazioni AFS — valutazione al fair value

Totale guadagni /(perdite) finanziarie

Totale posizione finanziarie

0 0 0
(10.130) (608.404) 598.274
(823.259) (1.215.106) 391.847

Le spese per interessi passivi sono prevalentemente dovute agli interessi maturati su obbligazioni

convertibili € non convertibili e sui mutui bancari.

27. PROVENTI E ONERI DELLA GESTIONE STRAORDINARIA

Tra gli oneri straordinari troviamo la svalutazione della partecipazione di Magenta S.r.l. e Jonica

Impianti S.r.l. e i relativi crediti.

Proventi straordinari
Sopravvenienze attive
Sopravv. attiva CDV rinuncia fin.soci x perdite
Sopravvenienze attive rimborsi assicurativi

Totale Proventi Straordinari

Oneri straordinari
Sopravvenienze passive
Sopravvenienze passive per danni impianti
Sopravy. passiva CDV rinuncia fin.soci x perdite
Svalutazione delle partecipazioni in Controllate
Svalutazione altre partecipazioni

Totale Oneri Straordinari

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione
1.252 0 1.252
0 0 0
0 0 0
1.252 0 1.252
(42.072) 0 (42.072)
0 0 0
0 0 0
(73.137) 0 (73.137)
(106.394) 0 (106.394)
(221.603) 0 (221.603)
(220.351) 0 (220.351)

Totale Oneri e Proventi straordinari.

28. OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

N N

Una parte ¢ correlata se ¢ in grado di controllare un’altra parte o di esercitare un’influenza
significativa sulle decisioni o attivita finanziarie di un’altra parte.

Si riportano di seguito operazioni con parti correlate e saldi di fine esercizio:

Verso Iris Fund e Amministratori — movimentazione economica

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione
Compensi amministratori 296.000 216.000 80.000
Totale 296.000 216.000 80.000
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Verso Iris Fund e Amministratori — bilancio di esercizio

31 dicembre 2015 31 dicembre 2014 Variazione

Debito verso amministratori per compensi (20.000) (20.000) 0
Debito verso True Energy Advisory S.r.1. per

compensi amministratore (45.750) (36.540) (9.120)
Debito verso Iris Fund per sottoscrizione

bond (1.083.994) 1.083.994
Warrants detenuti dagli Amministratori (2.850) (22.530) 19.680
Totale (68.600) (1.163.064) 1.094.464

Verso parti correlate per altri servizi — bilancio di esercizio

Societa Ricavi Costi Crediti Commerciali Debiti commerciali
Keystone S.r.1. 0 153.000 0 0
True Energy Advisory S.r.l. 0 700 4.574
In-VENTO S.r.l. 0 91.350 0
ARC Asset Management S.A. 0 8.775 0 2.925
Totale 0 253.825 0 7.499

29. GARANZIE E ALTRI IMPEGNI

Impegni relativi a locazioni siti

Le controllate della Societa hanno stipulato accordi a lungo termine per 1'uso, o la possibilita di usare,
delle porzioni di terreno in relazione all'attivita delle loro turbine eoliche. L'importo pagato in anticipo

dalle controllate della Societa & presentato come attivita immateriali (vedi Nota 8).

Pagamenti minimi futuri sotto questi accordi sono i seguenti:

31 Dicembre 2015 31 Dicembre 2014 Variazione
Entro 1 anno 100.206 102.207 (2.001)
Tra2 e 5 anni 410.751 418.958 (8.207)
5 anni e oltre 1.428.984 1.590.303 (161.319)
Totale 1.939.941 2.111.468 (171.527)

Contratti per la manutenzione delle turbine

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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Le societa del Gruppo hanno sottoscritto accordi per il servizio di manutenzione delle turbine eoliche
di diversi siti. Tali contratti provvedono alla manutenzione e richiedono pagamenti minimi annuali per
un periodo di 5 anni a decorrere dalla data di messa in esercizio delle turbine, con la possibilita di
estendere il programma di manutenzione a certe condizioni.

Garanzie collaterali

Con riferimento ai finanziamenti concessi da Mediocredito Italiano a Windmill S.r.1., sono state
rilasciate le seguenti garanzie:

- Ipoteche sui diritti di superficie degli impianti: Euro 4.777.500;
- Diritto di prelazione su impianti e macchinari: Euro 2.866.500.
Inoltre, la polizza assicurativa sugli impianti ¢ stata sottoposta a pegno in favore della banca, alla

quale sono altresi stati ceduti i crediti nei confronti del GSE (limitatamente a Windmill S.r.1.).

Con riferimento ai finanziamenti concessi da Banca Popolare dell’Emilia Romagna a Gea Energy
S.r.l. per un importo di Euro 3,5 milioni con scadenza 2031 per la linea senior ed Euro 600 mila
scadenza 2019 per quanto riguarda la linea di credito IV A, sono state rilasciate le seguenti garanzie:

- Ipoteche su impianti € macchinari: Euro 8.200.000

- Diritto di prelazione su Credito IVA e pegno su conti correnti bancari

- Impegno da parte TEW sul 100% del capitale sociale di Gea Energy S.r.1., a favore di Banca
Popolare dell'Emilia Romagna.

30. EVENTI SUCCESSIVI

Nel mese di Aprile 2016 ¢ stata completata 1’erogazione della terza tranche di finanziamento da parte
della Banca Popolare dell’Emilia Romagna a Gea Energy S.r.1., corrispondente a Euro 1,2 milioni.

In data 7 Aprile 2016, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato 1’avvio del trasferimento della
sede in Italia.

Per Windmill 60 S.r.1., la Corte di Cassazione ha accolto il ricorso presentato dalla Societa inerente il
motivo relativo alla mancanza di motivazione per il sequestro dell’impianto Villanovaforru 9,
annullando quando disposto dal Tribunale di Cagliari. I giudice a quo/tribunale dovra esprimere un
verdetto formale basato sulla decisione della Corte Suprema.

Nel corso dei primi mesi del 2016 sono proseguiti gli atti processuali inerenti le cause intentate dal
gruppo nei confronti di Jonica Impianti S.r.l., parallelamente ad una ricerca di soluzioni transitorie al
fine di giungere ad una soluzione di compromesso, che consenta alla TE WIND di ripristinare
rapidamente il funzionamento degli impianti, evitando ulteriori aggravi economici per la societa
stessa.

11 3 giugno 2016, dopo mesi di trattative, un accordo ¢ stato raggiunto tra le parti. Secondo i termini di
tale accordo, Jonica Impianti S.r.l. alzera le note credito per complessivi Euro 280.692 per svalutare

Le note correlate sono parte integrante del bilancio consolidato
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alcune fatture a carico di Windmill S.r.I. e Reia Wind S.r.1. Inoltre, Jonica Impianti S.r.l. si impegna a
consegnare a Reia Wind S.r.l. quattro nuove turbine, gratuitamente, a titolo di risarcimento dei danni
subiti, con assistenza completa per la gestione degli impianti esistenti.
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CERTIFICAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO

La presente relazione del Consiglio di amministrazione sulla gestione del bilancio consolidato
fornisce i dettagli richiesti dai Principi contabili Italiani redatto dall’Organismi Italiano di Contabilita
(OIC) circa la natura della attivita di business, gli eventi successivi, i rapporti con le societa
controllate e controllanti e altre informazioni eventualmente richieste.

La presente relazione finanziaria annuale fornisce una rappresentazione veritiera e corretta delle
attivita e del risultato della gestione ed € coerente con la documentazione contabile.

Milano, 8 Novembre 2016

(Prgsidente)
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