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Avviso di Convocazione Assemblea

| signori Azionisti sono convocati in assemblea in Milano C.so Venezia 16, presso la sede legale per il gior-
no 29 Aprile 2008, alle ore 19,00 in prima convocazione ed eventualmente occorrendo, in seconda convoca-
zione per il giorno 30 aprile 2008 alle ore 10, in Milano C.so Venezia 16 presso il ‘Circolo della Stampa’ per
deliberare sul seguente

ORDINE DEL GIORNO

Parte Ordinaria:

1) Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2007; Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione,
Relazione del Collegio Sindacale, Relazione della Societa di Revisione: approvazione, delibere inerenti e
conseguenti.

2) Rinnovo del Collegio Sindacale per il triennio 2008-2010 previa determinazione del relativo emolumen-
to annuo.

3) Proposta di rinnovo del conferimento agli amministratori della facolta di acquistare e vendere azioni pro-
prie ai sensi degli articoli 2357 e 2357ter del codice Civile.

Parte Straordinaria:
1) Proposta di proroga del prestito obbligazionario Falck S.p.A. convertibile 2003-2008.

2) Proposta di delega al Consiglio di Amministrazione, ai sensi degli artt. 2443 e 2420-ter del Codice Civile
ad aumentare il capitale sociale e ad emettere prestiti obbligazionari previa revoca della precedente deli-
bera.

Hanno diritto di intervenire all’assemblea gli Azionisti per i quali la comunicazione dell'intermediario di cui
all'art. 2370 Codice civile sia pervenuta alla societa almeno due giorni non festivi prima del giorno previsto
per la prima convocazione.

Si informa che il Progetto di bilancio di esercizio e il Bilancio consolidato al 31 dicembre 2007, la Relazione
sulla gestione, la Relazione del Collegio Sindacale, la relazione annuale del Consiglio di Amministrazione
sulla Corporate Governance 2007, la relazione del Consiglio di Amministrazione illustrativa degli argomen-
ti all’ordine del giorno, saranno a disposizione del pubblico presso la sede sociale, in Milano C.so Venezia
16 a partire dal giorno 11 aprile 2008 e che, non appena disponibile, con le medesime modalita e nei tempi
previsti, sara depositata anche la Relazione della Societa di Revisione.

Milano, 9 aprile 2008

Il Presidente
Dott. Ing. Federico Falck

L'avviso di convocazione ¢ stato pubblicato sul“ll Sole 24Ore”dell’11 aprile 2008.






Cariche sociali

Consiglio di Amministrazione

Falck dott. ing. Federico (*)

Marchi dott. ing. Ferruccio

Colombo dott. ing. Achille (*)

Presidente
Vice Presidente e Consigliere

Consigliere Delegato

Caso dott. Angelo Consigliere
Corbetta prof. Guido Consigliere
Falck dott. Enrico Consigliere
Isabella dott. ing. Bruno (*) Consigliere
Marchi dott. Ing. Carlo (*) Consigliere
Marchi dott. Filippo Consigliere
(*) Membri del Comitato esecutivo
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Tamborini avv. Filippo Presidente

Gavazzi dott. Gerolamo
Scarpelli dott. Massimo
Moro Visconti dott. Giorgio

Garavaglia dott. Luigi Emilio

Societa di Revisione

Sindaco effettivo
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Sindaco supplente

Sindaco supplente

PricewaterhouseCoopers SpA

La natura delle deleghe conferite ai singoli Amministratori & indicata a pagina 89.



Struttura del Gruppo

IGruppo Falck

Capogruppo FALCK
ISettore Energia Rinnovabile — Biomasse e combustibile da rifiuti

Capo settore ACTELIOS

Energia - biomasse e combustibili da rifiuti

AMBIENTE 2000

AMBIENTE 3000

ECOSESTO
ELETTROAMBIENTE

FRULLO ENERGIA AMBIENTE

PALERMO ENERGIA AMBIENTE
PLATANI ENERGIA AMBIENTE
POWERCROP

PRIMA

TIFEO ENERGIA AMBIENTE

ISettore Energia Rinnovabile - Eolica

Capo settore

FALCK RENEWABLES

Energia eolica

ALBA WIND ENERGY

BEN AKETIL WIND ENERGY
BOYNDIE WIND ENERGY
CAMBRIAN WIND ENERGY
CHALMERSTON WIND POWER
CUSHNIE WIND ENERGY
DEBDON WIND ENERGY
DUNBEATH WIND ENERGY
EARLSBURN MEZZANINE
EARLSBURN WIND ENERGY
EOLICA CABEZO SAN ROQUE
EOLICA SUD

EOLO 3W MINERVINO MURGE
FALCK ENERGIES RENOUVELABLES
FALCK RENEWABLES FINANCE

FALCK RENEWABLES ITALIA

FALCK RENEWABLES UK HOLDINGS (NO.1)
GEOPOWER SARDEGNA

KILBRAUR WIND ENERGY

KINGSBURN WIND ENERGY
MELLOCK HILL WIND ENERGY
MILLENNIUM WIND ENERGY
MINERVENTO

NESS WIND ENERGY

NUTBERRY WIND ENERGY

PARC EOLIEN DE BAUD

PARC EOLIEN DE PLOVENEZ DU FAOU
PARQUE EOLICO LA CARRACHA
PARQUE EOLICO PLANA DE JARRETA
PARQUE EOLIEN DE LA SEULLES
PORTCLAIR WIND ENERGY

ISettore Bioenergia

BIOLAND

AGRVENTURES PTE
CHERNIGIV-AGROENERGY

DHAMPUR SUGAR DISTILLARY PRIVATE
ITALIAN LAO GROUP CO

LANCET

VINNITZA -AGROENERGY

ISettore Altre attivita
FALCK ENERGY
FALCK ENERGY IRAN
FALCK FINANCIAL SERVICES
Servizi RIESFACTORING

SUSTAINABLE ENERGY SOLUTION
SESTO SIDERSERVIZI




Dati consolidati di sintesi

(milioni di euro) 2007 2006 2005
Ricavi da vendite di beni e servizi 125 180 163
Utile lordo industriale 52 46 38
Risultato operativo 8 22 6
Risultato netto complessivo 6 22 90
Risultato netto di competenza 1 17 87
Risultato netto di competenza per azione (euro) 0,01 0,23 1,20
- Debiti finanziari netti 40 (36) 23
- Project financing 259 203 185
Totale posizione finanziaria netta 299 167 208
Patrimonio netto 439 450 353
Patrimonio netto di competenza Falck SpA 332 353 336
Patrimonio netto di competenza per azione (euro) 4,564 4,853 4,619
Investimenti in immobilizzazioni tecniche 144 126 89
Utile lordo industriale /Ricavi 41,6% 25,6% 23,3%
Risultato operativo /Ricavi 6,4% 12,2% 3, 7%
Risultato netto/Patrimonio netto 1,4% 4,9% 25,5%
Posizione finanziaria netta/Patrimonio netto 0,68 0,37 0,59
Dipendenti operanti nelle societa consolidate (n.) 404 296 297







Consolidato Gruppo Falck

Relazione del Consiglio di Amministrazione
sulla gestione






Signori Azionisti,

il documento che Vi sottoponiamo, redatto in conformita a quanto previsto dal Codice Civile, presenta la
seguente struttura per il bilancio di Falck SpA :

- Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione;
- Bilancio di esercizio

Stato patrimoniale

Conto economico

Nota integrativa

- Prospetti supplementari.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2007 ¢ stato redatto in armonia con i Principi Contabili Internaziona-
li IAS/IFRS. Tali principi sono stati adottati per la prima volta nel 2006.

5.1.1 Fatti di rilievo dell’esercizio 2007

Falck

In data 2 gennaio sono stati incassati 37 migliaia di euro a parziale liquidazione della partecipazione in U-
Steel SpA, societa posta precedentemente in liquidazione.

In data 1 febbraio € stato versato I'aumento di capitale nella partecipata Atmos SpA per un importo di 52
migliaia di euro.

In data 8 febbraio, a totale chiusura dei crediti d'imposta chiesti a suo tempo a rimborso, sono stati incassa-
ti 129 migliaia di euro.

In data 16 giugno e stato firmato un contratto di finanziamento per I'importo di 110 milioni di euro, con
durata 5 anni con le seguenti banche: Monte dei Paschi di Siena, Centrobanca e Capitalia.

Tale finanziamento servira a far fronte ai fabbisogni finanziari derivanti dallo sviluppo del piano industriale
di Falck SpA e del settore eolico.

In data 13 luglio si & proceduto al versamento di capitale per 48 migliaia di euro nella societa gia partecipa-
ta Atmos SpA. Si rammenta che tale societa opera nell’ambito delle energie rinnovabili.

In data 26 novembre ¢ stato firmato un ulteriore contratto di finanziamento per I'importo di 20 milioni di
euro, con durata 5 anni, con Banca Popolare di Novara.

Nel mese di dicembre sono stati versati alla controllata Sesto Siderservizi Srl 550 migliaia di euro, a coper-
tura delle perdite dalla stessa registrate.



Settore Energia Rinnovabile - Biomasse e combustibile da rifiuti

In data 26 febbraio si & verificato un blocco all'im-
pianto di termovalorizzazione di Trezzo sull’Ad-
da, che ha provocato I'arresto della seconda linea
di produzione. Dopo che l'intervento di manu-
tenzione ha eliminato le cause del blocco, le due
linee del termovalorizzatore di Trezzo sull’Adda
hanno ripreso a funzionare normalmente dalla
fine del mese di aprile. A seguito di quanto sopra
riportato la fermata per manutenzione program-
mata prevista per il mese di agosto, é stata ridot-
ta per poter recuperare, almeno parzialmente, la
produzione persa nei mesi di marzo e aprile.

Prima Srl ha effettuato un accantonamento al
Fondo svalutazione crediti di 2.065 migliaia di
euro a copertura del rischio potenziale derivante
dai possibili mancati incassi relativi al totale dei
crediti scaduti verso la societd Biotech Srl. Si
segnala, inoltre, che Prima Srl ha escusso la
fideiussione bancaria di 500 migliaia di euro a
garanzia del credito, che la banca concedente ha
provveduto a liquidare nel mese di dicembre.

Relativamente ai progetti siciliani si segnala che in data 2 febbraio 2007 é stato presentato dal Governo un
disegno di legge teso a escludere I'applicazione del regime CIP6/92 agli impianti autorizzati, ma non anco-
ra in esercizio. Nel dispositivo pero, sono previste possibilita di deroga rispetto a tale esclusione in capo al
Ministro dello Sviluppo Economico di concerto con il Ministro dell’Ambiente. Le societa progetto siciliane
hanno avuto rassicurazione scritta dalla Regione Sicilia in merito alla ferma volonta di mantenere gli impe-
gni relativi all’applicazione della tariffa CIP6/92 assunti con la sottoscrizione della Convenzione.

Le societa progetto siciliane hanno sospeso le loro attivita di costruzione dei termovalorizzatori nel mese di
febbraio 2007. Infatti, nei mesi di agosto-novembre 2006 il Ministro dell’Ambiente aveva indetto delle Con-
ferenze di Servizi Interministeriali alle quali aveva partecipato anche la Regione Sicilia aventi per oggetto le
Autorizzazioni rilasciate ex DPR 203/88. Lesito di tali Conferenze di Servizi aveva portato all’emissione del
Decreto Interministeriale GAB/DEC/30/2007 con il quale si sospendevano fino al 15 aprile 2007 le Autoriz-
zazioni ex DPR 203/88 ottenute con i Decreti Interministeriali di cui sopra.

Il Decreto di sospensione specificava che le autorizzazioni ex DPR 203/88 erano sospese fino alla conclusio-
ne del procedimento di rilascio dell'Autorizzazione Integrata Ambientale che doveva avvenire entro ses-
santa giorni dalla effettiva attivazione della procedura da parte della Commissione IPPC e che doveva avere
inizio entro il 15 febbraio 2007. Nell'ipotesi di inosservanza del predetto termine, e comunque alla data del
15 aprile 2007, le autorizzazioni avrebbero ripreso efficacia.

In data 17 marzo 2007 il Presidente del TAR del Lazio, accogliendo apposito ricorso presentato dalle socie-
ta progetto siciliane, ha adottato misure cautelari provvisorie sospendendo I'efficacia del Decreto Intermini-
steriale, di cui sopra. Il TAR del Lazio nell’udienza collegiale del 4 aprile 2007 ha accolto le richieste avan-
zate dalle societa progetto e ha disposto la sospensione del Decreto Interministeriale.

Sempre riguardo i progetti siciliani, si segnala che in data 12 giugno si é svolta a Palazzo Chigi una riunio-
ne per affrontare il tema dello smaltimento dei rifiuti e della raccolta differenziata in Sicilia. All'incontro pre-
sieduto dal Presidente del Consiglio hanno partecipato i ministri dell’Ambiente e della Salute oltre al Pre-
sidente della regione Sicilia.



L'intesa raggiunta puo essere cosi sintetizzata:

- si ribadisce la volonta di realizzare i termovalorizzatori;

- riduzione delle emissioni rispetto a quanto previsto dal capitolato di gara;

- sottoscrizione del protocollo di legalita;

- impegno da parte della Regione Sicilia a migliorare sensibilmente il sistema di raccolta differenziata.

In data 13 luglio il Consiglio di Stato ha respinto i ricorsi, presentati dai Ministeri dell’Ambiente e della Tute-
la del Territorio e del Mare, della Salute e dello Sviluppo Economico, contro le ordinanze del TAR LAZIO
che avevano sospeso, su ricorso delle societa interessate, i decreti interministeriali di sospensione delle auto-
rizzazioni per le emissioni in atmosfera rilasciate alle societa progetto Palermo Energia Ambiente, Platani
Energia Ambiente e Tifeo Energia Ambiente.

| punti essenziali della pronuncia del giudice d’appello sono due. Il primo: viene pienamente confermata la
decisione del TAR, per il quale le amministrazioni statali non hanno alcuna competenza al rilascio della
autorizzazione integrata ambientale per gli impianti appartenenti ai sistemi integrati. Il secondo: il giudice
d’appello precisa che le autorizzazioni rilasciate alle imprese“hanno ripreso piena efficacia sin dal 15 aprile
2007, non essendosi concluso il procedimento di rilascio dell’autorizzazione integrata ambientale”.

Si conclude cosi la lunga e complessa vicenda del decreto interministeriale di sospensione delle autorizza-
zioni alle emissioni, il cui procedimento era stato avviato sin dal settembre 2006 senza alcuna comunicazio-
ne alle imprese interessate, che ne avevano avuto conoscenza solo il 14 febbraio 2007, allorquando erano
stati notificati i decreti interministeriali di sospensione che disponevano il contestuale avvio della procedu-
ra finalizzata al rilascio dell’autorizzazione integrata ambientale.

In data 19 luglio é stato sottoscritto un nuovo finanziamento di 100 milioni di euro per la societa Frullo Ener-
gia Ambiente Srl in sostituzione del precedente, erogato secondo lo schema del project financing. Il nuovo
finanziamento*non recourse”della durata di 12 anni prevede, rispetto al precedente, un miglioramento delle
condizioni praticate, dei tassi di interesse, dei covenants e della durata e soprattutto lo svincolo della liqui-
dita asservita al project financing e il rimborso dei finanziamenti ai soci.

Il 26 luglio, in anticipo rispetto alle previsioni, I'impianto fotovoltaico di Rende ¢ entrato in esercizio com-
merciale, mentre per I'impianto di Trezzo sull’Adda (€ il pit grande impianto fotovoltaico in facciata del nord
Italia) la messa in esercizio & avvenuta nel mese di ottobre.

Nel mese di agosto uno dei membri del Consorzio CSA, cui erano stati affidati i contratti per la costruzione
degli impianti WTE in Sicilia, ha comunicato la sua volonta di risolverli. Sono in corso le trattative per con-
cludere con un nuovo contrattista.

In data 19 settembre a seguito dell’annullamento della delibera AEEG n. 249/06, cosi come disposto dal TAR
Lombardia, il GSE ha comunicato che i produttori titolari di impianti con convenzione CIP6 potevano pro-
cedere a fatturare a conguaglio gli importi spettanti per il periodo gennaio — agosto 2007 sulla base dei cor-
rispettivi aggiornati da CCSE e a valorizzare, a partire dal mese di settembre 2007, I'energia ceduta al GSE
nell’ambito della convenzione destinata sulla base dei medesimi corrispettivi aggiornati.

Nei primi giorni di ottobre I’Autorita per I'Energia ha presentato ricorso presso il Consiglio di Stato contro
la decisione del TAR Lombardia, per ristabilire quanto disciplinato dalla delibera dell’Autorita stessa n.
249/06, in merito al calcolo del costo evitato di combustibile. In data 22 gennaio 2008 il Consiglio di Stato
ha accolto il ricorso dell’ Autorita stessa comportando la revisione della tariffa di fatturazione al GSE per I'in-
tero anno 2007.

In data 11 ottobre si & concluso il contenzioso fra Ambiente 2000 Srl e EALL Energia Ambiente Litorale
Laziale Srl, con un atto transattivo in cui EALL Srl ha versato un importo pari a 1.600 migliaia di euro a tito-
lo forfetario del danno patito da parte di Ambiente 2000 Srl, per la mancata esecuzione del contratto di Ope-
ration and Maintenance sottoscritto fra le stesse societa in data 31 gennaio 2001.



Nel mese di ottobre Frullo Energia Ambiente Srl ha siglato un accordo transattivo con TM.E SpA Termo-
meccanica Ecologia, societa costruttrice dell’impianto WTE di Granarolo dell’Emilia. Con I'accordo ¢ stato
riconosciuto un maggior valore dell’impianto stesso (15.721 migliaia di euro). A seguito di tale accordo GSE
ha provveduto a saldare alla fine dell’anno i circa 12 milioni di credito che risultavano vincolati dal tribuna-
le su richiesta del costruttore, mentre una delle banche finanziatrici del progetto ha saldato la liquidita,
anch’essa vincolata, nel mese di marzo 2008.

Per quanto concerne i progetti siciliani, alla fine del 2007 le banche gia Mandated Lead Arrangers (MLAS)
del project financing da oltre 1,1 miliardi di euro sindacato nell’estate 2006 (Unicredit, Royal Bank of Scot-
land, Banca Intesa e Cassa Depositi e Prestiti), unitamente alle istituzioni finanziarie nazionali e internazio-
nali che avevano aderito alla sindacazione, hanno confermato il loro convinto e continuo supporto ai pro-
getti e il loro interesse a finanziarli. Su tali presupposti, € stato sottoscritto con i quattro MLAs il prolunga-
mento del mandato sino a tutto il 2008.

In attesa di conferma da parte del Ministero dello Sviluppo Economico relativamente alla concessione della
tariffa CIP6 per le iniziative siciliane, le societa progetto hanno ritenuto di proseguire tutte le attivita con-
nesse alla realizzazione degli impianti.

In data 22 dicembre 2007 ¢ stata acquisita da Actelios SpA la partecipazione totale in Immobiliare Saman-

ta Srl, societa cui verra modifica la ragione sociale e I'oggetto sociale, per divenire la capofila del business
della produzione di energia dal fotovoltaico.

Settore Energia Rinnovabile — Eolica

Limpianto di Earlsburn Wind Energy Ltd & ormai completato, ma un incidente avvenuto alla fine di maggio
che ha coinvolto un dipendente dell’impresa costruttrice ne ha ritardato I'accettazione definitiva. Comun-
que l'avvio commerciale dell'impianto & avvenuto, come previsto, alla fine di settembre e ha gia contribuito
all'incremento dei ricavi rispetto al 2006.




Per quanto riguarda gli altri parchi eolici in
costruzione nel Regno Unito si segnalano gli
impianti di Ben Aketil Wind Energy Ltd, di Mil-
lennium Wind Energy Ltd e di Kilbraur Wind
Energy Ltd il cui avvio commerciale & previsto per
la prima meta dell’esercizio 2008. Sono gia stati
firmati i contratti di project financing.

Per quanto riguarda Eolica Sud Srl nel corso del
2007 sono proseguiti i lavori preliminari relativi
alla sistemazione della viabilita interna al parco,
cosi come necessario per consentire il trasporto e
il montaggio degli aerogeneratori. Sono state
inoltre svolte le attivitd di bonifica bellica delle
aree interessate al cantiere.

A esito della gara espletata per la fornitura degli
aerogeneratori, ¢ stata selezionata la General
Electric come Societa fornitrice del primo lotto
di aerogeneratori, e sono stati negoziati e con-
cordati i termini del contratto. Linizio della
consegna e del montaggio degli aerogeneratori
avverra nel corso del secondo quadrimestre del
2008 e I’esercizio commerciale del primo lotto
nella seconda meta dell’anno.

Per quel che concerne Eolo3W Minervino Murge
Srl & stato ottenuto il Decreto di Autorizzazione
Unica e sottoscritto il contratto ‘chiavi in mano’
con la societa Nordex, relativo alla fornitura degli aerogeneratori e alla realizzazione di tutte le opere civili
elettromeccaniche.

I lavori di realizzazione del Parco Eolico sono iniziati nel mese di aprile 2007 e sono attualmente in corso,
essendo state realizzate gran parte delle fondazioni degli aerogeneratori e dalla viabilita interna al Parco.

L installazione delle turbine eoliche € iniziata nella seconda meta del 2007 e I’ esercizio commerciale & pre-
visto entro la prima meta del 2008.

Si segnala, inoltre, che il progetto del parco eolico di Amayé in Francia e stato abbandonato. | tre aerogene-
ratori gia ordinati a General Electric saranno utilizzati per il parco eolico di San Sostene.

Nel corso del 2007 Falck Renewables Plc ha deliberato, in piu tranches, un aumento di capitale di GBP
2.500.487 riservato ai dipendenti e amministratori del gruppo Falck Renewables.

Nell’'ultima parte dell’esercizio 2007 Falck Renewables Plc ha avviato e concluso tutte le attivita necessarie
alla quotazione della stessa alla Borsa di Londra, quotazione che ¢ stata rinviata a data da destinarsi, in atte-
sa di piu favorevoli condizioni del mercato mobiliare.

Settore Bioenergia

A seguito di uno studio sul mercato globale della produzione di biocarburanti e delle evidenze emerse si
sono attivati due nuovi investimenti, rispettivamente nel mese di luglio e di agosto. Il primo in Ucraina,
attraverso la societa di diritto lussemburghese, controllata da Falck Energy Sa al 60%, Bioland Sa. Quest’ul-
tima si focalizzera sulla coltivazione di biomasse per la produzione di biodiesel. Il secondo investimento in
India, attraverso una societa partecipata sempre da Falck Energy Sa al 49% con la societa DSML. La nuova
societd, di diritto indiano, denominata Damphur Sugar Distillery Private Ltd ha I'obiettivo di produrre bioe-
tanolo per il mercato locale indiano, attraverso diversi insediamenti produttivi.



Sono proseguiti secondo i piani le attivita legate all’investimento nella controllata Italian Lao Group. Tale
societa dovra sviluppare la produzione di jatropha in Laos.

Nel mese di novembre ¢ stata acquisita al 75 % la partecipazione nella societa di diritto di Singapore AGR
Ventures Pte Ltd, con lo scopo di sviluppare iniziative sempre nel campo della bioenergia in paesi del Sud
Est Asiatico.

Settore Altre Attivita

Falck Energy Sa ha versato 1.471 migliaia di euro in Terra Venture Partners Sca. Trattasi di un fondo di ven-
ture capital, che investe in iniziative legate alle fonti di energia rinnovabile.
Nel mese di dicembre é stata acquisita la totalita della partecipazione nella societa di diritto lussemburghe-
se Sustainable Energy Solutions Ltd per un valore di 2.505 migliaia di euro.

Settore Acciaio

Poiché nel mese di febbraio 2008 Falck SpA ha ceduto la totalita delle partecipazioni in Itla Rtl SpA e in Falck
Acciai CNS SpA, il settore Acciaio non risulta pit consolidato linea per linea nel conto economico e nello
stato patrimoniale, ma viene evidenziato, in conformita al principio IFRS 5, in due specifiche voci dello stato
patrimoniale : attivita destinate a essere cedute e passivita correlate ad attivita destinate a essere cedute; e
in una specifica voce del conto economico : utile da attivita cessate o destinate a essere cedute.

5.1.2 Andamento economico finanziario del Gruppo Falck

Il conto economico consolidato di Gruppo presenta un risultato positivo di 5.904 migliaia di euro inferiore
rispetto a quello dell’esercizio precedente che era positivo per 22.081 migliaia di euro.

Migliora I'Utile Lordo Industriale (+5.580 migliaia di euro), mentre il Risultato Operativo riflette un decre-
mento pari a 14.195 migliaia di euro. Cio & principalmente dovuto all’incremento dei costi del personale di
struttura e delle spese generali e amministrative. | costi del personale presentano un aumento che tiene
conto delle azioni di Falck Renewables Plc assegnate agli amministratori e ai dipendenti del gruppo, in occa-
sione dell’aumento di capitale a essi riservato. Tale assegnazione, effettuata a un prezzo inferiore rispetto al
valore della societa, si riflette nel conto economico come maggior costo per il personale per 7.897 migliaia



di euro. Inoltre I'incremento dell’organico, che é passato da 296 a 404 unita, soprattutto a causa del nuovo
settore Bioenergia, ha generato un aumento nel costo stesso.

Le spese generali e amministrative presentano anch’esse un incremento sia per i costi sostenuti da Falck
Renewables Plc in occasione della prevista, ma poi rinviata, quotazione alla borsa di Londra, sia per gli
ingenti costi di start up sostenuti dal settore Bioenergia.

Come sopra gia evidenziato, a seguito della cessione dell’intero settore Acciaio, il risultato del settore viene
riportato nel conto economico consolidato in un’unica voce.

| risultati del bilancio consolidato si possono cosi riassumere :

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006
Ricavi di vendita 125.122 179.810
Costo del venduto (73.230) (133.498)
Utile lordo industriale 51.892 46.312
Risultato operativo 8.087 22.282
Ebit Adjusted 32.084 51.009
Risultato netto 5.904 22.081
Risultato netto di pertinenza 1.232 16.934
Capitale investito al netto dei fondi 738.071 616.972
Patrimonio netto del gruppo e di terzi 438.863 450.330
Posizione finanziaria netta - debito/(credito) 299.208 166.642
di cui finanziamenti non recourse 258.605 203.317
Investimenti in immobilizzazioni tecniche 144.159 126.255
Dipendenti attivi alla fine del periodo (n.) 404 296
Azioni ordinarie (n.) 72.742.313 72.742.313

| ricavi di vendita del Gruppo presentano un decremento rispetto all’anno precedente (-54.688 migliaia di
euro) principalmente per I'uscita del settore Acciaio dal Gruppo, che risulta parzialmente compensato dal-
I'incremento del settore eolico e dai ricavi del settore Bioenergia, che al 31 dicembre 2007 consistono nella
valutazione a fair value delle coltivazioni di grano in Ucraina al netto delle spese di vendita.

| ricavi sono cosi suddivisi per settore :

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Falck SpA 2.381 1.434 947
Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti 90.625 95.818 (5.193)
Energia rinnovabile eolica 31.220 19.586 11.634
Bioenergia 2.547 2.547
Acciaio 63.794 (63.794)
Altre attivita 1.830 1.677 153

128.603 182.309 (53.706)
Eliminazione ricavi infragruppo (3.481) (2.499) (982)
Totale 125.122 179.810 (54.688)

Con I'avvenuta transizione ai principi contabili IAS/IFRS, si & adottato quale indicatore sintetico della per-
formance caratteristica 1’Ebit adjusted, ottenuto aggiungendo al Risultato Operativo I'ammontare degli
ammortamenti e delle svalutazioni.



LEbit adjusted 2007 ammonta a 32.084 migliaia di euro (51.009 migliaia di euro nel 2006). Il rapporto con
i Ricavi si attesta al 25,6% (28,2% nel 2006).

Suddiviso per settore si presenta come segue:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Falck SpA (5.245) (7.876) 2.631
Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti 39.683 45.444 (5.761)
Energia rinnovabile eolica 3.000 10.191 (7.191)
Bioenergia (2.111) (2.111)
Acciaio 4,948 (4.948)
Altre attivita (2.149) (1.698) (451)

33.178 51.009 (17.831)
Rettifiche di consolidamento (1.094) (1.094)
Totale 32.084 51.009 (18.925)

Il risultato operativo, pari a 8.087 migliaia di euro, presenta un decremento rispetto all’esercizio preceden-
te. Il risultato operativo per settore € il seguente :

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Falck SpA (5.509) (8.077) 2.568
Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti 25.319 23.571 1.748
Energia rinnovabile eolica (3.058) 4.683 (7.741)
Bioenergia (3.634) (3.634)
Acciaio 3.153 (3.153)
Altre attivita (4.607) (1.716) (2.891)

8.511 21.614 (13.103)
Rettifiche di consolidamento (424) 668 (1.092)
Totale 8.087 22.282 (14.195)

I risultato netto complessivo di Gruppo e di Terzi & pari a 5.904 migliaia di euro. Per settore puo essere cosi
sintetizzato:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Falck SpA 6.348 8.769 (2.421)
Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti 14.756 14.090 666
Energia rinnovabile eolica (10.930) (4.494) (6.436)
Bioenergia (4.256) (4.256)
Acciaio 1.764 1.398 366
Altre attivita 4,951 3.113 1.838

12.633 22.876 (10.243)
Rettifiche di consolidamento (6.729) (795) (5.934)
Totale 5.904 22.081 (16.177)

La posizione finanziaria netta, che riporta un saldo a debito superiore rispetto al passato esercizio, risulta
pari a 299.208 migliaia di euro, con un incremento di 132.566 migliaia di euro. E’ influenzata, positivamen-
te dai flussi di cassa generati dalle attivita industriali del gruppo, il cui andamento é piu che positivo, men-
tre risulta fortemente condizionata dagli esborsi sostenuti per gli investimenti nel settore Energia rinnova-
bile da biomasse e combustibile da rifiuti e in modo preponderante nel settore Energia rinnovabile eolica.



Gli investimenti in immobilizzazioni tecniche, che si sono concentrati soprattutto nei due settori appena citati,
hanno prevalentemente riguardato la costruzione dei nuovi impianti. Gli investimenti per settore sono i seguenti:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Falck SpA 226 228 2)
Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti 30.829 31.841 (1.012)
Energia rinnovabile eolica 109.343 92.232 17.111
Bioenergia 3.735 3.735
Acciaio 1.128 (1.128)
Altre attivita 26 826 (800)
Totale 144.159 126.255 17.904

5.1.3 Andamento dei settori

Settore Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti

| principali dati del settore in esame si possono cosi sintetizzare :

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006
Ricavi di vendita 90.625 95.818
Costo del venduto (55.615) (61.472)
Utile lordo industriale 35.010 34.346
Risultato operativo 25.319 23.571
Ebit Adjusted 39.683 45.444
Risultato netto totale 14.756 14.090
Risultato netto di pertinenza del Gruppo 13.595 12.603
Capitale investito al netto dei fondi 259.228 242.992
Patrimonio netto del gruppo e di terzi 346.522 339.872
Posizione finanziaria netta - debito/(credito) (87.294) (96.880)
di cui finanziamenti non recourse 92.570 95.306
Investimenti in immobilizzazioni tecniche 30.829 31.841
Dipendenti attivi alla fine del periodo (n.) 142 143

Falck opera nel settore Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti tramite la controllata Acte-
lios SpA e le sue partecipate. Il Settore ¢ focalizzato nella produzione di energia elettrica da fonti rinnova-
bili.

In particolare la strategia si sviluppa attraverso la gestione degli impianti attualmente in funzione, la messa
in esercizio di quelli in fase di start up e lo sviluppo di nuovi progetti con intervento diretto o tramite joint
ventures con primari soci industriali.

Andamento della gestione

| ricavi di vendita presentano un decremento rispetto al 2006 di 5.193 migliaia di euro, dovuto principal-
mente alle tariffe CIP6 minori rispetto al 2006 e alla fermata dell'impianto di Trezzo sull’Adda a seguito del
blocco di una linea di produzione, a cavallo del primo e secondo trimestre 2007.

Si sottolinea inoltre che i ricavi dell’anno precedente beneficiavano del conguaglio pari a 1.642 migliaia di
euro, relativi alle cessioni di energia elettrica in regime CIP6 effettuate nell’anno 2005.



L'utile lordo industriale risulta invece in aumento di 664 migliaia di euro e rapportato ai ricavi di vendita
si attesta al 38,6% (35,8% nel 2006).
| ricavi dell’esercizio comparati a quelli del 2006 sono cosi suddivisi per tipologia:

(migliaia di euro) 2007 % 2006 %
Da vendita energia elettrica 63.223 70 67.340 70
Da smaltimento e trattamento rifiuti 23.128 25 23.339 24
Da gestione impianti WTE 4.274 5 5.139 6
Totale 90.625 100 95.818 100

Il risultato operativo presenta un incremento rispetto al 2006 di 1.748 migliaia di euro & pari al 27,9% dei
ricavi di vendita (24,6% nel 2006).

Il risultato netto, che registra un saldo positivo di 14.756 migliaia di euro, presenta un miglioramento
rispetto al 2006 di 666 migliaia di euro. Nel risultato si riflettono i proventi finanziari netti pari a 2.531
migliaia di euro (524 migliaia di euro nel 2006) dovuti sostanzialmente alla liquidita finanziaria venutasi a
creare con I’'aumento di capitale nella capogruppo Actelios SpA nel 2006.

Investimenti

Gli investimenti del periodo, che ammontano a 30.829 migliaia di euro, rappresentano I'impegno finanzia-
rio del Gruppo per i progetti ubicati in Sicilia, per i due impianti fotovoltaici di Rende e di Trezzo sull’Adda,
nonché per gli interventi di miglioramento sugli impianti in esercizio.

Situazione finanziaria

La posizione finanziaria netta, che presenta un saldo a credito pari a 87.294 migliaia di euro, registra un calo
rispetto al 31 dicembre 2006 pari a 8.586 migliaia di euro. Occorre segnalare che la posizione finanziaria &
comprensiva di finanziamenti “non recourse” per un ammontare al 31 dicembre pari a 92.570 migliaia di
euro.

Personale

Il personale si & decrementato di una unita rispetto al 31 dicembre 2006, mentre il costo é sostanzialmente
allineato a quello del precedente esercizio, presentando una riduzione di 227 migliaia di euro.

Di seguito si riporta la composizione del personale al 31 dicembre 2007:

(numero) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Dirigenti 17 15 2
Impiegati operanti 66 67 Q)
Operai operanti 59 61 2

1 Totale personale operante nelle societa consolidate 142 143 Q)

2 Personale operante di societa non incluse nell'area di consolidamento

3 Totale personale operante (1+2) 142 143 1)




Settore Energia rinnovabile eolica

| principali dati del settore in esame sono cosi sintetizzabili :

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006
Ricavi di vendita 31.220 19.586
Costo del venduto (15.300) (12.471)
Utile lordo industriale 15.920 7.115
Risultato operativo (3.058) 4.683
Ebit Adjusted 3.000 10.191
Risultato netto totale (10.930) (4.494)
Risultato netto di pertinenza del Gruppo (10.984) (4.019)
Capitale investito al netto dei fondi 348.259 232.074
Patrimonio netto del gruppo e di terzi 17.404 5.306
Posizione finanziaria netta - debito/(credito) 330.855 226.768
di cui Project Financing 166.035 108.011
Investimenti in immobilizzazioni tecniche 109.343 92.232
Dipendenti attivi alla fine del periodo (n.) 23 11

Falck opera nel settore Energia rinnovabile eolica tramite la controllata Falck Renewables Plc e le sue con-
sociate. Il settore é focalizzato sulla costruzione e gestione di impianti che producono energia elettrica sfrut-
tando il vento.

Comprende la societa Eolica Cabezo San Roque SI, posseduta al 95,51% e operativa dal 2004 e le societa
possedute al 26% Parque Eolico La Carracha Sl e Parque Eolico Plana de Jarreta Sl.

Sono operative inoltre le societa di diritto inglese, possedute al 100%, Cambrian Wind Energy Ltd e Boyn-
die Wind Energy Ltd.

Nel corso del 2007 si e dato inizio all’esercizio commerciale del parco eolico di Earlsburn Wind Energy Ltd,
posseduta al 100%, mentre proseguono le attivita per la costruzione dei parchi eolici di Millenium, di Kil-
braur e di Ben Aketil, in Gran Bretagna e quelle di Minervino Murge e di San Sostene in Italia.
Nonostante il notevole incremento dei ricavi, che registrano un aumento rispetto all’esercizio 2006 pari a
11.634 migliaia di euro, il risultato operativo & negativo principalmente per I'incremento del costo del per-
sonale, che tiene conto delle azioni di Falck Renewables Plc assegnate agli amministratori e ai dipendenti
del gruppo Falck Renewables, in occasione dell’aumento di capitale, a un prezzo inferiore rispetto al valore
della societa. Tale operazione ha comportato un maggior costo per il personale pari a 7.371 migliaia di euro.
Inoltre, nel conto economico 2007 si registrano 3.934 migliaia di euro, relativi alle spese sostenute in occa-
sione della prevista quotazione alla Borsa di Londra di Falck Renewables Plc, che e stata invece rinviata a
data da destinarsi, in attesa di piu favorevoli condizioni del mercato mobiliare.

Il settore registra un risultato netto negativo totale di 10.930 migliaia di euro, dovuto sostanzialmente agli
oneri finanziari netti che ammontano a 13.819 migliaia di euro. Il risultato di competenza del gruppo Falck
presenta una perdita pari a 10.984 migliaia di euro.

La posizione finanziaria, che risente degli ingenti investimenti sostenuti, si & incrementata di 104.087
migliaia di euro rispetto al 2006 ed & comprensiva di finanziamenti concessi in project financing per 166.035
migliaia di euro.

Settore Bioenergia

Il settore in esame ¢ sorto nel corso del 2007 e quindi non ha la possibilita di un confronto con I'esercizio
precedente.



| principali dati del settore Bioenergia, che & in fase di start up, si possono cosi sintetizzare :

(migliaia di euro) 31.12.2007
Ricavi di vendita 2.547
Costo del venduto (2.103)
Utile lordo industriale 444
Risultato operativo (3.634)
Ebit adjusted (2.1112)
Risultato netto totale (4.256)
Risultato netto di pertinenza del Gruppo (4.256)
Capitale investito al netto dei fondi 6.238
Patrimonio netto del gruppo e di terzi 8.838
Posizione finanziaria netta - debito/(credito) (2.600)
di cui Project Financing 0
Investimenti in immobilizzazioni tecniche 3.735
Dipendenti attivi alla fine del periodo (n.) 107

I settore, attivo nello sviluppo di attivita agricole anche per la produzione di biocombustibili, & composto
dalle seguenti societa:

Bioland Sa, di diritto lussemburghese posseduta al 60% da Falck Energy Sa;

Lancet PC, di diritto ucraino posseduta al 99,99% da Bioland Sa;

Chemigiv Agroenergy Ltd, di diritto ucraino posseduta al 99,99% da Bioland Sa;

Vinnitza Agroenergy Ltd, di diritto ucraino posseduta al 99,99% da Bioland Sa;

Italian Lao Group Co Ltd, di diritto laotiano, posseduta all’82,24% da Falck Energy Sa;

AGR Ventures Pte Ltd, di diritto di Singapore, posseduta al 75% da Falck Energy Sa;

Dhampur Sugar Distillary Private Ltd, di diritto indiano, posseduta al 49% da Falck Energy Sa.

| ricavi sono costituiti dalla valutazione a fair value, al netto delle spese di vendita, effettuata al 31 dicembre
2007 delle coltivazioni di grano dell’unica societa finora operativa in Ucraina, Lancet PC.

Il risultato netto negativo del settore € dovuto principalmente agli ingenti costi di start up sostenuti dalla
controllata AGR Ventures Pte.

Settore Acciaio

Il settore Acciaio, come gia descritto in precedenza, € stato oggetto di cessione nel corso del mese di feb-
braio 2008 e quindi in conformita ai Principi Contabili Internazionali IFRS i risultati del settore sono stati
evidenziati in due specifiche voci dello stato patrimoniale: attivita destinate a essere cedute e passivita cor-
relate attivita destinate a essere cedute e in una specifica voce del conto economico : utile da attivita cessa-
te o destinate a essere cedute.



Settore Altre attivita

| principali dati del settore Altre attivita si possono cosi sintetizzare :

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006
Ricavi di vendita 1.830 1.677
Costo del venduto (2.504) (1.881)
Utile lordo industriale (674) (204)
Risultato operativo (4.607) (1.716)
Risultato netto totale 4951 3.113
Risultato netto di pertinenza del Gruppo 4951 3.113
Capitale investito al netto dei fondi 157.840 133.120
Patrimonio netto del gruppo e di terzi 154.929 163.922
Posizione finanziaria netta - debito/(credito) 2911 (30.802)
di cui Project Financing

Investimenti in immobilizzazioni tecniche 26 826
Dipendenti attivi alla fine del periodo (n.) 12 12

Il settore & composto principalmente dalle seguenti attivita :

- gestione delle partecipazioni internazionali, supporto per lo studio di nuovi progetti all’estero e reperi-
mento di risorse finanziarie sui mercati internazionali, tramite le societa Falck Energy Sa, Falck Financial
Services Sa, Sustainable Energy Solutions Ltd e Falck Energy Iran Sa;

- attivita di factoring sia per le societa del Gruppo sia per un ristretto numero di societa terze, tramite
Riesfactoring SpA;

- attivita legate alla fornitura di servizi vari tramite Sesto Siderservizi Srl.

L'andamento del settore registra un miglioramento del risultato netto rispetto a quello registrato nel 2006
pari a 1.838 migliaia di euro.

Il risultato beneficia dei dividendi incassati da Unicredito Italiano SpA per 3.009 migliaia di euro e della plu-
svalenza di 5.933 migliaia di euro, realizzata a seguito della cessione di parte delle azioni in Falck Renewa-
bles Plc, effettuata nel mese di novembre 2007. Inoltre il risultato del settore riflette la svalutazione pari a
2.444 migliaia di euro dell’avviamento generatosi nel momento dell’acquisizione della societd Sustainable
Energy Solutions Ltd e I'accantonamento al fondo rischi partecipate di 929 migliaia di euro a fronte della
partecipazione in Hopa SpA.

La posizione finanziaria netta, che presenta un saldo a debito pari a 2.911 migliaia di euro, si & incrementa-
ta di 33.713 migliaia di euro rispetto al 2006, sostanzialmente a seguito delle acquisizioni di partecipazioni
per lo sviluppo del business nel settore Bioenergia, effettuate da Falck Energy Sa.

La stessa societd, inoltre, ha registrato fra le passivita il debito verso dipendenti del gruppo Falck Renewa-
bles pari a 7.371 migliaia di euro. Tale debito trova la sua origine nell’impegno di riacquisto delle azioni asse-
gnate ai dipendenti di cui sopra, a seguito dell’aumento di capitale a essi riservato.



5.1.4 Personale

Al 31 dicembre 2007 il personale operante nelle societa consolidate € pari a 404 unita con un incremento di
108 unita rispetto al 31 dicembre 2006, dovuto essenzialmente al nuovo settore Bioenergia:

(numero) 31.12.2007 31.12.2006
Dirigenti 41 37
Impiegati operanti 167 140
Operai operanti 196 119

1 Totale personale operante nelle societa consolidate 404 296

2 Personale operante di societa non incluse nell'area di consolidamento

3 Totale personale operante (1+2) 404 296

Nella tavola che segue sono evidenziati i mutamenti intervenuti nella composizione del personale operan-
te nei diversi settori.

(numero) 31.12.2007 31.12.2006
Falck SpA 31 39
Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti 142 143
Energia rinnovabile eolica 23 11
Acciaio 89 91
Bioenergia 107

Altre attivita 12 12
Totale societa consolidate 404 296
Altre societa del Gruppo

Totale Gruppo 404 296

5.1.5 Attivita di ricerca e sviluppo

Actelios SpA e il Comitato Ev-K2-CNR hanno realizzato un complesso progetto di ricerca applicata per con-
tribuire alla salvaguardia ambientale delle aree in alta quota denominato EARTH.

Si tratta di una attrezzatura prototipo per il trattamento termico dei rifiuti di spedizioni alpinistiche adatta a
operare in ambienti estremi, dove la rarefazione dell’ossigeno e la totale mancanza di energia elettrica com-
portano la necessita di trovare soluzioni tecnologiche all’avanguardia.

L'impianto, che era stato presentato alla stampa lo scorso anno, ¢ stato inviato in Pakistan per essere instal-
lato vicino al K2, nell’ambito del progetto*“Karakourum Trust”.

Inoltre si sono svolte nel corso dell’esercizio 2007 attivita di sperimentazione in campo agro-energetico, sia
per quanto riguarda il settore Energia Rinnovabile da combustibili da rifiuti e biomasse, in particolare
Powercrop Srl, sia per quanto riguarda il settore Bioenergia.



5.1.6 Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

| fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura del bilancio in Falck SpA sono riportati al punto 6.1.11.
Riportiamo di seguito quelli avvenuti nei settori.

Settore Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti

In data 22 gennaio 2008 il Consiglio di Stato ha accolto il ricorso dell’ Autorita stessa comportando la revi-
sione della tariffa di fatturazione al GSE per I'intero anno 2007.

Nel mese di febbraio Actelios SpA ha versato un anticipo pari a 1.231 migliaia di euro per I'acquisto dal
Gruppo Solon di progetti per la costruzione di impianti fotovoltaici da realizzarsi in Puglia per complessivi
6 MW, con un investimento totale di oltre 27.000 migliaia di euro.

II'5 marzo 2008, presso I'impianto WTE di Granarolo dell’Emilia, si & verificato un guasto all’alternatore che
ha causato la fermata del turbo gruppo, con conseguente mancata produzione di energia elettrica. Frullo
Energia Ambiente ha gia individuato una soluzione idonea, ora in fase di attuazione, che permettera di
minimizzare I'impatto sul risultato dell’esercizio 2008.

Settore Energia rinnovabile eolica

In data 25 febbraio 2008 é stata costituita, da Falck Renewables Plc, la societa di diritto indiano Falck Rene-
wables India Private Ltd, il cui scopo sara lo sviluppo di iniziative nel campo dell’energia eolica in India.

Nel mese di marzo Falck Renewables Plc ha acquistato I'intera partecipazione nella societa di diritto turco
Ezse Elektrik Uretim Ltd, per lo sviluppo di iniziative nel campo dell’energia eolica in Turchia.

In data 31 marzo Falck Renewables Plc ha acquisito il 90% del capitale di Geopower Sardegna Srl, di cui gia
possedeva il 10%. Tale societa é titolare di un progetto di parco eolico da sviluppare in localita Budduso Ala
dei Sardi.

Settore Altre attivita
Nel mese di gennaio Falck Energy Sa ha perfezionato la cessione totale della partecipazione in Syntek Capi-

tal AG per un valore di 1 euro. Il valore di tale partecipazione (1.057 migliaia di euro) era stato in preceden-
za azzerato da un apposito accantonamento al fondo rischi partecipate di pari importo.



5.1.7 Evoluzione prevedibile della gestione e prospettive di continuita

In base ai risultati conseguiti nell’esercizio 2007, che hanno confermato un miglioramento nella redditivita
legata agli impianti in funzione dei settori Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti ed Ener-
gia rinnovabile eolica, si puo ipotizzare per I'esercizio 2008 un sostanziale mantenimento delle performan-
ce operative e un prevedibile incremento dei volumi nel settore eolico, per I'avvio commerciale dei nuovi
parchi eolici.

Il risultato 2008 sara comunque influenzato dai costi di sviluppo e di avvio di nuovi progetti per gli impian-
ti a biomassa da coltura dedicata, per gli impianti fotovoltaici e per lo sviluppo delle coltivazioni nel campo
agro energetico, nonché per i parchi eolici attualmente in costruzione, soprattutto in Italia.

La posizione finanziaria netta, pur beneficiando di una significativa generazione di cassa proveniente dagli
impianti in esercizio, continuera a essere influenzata dagli investimenti nelle iniziative sopra menzionate.



5.2

Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2007






5.2.1 Stato patrimoniale Consolidato

(migliaia di euro) Note 31.12.2007 31.12.2006

Attivita

A Attivita non correnti
1 Immobilizzazioni immateriali (1) 155.391 121.795
2 Immobilizzazioni materiali 2) 507.680 411.237
3 Titoli e partecipazioni (3) 136.757 151.474
4 Crediti finanziari a medio lungo termine (4) 3.672 2.142
5 Crediti per imposte anticipate (7) 13.030 8.599
6 Crediti diversi (6) 1.626 5.691
Totale 818.156 700.938

B Attivita correnti
1 Rimanenze (8) 7.587 19.383
2 Crediti commerciali (5) 69.903 93.004
3 Crediti diversi (6) 67.944 29.449
4 Crediti finanziari (4) 35.018 36.666
5 Titoli e partecipazioni 9) 5.712 5.581
6 Cassa e disponibilita liquide (10) 248.952 235.532
Totale 435.116 419.615

C Attivitd non correnti destinate alla vendita 58.447

Totale attivita 1.311.719 1.120.553

Passivita

D Patrimonio netto
1 Capitale sociale 72.742 72.742
2 Riserve 152.415 166.176
3 Risultato a nuovo 105.290 97.562
4 Risultato dell'esercizio 1.232 16.934
Totale patrimonio netto di Gruppo (11) 331.679 353.414
5 Patrimonio netto dei terzi 107.184 96.916
Totale patrimonio netto (11) 438.863 450.330

E Passivita non correnti
1 Debiti finanziari a medio lungo termine (14) 275.335 250.201
2 Debiti diversi (16) 10.985 60
3 Imposte differite (7) 1.287 2.952
4 Fondi per rischi e oneri (12) 60.987 60.750
5 TFR (13) 3.028 4.612
Totale 351.622 318.575

F Passivita correnti
1 Debiti commerciali (15) 105.503 94.197
2 Debiti diversi (16) 56.892 66.635
3 Debiti finanziari a breve termine (14) 311.550 190.816
4 Fondi per rischi e oneri
Totale 473.945 351.648

G Passivita associabili alle attivita non correnti destinate alla vendita 47.289

Totale passivita 1.311.719 1.120.553




5.2.2 Conto economico Consolidato

(migliaia di euro) Note 31.12.2007 31.12.2006
A Ricavi (17) 125.122 179.810
Costo del personale diretto (18) (6.791) (10.673)
Costi e spese diretti (29) (66.439) (122.825)
B Totale costo del venduto (73.230) (133.498)
C Utile lordo industriale 51.892 46.312
Altri proventi (20) 6.325 4.146
Costi del personale di struttura (18) (18.742) (11.950)
Spese generali e amministrative (22) (31.388) (16.226)
D Risultato operativo 8.087 22.282
Proventi e oneri finanziari (22) (10.298) (4.378)
Proventi e oneri da partecipazione (23) 11.666 17.291
E Risultato ante imposte 9.455 35.195
Totale imposte sul reddito (24) (5.315) (13.114)
Risultato di attivita destinate alla vendita (25) 1.764
F Risultato netto 5.904 22.081
G Risultato di pertinenza dei terzi (4.672) (5.147)
H Risultato di pertinenza del Gruppo 1.232 16.934




5.2.3 Rendiconto finanziario Consolidato

(migliaia di euro) Note 31.12.2007 31.12.2006
Flusso di cassa dell'attivita operativa

Risultato netto del periodo 5.904 22.081
Aggiustamenti per:

Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni immateriali 583 729
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni materiali 19.608 20.165
Svalutazione immobilizzazioni immateriali 3.721 7.833
Svalutazione immobilizzazioni materiali 85

Svalutazione (rivalutazione) partecipazioni 40
Accantonamento TFR 662 831
Fair value di partecipazioni e altri titoli

Proventi finanziari (41.812) (38.672)
Oneri finanziari 52.110 42.967
Dividendi incassati (5.712)

Quota di risultato di partecipazioni valutate a equity (713) (63)
Plusvalenze da cessione di immobilizzazioni immateriali

Plusvalenze da cessione di immobilizzazioni materiali (518)

Plusvalenze da cessione di partecipazioni (6.217) (12.714)
Altre variazioni 121 10
Imposte (conto economico) 5.5 13.114
Risultato operativo prima dei cambiamenti del capitale circolante netto e fondi 33.177 56.281
Variazione delle rimanenze 11.796 (1.765)
Variazione dei crediti verso clienti S5l (1.755)
Variazione dei debiti verso fornitori 27.658 2.226
Variazione altre attivita/passivita (17.684) 54.359
Variazione netta dei fondi rischi 236 113
Variazione dei fondi del personale - TFR pagato nell'anno (763) (830)
Flusso di cassa generato dell'attivita operativa 57.771 108.629
Interessi pagati (51.123) (41.276)
Imposte pagate (17.836) (4.805)
Flusso di cassa netto generato dell'attivita operativa (1) (11.188) 62.548
Flusso di cassa dell'attivita di investimento

Dividendi ricevuti 5.773

Vendita di immobilizzazioni materiali 1.622 281
Vendita di immobilizzazioni immateriali 671

Vendita di attivita di investimento

Investimenti in immobilizzazioni immateriali (41.677) (43.448)
Investimenti in immobilizzazioni materiali (144.159) (126.255)
Acquisto di partecipazioni (4.935) (1.855)
Vendita di partecipazioni 1.434 47.754
Variazione area di consolidamento 4.283 (112)
Interessi incassati 41.756 33.340
Flusso netto dell'attivita di investimento (2) (135.232) (90.294)
Flusso di cassa dell'attivita di finanziamento

Dividendi pagati (5.969) (3.253)
Aumento capitale e versamenti in c/capitale 4.675 70.676
Incasso di finanziamenti 35.478

Finanziamenti concessi (41.201) 26.043
Accensione nuovi finanziamenti 233.436 158.801
Pagamento di finanziamenti (58.155) (73.568)
Flusso netto dell'attivita di finanziamento (3) 168.264 178.699
Incremento netto in cassa e disponibilita equivalenti (1+2+3) 21.844 150.953
Cassa e disponibilita liquide equivalenti al 1 gennaio 227.108 76.155
Cassa e disponibilita liquide equivalenti al 31 dicembre (10) 248.952 227.108




5.2.4 Prospetto delle variazioni del patrimonio netto

Capitale Riserve Riserva Utile Totale Patrimonio Totale
sociale da fair del periodo patrimonio netto patrimonio
(migliaia di euro) value netto di Gruppo di Terzi
Saldo al 31.12.2005 72.742 92.883 83.503 87.063 336.191 16.625 352.816
Destinazione risultato 2005 87.063 (87.063)
Aumento capitale in Actelios (2.252) (2.252) 72.284 70.032
Pagamento dividendi (2.503) (2.503) (750) (3.253)
Variazioni da fair value 8.504 8.504 8.504
Altri movimenti (3.460) (3.460) 3.610 150
Risultato 2006 16.934 16.934 5.147 22.081
Saldo al 31.12.2006 72.742 171.731 92.007 16.934 353.414 96.916 450.330
Destinazione risultato 2006 16.934 (16.934)
Pagamento dividendi (2.502) (2.502) (3.467) (5.969)
Variazioni da fair value (16.987) (16.987) (16.987)
Altri movimenti (3.478) (3.478) 9.063 5.585
Risultato 2007 1.232 1.232 4.672 5.904
Saldo al 31.12.2007 72.742 182.685 75.020 1.232 331.679 107.184 438.863




5.2.5 Note esplicative Consolidato

5.2.5.1 Contenuto e forma dei prospetti contabili consolidati

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2007 e stato redatto in conformita ai Principi Contabili Internazionali (International
Accounting Standards - IAS e International Financial Reporting Standards - IFRS), integrati dalle relative interpretazioni (Standing
Interpretations Committee — SIC e International Financial Reporting Interpretations Committee — IFRIC).

Il Gruppo si € avvalso dell’opzione consentita dall’lFRS 1 di applicare gli IAS 32 e 39 a partire dal 1° gennaio 2005. Relativa-
mente all’avviamento il Gruppo Falck ha adottato I'lFRS 3 a partire dal 1 gennaio 2005 e pertanto, a partire da tale data, non
sono piu stati contabilizzati i relativi ammortamenti.

A decorrere dal 2007 e stato applicato, senza determinare particolari effetti sulle valutazioni di bilancio, ma solo sul contenuto
dell’informativa il seguente principio:

IFRS7*Strumenti finanziari: informazioni integrative”che richiede un’ampia disclosure con riferimento alla natura e alle moda-
lita di gestione dei rischi di credito, di liquidita e di mercato.

I bilanci utilizzati ai fini del consolidamento sono quelli predisposti dai Consigli di Amministrazione per I'approvazione da parte
delle Assemblee degli Azionisti delle singole societa, opportunamente riclassificati e rettificati per adeguarli ai Principi Conta-
bili Internazionali (IAS/IFRS) e ai criteri di Gruppo.

Relativamente alla forma dei prospetti contabili consolidati la societa ha optato di presentare le seguenti tipologie di schemi
contabili:

Stato Patrimoniale Consolidato

Lo stato patrimoniale consolidato viene presentato a sezioni contrapposte con separata indicazione delle Attivita, Passivita
e Patrimonio Netto. A loro volta le Attivita e le Passivita vengono esposte in Bilancio Consolidato sulla base delle loro clas-
sificazione come non correnti, correnti e destinati alla vendita.

Conto Economico Consolidato
I conto economico consolidato viene presentato nella sua classificazione per destinazione utilizzando altresi come elemen-
to distintivo di suddivisione la variabilita dei costi.

Ai fini di una piu chiara comprensione dei risultati tipici della gestione industriale ordinaria, finanziaria e fiscale, il conto eco-
nomico presenta i seguenti risultati intermedi consolidati:

- utile lordo industriale;

- risultato operativo;

- risultato ante imposte;

- risultato netto;

- risultato di pertinenza di terzi;

- risultato di pertinenza del gruppo.

E’stata fornita un’informativa per settori per meglio rappresentare e valutare i risultati operativi relativi alle singole unita di
business.

Rendiconto Finanziario Consolidato
Viene presentato il prospetto di rendiconto finanziario consolidato suddiviso per aree di formazione dei flussi di cassa cosi
come indicato dai principi contabili internazionali.

Prospetto delle variazione del Patrimonio Netto Consolidato

Si riporta il prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato cosi come richiesto dai principi contabili internazio-
nali con evidenza separata del risultato di esercizio e di ogni ricavo, provento, onere e spesa non transitati a conto economi-
€0, ma imputati direttamente a patrimonio netto consolidato sulla base di specifici principi contabili IAS/IFRS.



5.2.5.2 Imprese consolidate

Al 31 dicembre 2007 il Gruppo Falck si compone di 62 societa, di cui 52 incluse nell’area di consolidamento con il metodo del-
I'integrazione globale, 4 consolidate con il metodo proporzionale, 3 valutate con il metodo del patrimonio netto e 3 valutate al
costo.

Le societa incluse nell'area di consolidamento sono elencate nei prospetti supplementari (punto 5.3.1).

Il bilancio consolidato include i bilanci della Falck SpA, societa capogruppo, e di tutte le societa italiane ed estere dove la stes-
sa detiene direttamente o indirettamente la maggioranza dei diritti di voto.

Tali bilanci sono quelli approvati dalle rispettive Assemblee o presentati dai Consigli di Amministrazione o dagli Amministra-
tori Unici, e sono stati rettificati per adeguarli ai principi contabili di Gruppo.

5.2.5.3 Variazioni dell’area di consolidamento

Le variazioni del perimetro di consolidamento rispetto al 31 dicembre 2006 riguardano I'ingresso fra le societa consolidate con
il metodo dell’integrazione globale di Minervento SpA, posseduta al 100% da Falck Renewables Plc e fra le societa consolida-
te con il metodo proporzionale di Powercrop Srl, posseduta al 50% da Actelios SpA. In precedenza tali societa erano valutate al
costo in quanto costituite alla meta del mese di dicembre 2006. Inoltre risultano in incremento fra le societa consolidate inte-
gralmente le seguenti societa, di nuova costituzione e acquisite nel 2007:

- Cushnie Wind Energy Ltd posseduta al 52% da Falck Renewables Plc

- Debdon Wind Energy Ltd posseduta al 52% da Falck Renewables Plc

- AGR Ventures Pte Ltd posseduta al 75% da Falck Energy Sa

- Bioland Sa posseduta al 60% da Falck Energy Sa

- Chemigiv Agroenergy Ltd posseduta al 100% da Bioland Sa

- Lancet PC posseduta al 100% da Bioland Sa

- Vinnitza Agroenergy Ltd posseduta al 100% da Bioland Sa

- Geopower Sardegna Srl posseduta al 10% da Falck Renewables Plc

- Sustainable Energy Solutions Sa posseduta al 100% da Falck Energy Sa.

Risultano invece in uscita dalle societa consolidate integralmente le seguenti societa, che erano possedute al 100% da Falck
Renewables Plc, in quanto relative a progetti non piu perseguibili:

- Aonach Wind Energy Ltd

- Beinn Wind Energy Ltd

- Brae Wind Energy Ltd

- Corrie Wind Energy Ltd

- Creag Wind Energy Ltd

- Dunmore Wind Energy Ltd

- Inver Wind Energy Ltd

- Kinloch Wind Energy Ltd

- Limmer Hill Wind Energy Ltd
- Sell MoorWind Energy Ltd.

Fra le societa consolidate con il metodo del patrimonio netto risulta in entrata Dhampur Sugar Distillary Private Ltd, possedu-
ta al 49% da Falck Energy Sa.

Fra le societa valutate al costo risultano in uscita Pareh Sar GmbH, ceduta nel mese di gennaio e Lonardi Costruzioni Srl e Gsa
Scarl, definitivamente liquidate. Entra fra le societa consolidate al costo Immobiliare Samanta Srl, acquisita alla fine di dicem-
bre 2007.

5.2.5.4 Principi e tecniche di consolidamento

Le societa incluse nell’area di consolidamento con il metodo dell’integrazione globale sono quelle controllate dalla Capogrup-
po, anche attraverso quote di partecipazioni indirette.

Le societa per le quali la Capogruppo esercita un controllo congiunto con altri soggetti terzi vengono consolidate con il meto-
do proporzionale. Le societa collegate vengono valutate con il metodo del patrimonio netto.



I bilanci delle societa incluse nell’area di consolidamento sono stati rettificati, ove necessario, per adeguarli a principi contabi-
li, omogenei nell'ambito del Gruppo, che fanno riferimento agli IAS/IFRS.

| bilanci delle societa controllate vengono inclusi nel bilancio consolidato a partire dalla data da cui comincia il controllo e fino
alla data in cui tale controllo cessa.

Le partite di debito e credito e tutte le operazioni di importanza significativa intercorse fra le societa consolidate sono eliminate.
Gli utili derivanti da operazioni fra societa consolidate, o valutate con il metodo del patrimonio netto e inclusi nell'attivo patri-
moniale a fine periodo in quanto non ancora realizzati, vengono eliminati se di ammontare significativo.

Il valore di carico delle partecipazioni consolidate e eliminato a fronte del patrimonio netto delle societa partecipate compren-
sivo degli eventuali adeguamenti al fair value alla data di acquisizione. La differenza emergente ¢ trattata come avviamento (o
goodwill) e come tale contabilizzata ai sensi dell'lFRS n.3.

Le quote di patrimonio netto e di risultato netto di competenza di soci terzi delle controllate consolidate sono esposte separa-
tamente in un'apposita voce del patrimonio netto e del conto economico consolidato.

Le differenze tra il costo di acquisizione e il patrimonio netto a valori correnti alla data dell’acquisto delle controllate, ove pos-
sibile, vengono imputate a specifiche voci dell’attivo e del passivo delle societa partecipate. Nel caso la differenza positiva rap-
presenti un maggior valore pagato a titolo di avviamento lo stesso viene contabilizzato tra le immobilizzazioni immateriali e
sottoposto a impairment con periodicita almeno annuale. L'eventuale differenza residua negativa viene imputata a Patrimonio
Netto.

Le percentuali di possesso, utilizzate per le societa a consolidamento integrale e proporzionale, corrispondono a quelle civili-
stiche, considerando le quote di possesso indirette.

I dividendi ricevuti dalla Capogruppo e dalle societa consolidate, a fronte di partecipazioni incluse nell'area di consolidamen-
to, sono stornati dal conto economico consolidato.

5.2.5.5 Principi contabili

Si precisa che la valutazione e la misurazione delle grandezze contabili per quanto riguarda i dati dell’esercizio 2007 si basano
sui principi IAS/IFRS in vigore a oggi e sulla loro attuale“interpretazione”cosi come risultante dai documenti emessi sino a ora
dall’International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e dello Standing Interpretations Committee (SIC).

Il bilancio consolidato é redatto in euro e tutti i valori sono arrotondati alle migliaia di euro tranne quando diversamente indi-
cato.

Il bilancio consolidato é redatto in base al principio del costo, a eccezione degli strumenti derivati e delle attivita finanziarie
destinate alla vendita la cui valutazione é effettuata in base al principio del“valore di mercato” (fair value).

Le attivita non ricorrenti e le immobilizzazioni detenute per essere cedute sono iscritte al minore tra il valore netto contabile e
il valore di mercato.

Nella predisposizione del bilancio consolidato in conformita con gli IFRS il management ha effettuato stime, valutazioni e
assunzioni basate su dati storici e sulla sua esperienza che potrebbero influenzare i valori contabili di alcune attivita e passivi-
ta, costi e ricavi, cosi come I'informativa relativa ad attivita e passivita potenziali alla data di riferimento del bilancio.

Le stime e le assunzioni fanno principalmente riferimento alla valutazione sulla recuperabilita delle immobilizzazioni immate-
riali, alla definizione della vita utile delle immobilizzazioni materiali, alla recuperabilita dei crediti, al riconoscimento e/o alla
valutazione dei fondi rischi e alla valutazione dei crediti derivanti dai conguagli per cessione energia elettrica. Le stime e le
assunzioni vengono riviste periodicamente e in particolare al termine di ogni periodo contabile.

| piu significativi principi contabili e criteri di valutazione utilizzati per la redazione del bilancio consolidato sono i seguenti:

Immobilizzazioni immateriali

Un’attivita immateriale viene rilevata contabilmente solo se ¢ identificabile, controllabile, & prevedibile che generi benefici eco-
nomici futuri e il suo costo puo essere determinato in modo attendibile.

Sono iscritte al costo inclusivo degli oneri accessori, e ammortizzate sistematicamente per il periodo della loro prevista utilita
futura.

Le immobilizzazioni immateriali, aventi vita utile definita, vengono iscritte al costo al netto dei relativi ammortamenti accumu-
lati e di eventuali perdite durevoli di valore. Lammortamento & commisurato al periodo della loro prevista vita utile e inizia
quando I'attivita & disponibile all’'uso.

Le immobilizzazioni immateriali aventi vita utile indefinita e quelle non ancora disponibili per I'utilizzo sono sottoposte a una
verifica di perdita di valore (Impairment Test). La verifica consiste nel confronto tra i flussi di cassa attesi dall'immobilizzazione
e il valore netto contabile. La metodologia dei flussi di cassa operativi scontati, si basa sulle proiezioni elaborate nei piani polien-
nali, approvati dalla Direzione Aziendale.

| costi relativi all’acquisizione dei diritti derivanti da CIP 6/92 sono ammortizzati secondo la durata della convenzione.

Gli avviamenti sono costituiti principalmente dalle differenze emerse in sede di primo consolidamento tra il valore di carico



delle partecipazioni e le corrispondenti frazioni di patrimonio netto di pertinenza delle societa consolidate, rettificato per tener
conto sia di transazioni infragruppo significative sia dei fair value riferiti ai valori netti identificabili di attivita e passivita del-
I’entita acquisita. L'avviamento che non deriva da differenze di consolidamento, si riferisce ai prezzi pagati da Frullo Energia
Ambiente Srl a seguito dell’acquisto dei rami d’azienda. L'avviamento, non avendo durata definita, viene sottoposto ad analisi
di impairment test con cadenza almeno annuale, volta a individuare eventuali riduzioni durevoli di valore. Ai fini di una cor-
retta effettuazione dell’analisi di congruita I'avviamento e stato allocato a ciascuna delle unita generatrici di flussi finanziari
(Cash Generating Units, C.G.U.) che beneficiano degli effetti derivanti dall’acquisizione.

All’interno del Gruppo le C.G.U. sono state identificate con i diversi progetti generatori di flussi di cassa.

Le restanti immobilizzazioni immateriali sono costituite da costi sostenuti per attuazione di progetti di automatizzazione e mec-
canizzazione dei vari sistemi informativi.

Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo d’acquisizione o di produzione, comprensivo degli oneri accessori di diret-
ta imputazione.

Le immobhilizzazioni materiali sono valutate al costo, al netto degli ammortamenti e delle perdite durevoli di valore accumula-
te, a eccezione dei terreni, che non sono ammortizzati e che sono valutati al costo al netto delle perdite di valore accumulate.
Qualora, per componenti rilevanti di tali immobilizzazioni materiali, esistessero vite utili differenti, a ciascun componente viene
attribuita una propria vita utile al fine del calcolo degli ammortamenti (Component Approach).

Le aliquote di ammortamento applicate sono quelle rappresentative della durata della vita utile economico-tecnica dei cespiti.
Nell’esercizio di entrata in funzione dei cespiti, tali aliquote sono state calcolate in base ai mesi di effettivo utilizzo.

I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono imputati a carico dell’esercizio in cui sono sostenuti.

I costi di manutenzione aventi natura incrementativa sono attribuiti ai cespiti cui si riferiscono e ammortizzati in relazione alle
residue possibilita di utilizzo degli stessi.

Gli oneri finanziari sostenuti per la costruzione di un impianto o per la sua acquisizione sono capitalizzati fino al momento in
cui il bene e pronto per essere impiegato nei processi produttivi.

Perdite di valore di immobilizzazioni materiali e immateriali

In presenza di situazioni potenzialmente generatrici di perdita di valore, le immobilizzazioni materiali e immateriali vengono
sottoposte a impairment test, stimando il valore recuperabile dell’attivita e confrontandolo con il relativo valore netto contabi-
le. Se il valore recuperabile risulta inferiore al valore contabile, quest’ultimo viene adeguato di conseguenza. Tale riduzione
costituisce una perdita di valore, che viene imputata a conto economico.

Qualora una svalutazione effettuata precedentemente non avesse piu ragione di essere mantenuta, il valore contabile viene
ripristinato a quello nuovo derivante dalla stima, con il limite che tale valore non ecceda il valore netto di carico che I'attivita
avrebbe avuto, se non fosse stata effettuata nessuna svalutazione. Anche il ripristino di valore viene registrato a conto econo-
mico. Quanto appena esposto non si applica alla voce Avviamenti.

Titoli e partecipazioni

Partecipazioni in imprese controllate e collegate

Le partecipazioni in imprese controllate escluse dall’area di consolidamento sono valutate con il metodo del costo quando il
loro consolidamento non produce effetti significativi sulla situazione patrimoniale, finanziaria e sul risultato economico conso-
lidato. Le partecipazioni in societa collegate, in cui il Gruppo Falck detiene una percentuale di possesso superiore al 20% o al
10% se quotate, sono valutate con il metodo del patrimonio netto.

Partecipazioni in altre imprese e altri titoli

Secondo quanto previsto dai principi IAS 39 e 32 le partecipazioni in societa diverse dalle controllate e dalle collegate sono valu-
tate al fair value salvo le situazioni in cui un prezzo di mercato o il fair value risultano indeterminabili: in tale evenienza si ricor-
re all’adozione del metodo del costo.

Gli utili e le perdite derivanti da adeguamenti di valore vengono riconosciuti in una specifica riserva di patrimonio netto.

In presenza di perdite permanenti di valore o in caso di vendita, gli utili e le perdite riconosciuti fino a quel momento nel patri-
monio netto sono contabilizzati a conto economico.

| titoli detenuti per la negoziazione sono valutati al fair value direttamente a conto economico.

Il costo viene ridotto per perdite durevoli di valore nel caso in cui le partecipate abbiano sostenuto perdite e non siano preve-
dibili nel'immediato futuro utili di entita tali da assorbire le perdite rilevate; il valore originario viene ripristinato negli esercizi
successivi, se vengono meno i motivi della svalutazione effettuata.

Joint-venture

Le compartecipazioni in joint-venture sono consolidate secondo il metodo proporzionale che prevede la rilevazione nel bilan-
cio consolidato, linea per linea, attivita, passivita, costi e ricavi in misura proporzionale alla quota di pertinenza di attivita.
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Attivita finanziarie

Classificazione

In accordo con quanto previsto dallo IAS 39 e dallo IAS 32, le attivita finanziarie vengono classificate nelle seguenti quattro
categorie:

1. attivita finanziarie valutate al fair value direttamente a conto economico;
2. investimenti posseduti fino a scadenza;

3. finanziamenti e crediti finanziari assimilabili ai finanziamenti;

4. attivita finanziarie disponibili per la vendita.

La classificazione dipende dallo scopo per il quale le attivita vengono acquistate e detenute e il management determina la clas-
sificazione iniziale delle stesse al momento della loro prima iscrizione verificandola successivamente a ogni data di bilancio.
Una descrizione delle principali caratteristiche delle attivita di cui sopra puo essere sintetizzata come segue:

Attivita finanziarie valutate al fair value direttamente a conto economico
Tale categoria si compone di due sottocategorie:

- attivita finanziarie detenute per specifico scopo di trading;

- attivita finanziarie da considerare al fair value fin dal loro acquisto. In tale categoria vengono anche compresi tutti gli inve-
stimenti finanziari, diversi da strumenti rappresentativi di capitale, che non hanno un prezzo quotato in un mercato attivo,
ma il cui fair value risulta determinabile.

Gli strumenti derivati vengono inclusi in questa categoria a meno che non siano designati come strumenti di copertura (hedge
instruments) e il loro fair value viene rilevato a conto economico.

Tutte le attivita di tale categoria sono classificate come correnti se sono detenute per trading o se il loro realizzo & previsto esse-
re effettuato entro 12 mesi dalla data di chiusura del bilancio.

La designazione di uno strumento finanziario in tale categoria € da considerarsi definitiva e puo essere fatta unicamente al
momento della prima rilevazione.

Investimenti posseduti fino a scadenza

Rappresentano attivita non derivate con pagamenti fissi o determinabili e scadenze fisse che il Gruppo ha intenzione di dete-
nere fino a scadenza (es. obbligazioni sottoscritte).

La valutazione della volonta e della capacita di detenere il titolo fino a scadenza deve essere fatta sia al momento della rileva-
zione iniziale, sia confermata a ogni chiusura di bilancio.

In caso di cessione anticipata (significativa e non motivata da particolari eventi) di titoli appartenenti a tale categoria di attivita
si procede alla riclassificazione e valutazione di tutto il portafoglio titoli al fair value come attivita finanziaria detenuta per la
negoziazione.

Finanziamenti e crediti

Rappresentano attivita finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili che non sono quotate in un mercato attivo
e per le quali il Gruppo non intende effettuare operazioni di trading.

Sono incluse nelle attivita correnti eccetto per la parte scadente oltre i 12 mesi dopo la data di bilancio che viene invece classi-
ficata come attivita non corrente. | finanziamenti e i crediti sono inclusi nella voce di bilancio crediti finanziari e crediti diversi.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

E’questa una categoria residuale e rappresentata da attivita finanziarie non derivate che sono designate come disponibili per la
vendita e che non sono classificate in una delle categorie precedentemente descritte. Sono classificate come attivita non cor-
renti a meno che il management non intenda dismetterle entro 12 mesi dalla data di bilancio.

Contabilizzazione

Le attivita finanziare detenute per la negoziazione e il cui valore equo e registrato a conto economico (cat.1) e le attivita finan-
ziarie disponibili per la vendita (cat. 4) vengono registrate al loro fair value aumentato degli oneri accessori all’acquisto.

Gli utili o le perdite relativi a attivita finanziarie detenuti per la negoziazione vengono immediatamente rilevati a conto econo-
mico.

Gli utili o le perdite relativi a attivita finanziarie disponibili per la vendita sono iscritti in una voce separata del patrimonio netto
fino a che esse non siano vendute o cessate o fino a che non si accerti che abbiano subito una perdita di valore. Al verificarsi di
tali eventi tutti gli utili o le perdite fino a quel momento rilevati e accantonati a patrimonio netto vengono rilevati nel conto eco-
nomico.



Il valore equo (fair value) rappresenta il corrispettivo al quale un’attivita potrebbe essere scambiata, 0 una passivita estinta, in
una libera transazione fra parti consapevoli e indipendenti. Conseguentemente si presume che I'impresa sia in funzionamento
e che in nessuna delle parti vi sia la necessita di liquidare le proprie attivita, intraprendendo operazioni a condizioni sfavorevo-
li.

In caso di titoli negoziati nei mercati regolamentati il valore equo & determinato con riferimento alla quotazione di borsa rile-
vata (bid price) al termine delle negoziazioni alla data di chiusura del periodo.

Nel caso in cui per I'investimento non sia disponibile una valutazione di mercato, il valore equo viene determinato o in base al
valore corrente di mercato di un altro strumento finanziario sostanzialmente uguale o tramite I'utilizzo di appropriate tecniche
finanziarie (DCF — analisi dei flussi di cassa scontati).

Nel caso in cui il fair value non possa essere attendibilmente determinato, I'attivita finanziaria viene valutata al costo, con indi-
cazione in nota integrativa della sua tipologia e delle relative motivazioni.

Gli“investimenti posseduti fino a scadenza” (cat. 2) e i“finanziamenti e crediti” (cat. 3) sono iscritti al costo rappresentato dal
fair value del corrispettivo iniziale dato in cambio e successivamente vengono valutati con il criterio del costo ammortizzato uti-
lizzando il tasso di interesse effettivo e tenendo conto di eventuali sconti o premi ottenuti al momento dell’acquisizione per rile-
varli lungo I'intero periodo di tempo intercorrente fino alla scadenza. Gli utili o le perdite vengono rilevati a conto economico
o nel momento in cui I'investimento giunge a maturazione o al manifestarsi di una perdita di valore, cosi come vengono rile-
vati durante il normale processo di ammortamento previsto dal criterio del costo ammortizzato.

Gli investimenti in attivita finanziarie possono essere eliminati contabilmente (processo di derecognition) solo quando sono
scaduti i diritti contrattuali a ricevere i flussi finanziari derivanti dagli investimenti (es. rimborso finale di obbligazioni sotto-
scritte) o quando il Gruppo trasferisce I'attivita finanziaria e con essa tutti i rischi e benefici connessi alla stessa.

Rimanenze

Le giacenze di magazzino sono valutate al minore fra il costo di acquisto e il corrispondente valore di mercato.

Il metodo del costo utilizzato € il costo medio ponderato.

Le scorte obsolete e di lento rigiro sono svalutate in relazione alla loro possibilita di utilizzo o di realizzo.

I lavori in corso su ordinazione di durata ultrannuale sono iscritti sulla base dei corrispettivi maturati con ragionevole certezza,
determinati mettendo in relazione il costo sostenuto con il costo totale previsto per il completamento dei contratti in caso di
commesse pluriennali.

Attivita agricole

Le attivita biologiche sono valutate alla rilevazione iniziale e a ogni data di riferimento del bilancio al fair value al netto dei costi
stimati al punto di vendita. | cambiamenti del valore contabile sono imputati al conto economico come utile o perdita dell’atti-
vita operativa.

I costi al punto di vendita includono le commissioni dovute a intermediari, i dazi, le accise e le imposte sulle vendite; sono esclu-
si i costi di trasporto e gli altri costi necessari a portare fisicamente le attivita nel luogo in cui avviene la vendita.

Crediti

| crediti sono rilevati inizialmente al fair value del corrispettivo da ricevere che per tale tipologia corrisponde normalmente al
valore nominale indicato in fattura adeguato (se necessario) al presumibile valore di realizzo mediante apposizioni di stanzia-
menti iscritti a rettifica dei valori nominali. Successivamente i crediti, ove ne ricorrano i presupposti, vengono valutati con il cri-
terio del costo ammortizzato.

Disponibilita liquide
Le disponibilita liquide e i mezzi disponibili equivalenti comprendono il denaro in cassa e i depositi bancari a vista e a breve
termine.

Attivita e passivita cessate o destinate a essere cedute

Le attivita cessate o destinate a essere cedute includono le attivita (o gruppi di attivita) in corso di dismissione il cui valore con-
tabile sara recuperato principalmente con la vendita piuttosto che attraverso I'utilizzo continuativo. Le attivita destinate alla
vendita sono valutate al minore tra il loro valore netto contabile e il fair value al netto dei costi di vendita.

In conformita con I'lFRS 5, i dati relativi a tali attivita vengono presentati in due specifiche voci dello stato patrimoniale: attivi-
ta destinate a essere cedute e passivita correlate ad attivita destinate a essere cedute; e in una specifica voce del conto econo-
mico: utile (perdita) da attivita cessate o destinate a essere cedute.

Fondi rischi e oneri

| fondi per rischi e oneri sono relativi ad accantonamenti che vengono stanziati solo quando si ritiene di dover far fronte a
un’obbligazione (legale o implicita) derivante da un evento passato e per la quale & probabile un utilizzo di risorse il cui ammon-
tare deve poter essere stimato in maniera affidabile.



Non si procede invece ad alcun stanziamento a fronte di rischi per i quali il manifestarsi di una passivita e soltanto possibile. In
questa evenienza si procede a darne menzione nell’apposita sezione informativa su impegni e rischi e non si procede ad alcun
stanziamento.

Tali fondi si suddividono in:

Fondo rischi cause in corso
Il fondo accoglie lo stanziamento dei costi futuri per contenziosi in corso.

Fondo rischi partecipate
Il fondo viene stanziato a fronte di potenziali rischi di perdite durature di valore relative alle partecipazioni non consolidate.

Fondo valorizzazione ambientale

Tale fondo viene costituito per far fronte ai futuri oneri da sostenere per il ripristino delle zone interessate da discariche, in
accordo con gli impegni assunti in sede di rilascio delle autorizzazioni da parte delle autorita competenti. Tali oneri sono quan-
tificati sulla base di preventivi predisposti da societa specializzate.

Fondo rischi diversi
Tale fondo accoglie i futuri oneri, non rientranti nelle sopra menzionate casistiche, ragionevolmente quantificabili nell'ammon-
tare, ma non certi nella loro manifestazione temporale.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

| benefici a dipendenti erogati successivamente alla cessazione del rapporto di lavoro (post employment benefits del tipo*a bene-
fici definiti™) e altri benefici a lungo termine (other long term benefits) sono soggetti a valutazioni attuariali. La passivita iscritta
in bilancio € rappresentata dal valore attuale dell’obbligazione del gruppo. Gli utili e le perdite attuariali sono riconosciuti a
conto economico.

La valutazione delle passivita e effettuata da attuari indipendenti.

In particolare in seguito alla Legge finanziaria del 27 dicembre 2006, n.296 si € valutato ai fini dello IAS 19 solo la passivita rela-
tiva al TFR maturato in azienda, poiché le quote in maturazione vengono versate a un’entita separata. In conseguenza di tali
versamenti I'azienda non avra piu obblighi connessi all’attivita lavorativa prestata in futuro dai dipendenti.

Debiti commerciali
| debiti, la cui scadenza rientra nei normali termini commerciali, sono iscritti al loro valore nominale.

Debiti finanziari

Le passivita finanziarie sono valutate al fair value, al netto dei costi di transazione eventualmente sostenuti. In seguito i finan-
ziamenti sono misurati al costo ammortizzato. Gli oneri finanziari sono determinati con il metodo del tasso effettivo di inte-
resse.

Le altre passivita finanziarie sono costituite da strumenti derivati detenuti allo scopo di proteggere la propria esposizione al
rischio di variazione dei tassi d’interesse. Gli strumenti derivati sono contabilizzati non adottando la “hedge accounting” e
coerentemente allo IAS n. 39 sono contabilizzati al fair value con rilevazione dell’utile o della perdita a conto economico. La
societa ha adottato lo IAS n. 39 a partire dal 1 gennaio 2005.

Debiti tributari
| debiti per imposte sono registrati sulla base della previsione dell'onere di imposta di pertinenza dell’esercizio per ogni singo-
la societa, tenuto anche conto dei crediti d'imposta e delle perdite a nuovo utilizzate nel periodo.

Ratei e risconti
| ratei e i risconti sono determinati secondo il principio della competenza temporale.

Patrimonio netto
Le azioni ordinarie sono iscritte come capitale sociale e il loro valore corrisponde al valore nominale.
| costi direttamente attribuibili a operazioni sul capitale della capogruppo sono contabilizzati a riduzione del patrimonio netto.

Operazioni in valuta

La valuta funzionale del Gruppo é I’Euro che rappresenta la valuta in cui viene predisposto e pubblicato il bilancio consolidato.
Le operazioni in valuta estera sono contabilizzate sulla base dei cambi vigenti alla data di effettuazione delle transazioni. | cre-
diti e i debiti in valuta sono allineati ai cambi di fine esercizio. | relativi utili o perdite di conversione sono accreditati o addebi-
tati a conto economico per il periodo di competenza.



Ricavi
I ricavi sono indicati al netto dei resi, degli sconti, degli abbuoni e dei premi, nonché delle imposte direttamente connesse con
la vendita di beni e le prestazioni di servizi.

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

Prestazioni di servizi
I ricavi per servizi vengono rilevati al momento dell’esecuzione del servizio a cui si riferiscono.

Interessi
| ricavi di natura finanziaria vengono riconosciuti in base alla competenza temporale.

Dividendi
| dividendi sono rilevati quando sorge il diritto a ricevere il pagamento, che normalmente corrisponde alla delibera assemblea-
re di distribuzione dei dividendi.

Altri proventi
Sono relativi a valori non correlati all’attivita caratteristica del Gruppo e, nel rispetto dello IAS 1 attualmente in vigore dal 1 gen-
naio 2005, sono classificati nelle partite ordinarie e soggetti a evidenza nelle note esplicative se di importo rilevante.

Costi
| costi sono indicati al netto dei resi, degli sconti, degli abbuoni e dei premi, nonché delle imposte direttamente connesse con
I'acquisto delle merci e le prestazioni di servizi.

Pagamenti basati su azioni

| pagamenti basati su azioni sono contabilizzati a fair value, alla data di assegnazione delle azioni. L'onere di tale operazione &
riconosciuto a conto economico nella voce Spese per il personale, proporzionalmente al trascorrere del periodo in cui le azioni
assegnate acquisiscono il diritto a essere alienabili (vesting period). Corrispondentemente si incrementa il Patrimonio Netto
dell’importo pari al maggior costo del personale.

Imposte

Le imposte sul reddito vengono calcolate e accantonate in relazione alla valutazione dell’onere fiscale di competenza dell’eser-
cizio nel rispetto della vigente normativa.

Le imposte differite sono calcolate utilizzando il cosiddetto liability method su tutte le differenze temporanee risultanti alla data
di bilancio tra i valori fiscali presi a riferimento per le attivita e le passivita e i valori riportati in bilancio.

Le imposte differite attive vengono rilevate solo in caso in cui siano ragionevolmente prevedibili redditi imponibili futuri a fron-
te dei quali possono essere utilizzate. Il valore delle imposte differite attive viene riesaminato a ogni chiusura di esercizio e viene
ridotto nella misura in cui non risulti piu probabile che sufficienti utili fiscali possano rendersi disponibili in futuro in modo da
permettere a tutto o a parte di tale credito di essere utilizzato.

Le attivita e le passivita fiscali differite vengono valutate con le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili nell’esercizio
nel quale sara realizzata I'attivita o sara estinta la passivita e sono classificate tra le attivita e passivita non correnti.

5.2.5.6 Gestione del rischio finanziario: obiettivi e criteri

Gli strumenti finanziari del Gruppo diversi dai derivati comprendono i finanziamenti bancari, depositi bancari a vista e a breve
termine. Simili strumenti sono destinati a finanziare le attivita operative del Gruppo. Il Gruppo ha effettuato operazioni in deri-
vati, principalmente swap sui tassi di interesse. Lo scopo € gestire il rischio di tasso di interesse delle operazioni del Gruppo e
delle sue fonti di finanziamento.

I rischi principali generati dagli strumenti finanziari del Gruppo sono il rischio di tasso di interesse, il rischio di liquidita e il
rischio di credito.

Rischio di tasso d’interesse

L'esposizione del Gruppo al rischio di mercato per le variazioni del tasso di interesse riguarda principalmente le obbligazioni a
lungo termine assunte dal Gruppo, ricorrendo a un mix di interessi fissi e variabili. Per gestire questo mix in maniera efficiente,
il Gruppo acquista swap su tassi d’interesse, con i quali concorda di scambiare, a specifici livelli, la differenza fra interessi a tasso



fisso e interessi a tasso variabile calcolata riferendosi a un capitale nozionale predefinito. Gli swap sono designati a coprire le
obbligazioni sottostanti.

Rischio di credito

Il Gruppo tratta solo con clienti noti e affidabili.

I rischio di credito riguarda le altre attivita finanziarie del Gruppo, che comprendono disponibilita liquide e mezzi equivalenti,
attivita finanziarie disponibili per la vendita e alcuni strumenti derivati e presenta un rischio massimo pari al valore contabile
di questa attivita.

Rischio di liquidita
L'obiettivo del Gruppo ¢ di conservare un equilibrio tra mantenimento della provvista e flessibilita attraverso I'uso di scoperti e
finanziamenti.

5.2.5.7 Informativa di settore

Vengono di seguito presentati i prospetti relativi ai dati economici e patrimoniali per settore di attivita, ai fini dell'informativa
prevista dai Principi IAS/IFRS, per quanto riguarda il report primario. | settori indicati rappresentano la struttura organizzativa
e produttiva che il Gruppo Falck ha deciso di adottare.

I commenti qualitativi sono gia riportati nella relazione sulla gestione, pertanto in questa parte ci limitiamo a esporre i dati
quantitativi, che possono meglio rappresentare I'andamento del Gruppo nel suo insieme e nei settori di attivita che lo com-
pongono.

(migliaia di euro) Rifiuti e biomasse Eolico Bioenergia Acciaio Altre Falck SpA Eliminazione Consolidato
Dati economici 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Ricavi 90625 95818 31220 19586  2.547 63794 1830 1677 2381 1434 (3481 (2499) 125122 179.810
Costo del venduto (55.615) (61.472) (15.300) (12.471) (2.103) (58.714)  (2.504)  (1.881) 2292 1040 (73.230) (133498
Utile lordo industriale 35010 34346 15920 7115 444 5080  (674)  (204) 2381 1434 (1189) (1.459) 51892 46312
Altri proventi 4264 2357 26 62 264 4 170 6080 5806 (4.111) (4451) 6325 4146
Spese generali

e amministrative (13.955) (13.132) (19.004) (2432 (4.140) (2191) (3937) (1.682) (13.970) (15.317) 4876 6578 (50.130) (28.176)
Risultato operativo 25319 23571 (3.058)  4.683 (3.634) 3153 (4607) (L716) (5509) (8.077)  (424) 668  8.087 22282
Proventi e oneri finanziari 2531 466 (13.819)  (6.501)  (575) (757) 1701 2079  (1.230) 3% 1094 (10.298)  (4.378)
Proventi e oneri

da partecipazioni (185) 714 63 171 7915 2758 10436 15947 (7.399) (1463) 11666 17.291
Risultato ante imposte 27850 23852 (16.163)  (L.755) (4.209) 2567 5009 3121 3697 8205 (6.729) (795 9455 3519
Imposte (13.094) (9.762 5233  (2.739) (47 (1.169) (58) 8 2651 564 (5.315) (13.114)
Risultato netto 14756 14090 (10.930)  (4.494) (4.256) 1764 1398 4951 3113 6348 8769 (6.729)  (795) 5904 22081
Risultato dei terzi (L161) (1.487) (54) 475 (3.457) (4.135) (4672) (5.147)
Risultato del Gruppo 13595 12.603 (10.984)  (4.019) (4.256) 1764 1398 4951 3113 6348 8769 (10.186) (4930) 1232 16934
(migliaia di euro) Rifiuti e biomasse Eolico Bioenergia Acciaio Altre Falck SpA Eliminazione Consolidato
Dati patrimoniali 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Attivita non correnti 311211 300.007 366.713 244507  4.624 15349 159.750 132779 344.821 347.048 (368.963) (338.752) 818.156 700.938
Attivita correnti 249424 263214 71918 35523 10921 37537 240682 182.648 262597 139.040 (400.426) (238.347) 435116 419.615
Attivita destinate alla vendita 58.447 58.447

Totale attivita 560.635 563.221 438.631 280.030 15545 58447  52.886 400432 315427 607418 486.088 (769.389) (577.099) 1.311.719 1.120.553
Patrimonio netto di Gruppo 342467 335847 17.184 8747 8838 11158 12029 154929 163922 266.623 265.601 (469.520) (432.732) 331.679 353414
Patrimonio netto dei terzi 4055 4,025 220 (3.441) 102909  96.332 107184  96.916
Totale patrimonio netto 346522 339.872 17404 5306 8838 11158 12029 154929 163922 266.623 265.601 (366.611) (336.400) 438.863 450.330
Passivita non correnti 94.667 103887 163997 115985 43 4891 12687 4613 82265 91551 (2.352) (2.352) 351.307 318575
Passivita correnti 119.446 119462 257230 158739  6.664 35966 232816 146.892 258530 128.936 (400.426) (238.347) 474.260 351.648
Passivita associabili alle attivita

destinate alla vendita 47.289 47.289

Totale passivita 560.635 563221 438631 280.030 15545 58447 52.886 400.432 315427 607.418 486.088 (769.389) (577.099) 1.311.719 1.120.553




(migliaia di euro) Rifiuti e biomasse Eolico Bioenergia Acciaio Altre Falck SpA Eliminazione Consolidato
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006

Investimenti in immobil. 31.700 32.516 137.349 122078 4.139 1239 11.025 2780 433 11.090 184.646 169.703
Ammortamenti 14364 14.040 5973 5508 246 1.795 14 18 264 201  (670) (668) 20.191 20.894
Svalutazioni 7.833 85 1277 2.444 3806 7.833

Viene in ultimo esposta, per quanto riguarda il report secondario previsto dai Principi IAS/IFRS, I'informativa per settore geo-
grafico.

Italia U.E. Extra U.E. Consolidato
(migliaia di euro) 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Ricavi 93.902 160.224 31.220 19.586 125.122 179.810
Attivita 935.969 853.637 375.750 266.916 1.311.719 1.120.553
Investimenti in immobil. 87.328 73.909 97.318 95.794 184.646 169.703

| dati sopraesposti riferiti alla U.E. sono totalmente da attribuire alle societa estere del settore Eolico, che cedono energia elet-
trica prodotta dagli aerogeneratori, ubicati in Gran Bretagna e in Spagna.

Per quanto riguarda gli altri settori, il totale dei ricavi é rivolto al mercato italiano.

5.2.5.8 Contenuto e variazioni dello stato patrimoniale

Attivita

A Attivita non correnti

1 Immobilizzazioni immateriali

I movimenti intervenuti nel periodo sono i seguenti:

Saldo al Acquisti Capital. Variaz.  Vendite Altri Svaluta- Ammor- Saldo al
31.12.2006 e riclas. area movi- zioni tamenti 31.12.2007
(migliaia di euro) consol. menti
1.1 Diritti di brevetto industriale
e di utilizzazione delle opere
dell'ingegno 593 247 (312 (1200) 428
1.2 Concessioni, licenze, marchi
e diritti simili 1.643 1 (480) 1.164
1.3 Avviamento 119.104 39.005 650 (671) (3.535) (2.444) (3) 152.106
1.4 Altre immobilizzazioni 5 1.189 90 (2.277) 7
1.5 Immobilizzazioni in corso
e acconti 450 1.236 1.686
Totale 121.795 41.677 650 (671) (3.756) (3.721) (583) 155.391

La voce Acquisti & composta sostanzialmente da avviamenti, che riguardano principalmente gli avviamenti legati agli acquisti
delle partecipazioni da parte di Falck Renewables Plc in: Millennium Wind Energy Ltd (11.384 migliaia di euro), Ben Aketil Wind
Energy Ltd (11.927 migliaia di euro), Kilbraur Wind Energy Ltd (4.532 migliaia di euro), Geopower Sardegna Srl (650 migliaia
di euro) e Earlsburn Wind Energy Ltd (163 migliaia di euro). Si annoverano fra gli incrementi della voce avviamenti anche quel-
li collegati alle acquisizioni di partecipazioni effettuate da Falck Energy Sa in: Bioland Sa (1.635 migliaia di euro), Falck Rene-
wables Plc (5.349 migliaia di euro), Sustainable Energy Solutions Ltd (2.444 migliaia di euro) e AGR Ventures Pte Ltd (1.571
migliaia di euro).

Le Svalutazioni si riferiscono alla svalutazione dell’avviamento relativo all’acquisizione della partecipazione in Sustainable
Energy Solutions Ltd e a quella relativa al diritto di utilizzo di un sito di stoccaggio per prodotti agricoli in USA, in scadenza nel
prossimo mese di agosto, in capo ad AGR Ventures Pte Ltd.



Gli Altri movimenti sono comprensivi delle attivita relative al settore Acciaio per 312 migliaia di euro e di differenze cambio per
3.448 migliaia di euro.

A partire dal 1 gennaio 2005, I'avviamento non & pitl ammortizzato € sottoposto annualmente alla verifica della riduzione di valore.
L’avviamento acquisito attraverso I'aggregazione di imprese é stato imputato a diverse e distinte unita generatrici di flussi di
cassa per verificare I'’eventuale riduzione di valore.

Non sono stati capitalizzati oneri finanziari nel corso dell’esercizio.

Le unita generatrici di flussi di cassa sono state individuate in:

- Actelios SpA

- AGR Ventures Pte Ltd (bioenergia nel Sud Est Asiatico)

- Bioland Sa (bioenergia in Ucraina)

- Boyndie Wind Energy Ltd (parco eolico in UK)

- Cambrian Wind Energy Ltd (parco eolico in UK)

- Earlsburn Wind Energy Ltd (parco eolico in UK)

- Millennium Wind Energy Ltd (parco eolico in UK)

- Ben AketilWind Energy Ltd (parco eolico in UK)

- Kilbraur Wind Energy Ltd (parco eolico in UK)

- Eolica Cabezo San Roque Sa (parco eolico in Spagna)

- Eolica Sud Srl (parco eolico a San Sostene)

- Eolo 3W Minervino Murge Srl (parco eolico a Minervino Murge)

- Geopower Sardegna Srl (parco eolico a Budduso- Ala dei Sardi)

- Falck Renewables Plc

- Frullo Energia Ambiente Srl (impianto di termovalorizzazione di Granarolo dell’Emilia)
- Italian Lao Group Co. Ltd (produzione di combustibile da prodotti vegetali)

- Palermo Energia Ambiente ScpA (impianto di termovalorizzazione di Bellolampo)
- Platani Energia Ambiente ScpA (impianto di termovalorizzazione di Casteltermini)
- Prima Srl (impianto di termovalorizzazione di Trezzo sull’Adda)

- Tifeo Energia Ambiente ScpA (impianto di termovalorizzazione di Augusta)

Al 31 dicembre 2007 si € svolta una verifica su eventuali riduzioni di valore degli avviamenti, seguendo la procedura richiesta
dallo IAS 36. In particolare I'ammontare recuperabile dalle singole unita generatrici di flussi di cassa € stato determinato in base
al valore d’uso, calcolato con la proiezione dei flussi finanziari previsti per un arco temporale corrispondente alla vita attesa dei
singoli progetti, utilizzando un tasso WACC del 7,1%.

Tale verifica giustifica ampiamente il valore degli avviamenti iscritti in bilancio e pertanto non sono state apportate ulteriori sva-
lutazioni, rispetto a quelle prima menzionate.

Gli avviamenti al 31 dicembre 2007 sono i seguenti:

(migliaia di euro) Valore contabile al 31.12.2007
Actelios SpA 10.783
AGR Ventures Pte Ltd 1571
Bioland Sa 1.635
Boyndie Wind Energy Ltd 4.985
Cambrian Wind Energy Ltd 15.138
Earlsburn Wind Energy Ltd 11.733
Millennium Wind Energy Ltd 11.384
Ben Aketil Wind Energy Ltd 11.927
Kilbraur Wind Energy Ltd 4.532
Eolica Cabezo San Roque Sa 866
Eolica Sud Srl 8.038
Eolo 3W Minervino Murge Srl 7.543
Geopower Sardegna Srl 650
Falck Renewables Plc 8.393
Frullo Energia Ambiente Srl 1.517
Italian Lao Group Co. Ltd 94
Palermo Energia Ambiente ScpA 1.795
Platani Energia Ambiente ScpA 16.095
Tifeo Energia Ambiente ScpA 33.202
Altri minori 225
Totale 152.106




2 Immobilizzazioni materiali

I movimenti intervenuti nel periodo sono i seguenti:

Saldo al Acquisti Capital. Variaz. Vendite Altri Svaluta- Ammor- Saldo al
31.12.2006 e riclas. area movimenti zioni tamenti 31.12.2007
consol.
(migliaia di euro) (A)
Valori lordi
2.1 Terreni 15.089 200 (40) 15.249
2.2 Fabbricati 16.661 1.046 324 (64) (11.499) 6.468
2.3 Impianti e macchinario 222.671 12.475 33.896 (1200) (27.622) 241.320
2.4 Attrezzature industriali
e commerciali 1.136 2.736 14 (5) (355) 3.526
2.5 Altri beni 5.539 504 1 (147) (2.157) 3.740
2.6 Beni gratuitamente
devolvibili 81.699 1.020 82.719
2.7 Immobilizzazioni in corso
e acconti 147.768 126.178 (34.234) 706 (978) (6.339) (85) 233.016
Totale valore lordi 490.563 144,159 707 (1.294) (48.012) (85) 586.038
Fondi ammortamento
2.1 Terreni
2.2 Fabbricati (7.734) 3.960 (79) (3.853)
2.3 Impianti e macchinario (47.049) 57 15.001 (13.980) (45.971)
2.4 Attrezzature industriali
e commerciali (635) 346 (344) (633)
2.5  Altri beni (3.776) 133 1.079 (317) (2.881)
2.6 Beni gratuitamente
devolvibili (20.132) (4.888) (25.020)
Totale fondi ammortamento (79.326) 190 16.426 (19.529) (78.358)
Valori netti
2.1 Terreni 15.089 200 (40) 15.249
2.2 Fabbricati 8.927 1.046 324 (64) (7.539) (79) 2.615
2.3 Impianti e macchinario 175.622 12.475 33.896 (43) (12.621) (13.980) 195.349
2.4 Attrezzature industriali
e commerciali 501 2.736 14 (5) 9) (344) 2.893
2.5  Altri beni 1.763 504 1 (14) (1.078) (317) 859
2.6  Beni gratuitamente
devolvibili 61.567 1.020 (4.888) 57.699
2.7 Immobilizzazioni in corso
e acconti 147.768 126.178 (34.234) 706 (978) (6.339) (85) 233.016
Totale immobilizzazioni
materiali nette 411.237 144,159 707 (1.104) (27.626) (85) (19.608) 507.680




A) Acquisti — | principali acquisti si riferiscono a :

(migliaia di euro)

Parco eolico di Ben Aketil Wind Energy Ltd 21.096
Parco eolico di Eolo 3W Minervino Murge Srl 21.047
Parco eolico di Earlsburn Wind Energy Ltd 20.295
Parco eolico di Eolica Sud Srl 17.022
Parco eolico di Millenium Wind Energy Ltd 15.116
Parco eolico di Kilbraur Wind Energy Ltd 11.758
Migliorie impianto "Waste to Energy" di Granarolo dell'Emilia 7.464
Investimento nel progetto "Waste to Energy" di Casteltermini 6.174
Impianto fotovoltaico di Rende 5.064
Investimento nel progetto "Waste to Energy" di Augusta 4.464
Investimento nel progetto "Waste to Energy" di Palermo 3.375
Migliorie impianto "Waste to Energy" di Trezzo sull'’Adda 2.667
Attrezzature agricole Ucraina 2.493
Costi di sviluppo di Falck Renewables Italia Srl 1.867
Fabbricato a Vientiane (Laos) 1.163
Impianto fotovoltaico di Trezzo sull'Adda 509
Migliorie impianto a biomasse di Rende 375
Totale 141.949

Gli Altri movimenti sono comprensivi delle attivita del settore Acciaio per 10.045 migliaia di euro e di differenze cambio per
13.293 migliaia di euro.

Gli oneri finanziari imputati nel corso dell’esercizio alle immobilizzazioni materiali ammontano a 8.463 migliaia di euro e sono
da attribuire agli impianti WTE in costruzione in Sicilia e ai parchi eolici in costruzione in Gran Bretagna e in Italia.

3 Titoli e partecipazioni

La composizione della voce al 31 dicembre 2007 ¢ la seguente:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Imprese controllate 14 119 (105)
Imprese collegate 4.748 1.935 2.813
Altre imprese 131.995 149.420 (17.425)
Titoli

Totale 136.757 151.474 (14.717)

Partecipazioni
Imprese controllate valutate al costo

Trattasi della partecipazione acquistata alla fine di dicembre 2007 da Actelios SpA in Immobiliare Samanta Srl, societa destina-
ta a diventare la capofila del business relativo all’energia prodotta con impianti fotovoltaici.

Imprese collegate valutate con il metodo del patrimonio netto

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Damphur Sugar Distillery Private Ltd 3.350 3.350
Parque Eolico La Carracha SI 992 339 653
Parque Eolico Plana de Jarreta S| 372 371 1
Totale 4.714 710 654




Le variazioni in aumento sono da attribuire, oltre che al risultato 2007 delle due societa spagnole del settore eolico, all’acquisi-
zione della societa di diritto indiano, che avra il compito di sviluppare la produzione di bioetanolo nel mercato locale.

Imprese collegate valutate al costo

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Eolica Lucana Srl 1 Q)
Pareh Sar Gmbh 1.150 (1.150)
Powercrop Srl 50 (50)
Termini Imerese Energia Ambiente Srl 34 24 10
Totale 34 1.225 (1.191)

Lincremento si riferisce a Termini Imerese Energia Ambiente Srl, a seguito del versamento in conto capitale, mentre i decre-
menti sono relativi alla cessione di Pareh Sar Gmbh e al passaggio fra le imprese consolidate proporzionalmente di Powercrop
Srl, societa in joint venture con Seci Impianti Srl per la riconversione di cinque zuccherifici in impianti di produzione di ener-
gia elettrica da biomasse e oli vegetali.

Altre imprese valutate al costo

Gli incrementi sono relativi all’acquisto della partecipazione in Terra Venture Partners Sca e all’aumento di capitale in Atmos
SpA.

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Agenzia Nord Milano SpA 52 52
Atmos Bio Energy SpA 4 4
Atmos SpA 151 51 100
Bell Sa 417 417
Compagnia Fiduciaria Nazionale SpA 33 33
Crossenergy Srl 3.934 3.934
Delna SpA 920 (920)
Enertad SpA 1 1
Geopower Sardegna Srl 880 (880)
Hera SpA 1.971 2.108 (137)
Hopa SpA 3.626 3.626
Intesa San Paolo SpA 34.619 37.439 (2.820)
Meltemi SpA 233 236 3
Nettuno Power SpA 208 213 (5)
PCF Project Financing Consulting SpA 375 375
Sintek Capital AG 1.057 1.057
Solar Energy Italia SpA 54 69 (15)
Terra Venture Partners Sca 1.471 1.471
Unicredito Italiano SpA 83.781 97.940 (14.159)
U-Steel SpA 44 (44)
Altre minori 8 21 (13)
Totale 131.995 149.420 (17.425)

Gli incrementi sono relativi all’acquisto della partecipazione in TerraVenture Partners Sca e all’aumento di capitale di Atmos SpA.
| decrementi, che si riferiscono alla valutazione a fair value corrispondente al valore di mercato di fine esercizio, sono relativi a
Hera SpA, a Intesa San Paolo SpA e a Unicredito SpA. Tali variazioni sono state contabilizzate a patrimonio netto, trattandosi
di attivita finanziarie disponibili alla vendita. Gli altri decrementi si riferiscono a svalutazioni effettuate per tener conto delle
perdite registrate dalle partecipate, a eccezione di Delna Spa, la quale, in quanto posseduta da Itla SpA, figura nella voce Atti-
vita destinate alla vendita, di U-Steel Spa, che ¢ stata liquidata definitivamente e cancellata dal registro delle imprese e di Geo-
power Sardegna Srl, consolidata integralmente.



4 Crediti finanziari

La composizione della voce al 31 dicembre 2007 ¢ la seguente:

31.12.2007 31.12.2006 Variazioni

Totale Non Correnti Totale Non Correnti Totale Non Correnti
(migliaia di euro) correnti correnti correnti
Verso terzi 35.122 104 35.018 35.949 2.142 33.807 (827) (2.038) 1.211
Verso imprese controllate
Verso imprese collegate 1.271 1.271 2.264 2.264 (993) 1.271 (2.264)
Verso controllanti
Verso imprese del Gruppo 595 595 (595) (595)
Strumenti finanziari derivati 2.297 2.297 2.297 2.297
Depositi cauzionali
Totale 38.690 3.672 35.018 38.808 2.142 36.666 (118) 1.530 (1.648)

5 Crediti commerciali

La composizione della voce al 31 dicembre 2007 & la seguente:

31.12.2007 31.12.2006 Variazioni

Totale Non Correnti Totale Non Correnti Totale Non Correnti
(migliaia di euro) correnti correnti correnti
Verso clienti 65.479 65.479 93.004 93.004 (27.525) (27.525)
Verso imprese controllate 4.424 4.424 4.424 4.424
Verso imprese collegate
Verso controllanti
Verso imprese del Gruppo
Totale 69.903 69.903 93.004 93.004 (23.101) (23.101)

I crediti verso clienti sono esposti al netto del fondo svalutazione per adeguarli al loro fair value.

6 Crediti diversi

La composizione della voce al 31 dicembre 2007 ¢ la seguente:

31.12.2007 31.12.2006 Variazioni

Totale Non Correnti Totale Non Correnti Totale Non Correnti
(migliaia di euro) correnti correnti correnti
Verso terzi 24.346 112 24.234 18.836 22 18.814 5.510 90 5.420
Verso imprese controllate 212 212 212 212
Verso imprese collegate
Verso controllanti
Verso imprese del Gruppo
Anticipi 13.761 13.761 540 540 13.221 13.221
Crediti tributari 21.356 49 21.307 10.656 4.826 5.830 10.700 4.777) 15.477
Depositi cauzionali 1.161 1.035 126 1.029 839 190 132 196 (64)
Ratei e risconti attivi 8.734 430 8.304 4.079 4 4.075 4.655 426 4.229
Totale 69.570 1.626 67.944 35.140 5.691 29.449 34.430 (4.065) 38.495

| crediti diversi verso terzi si riferiscono principalmente alla prima tranche sul prezzo d’acquisto di Tecnimont Spa versato da
Falck SpA (15.000 migliaia di euro), ai crediti di Falck Energy Sa per la cessione di azioni di Falck Renewables Plc (7.702 migliaia
di euro) e ai crediti di Ambiente 2000 Srl verso assicurazioni (1.049 migliaia di euro) a copertura dell’incidente occorso sull'im-



pianto di Trezzo sull’Adda nel mese di febbraio 2007. Gli anticipi sono principalmente riferibili all’anticipazione sull’acquisto di
aerogeneratori versata da Falck Renewables Plc.

| crediti tributari, che presentano un notevole incremento rispetto al 2006, sono da attribuire principalmente ai crediti IVA delle
societa progetto siciliane e delle societa del settore Eolico.

7 Crediti per imposte anticipate e debiti per imposte differite

| crediti per imposte anticipate che ammontano a 13.030 migliaia di euro presentano un incremento rispetto al 31 dicembre
2006 di 4.431 migliaia di euro.

Trattasi di imposte calcolate sulla base di differenze di natura temporanea tra I'imponibile fiscale di competenza dell’esercizio
e il risultato lordo civilistico. Sono relative a poste riprese fiscalmente e trattasi principalmente di ammortamenti, di accanto-
namenti a fondi rischi, degli effetti derivanti dalla valutazione a fair value dei prodotti derivati (IRS), degli effetti del costo
ammortizzato sulle spese per finanziamenti e di perdite fiscali.

Tali crediti per imposte anticipate sono state iscritte in quanto ritenute recuperabili in funzione dei redditi imponibili previsti
per i prossimi esercizi. Al 31 dicembre 2007 i crediti in esame, calcolati nei precedenti esercizi, sono stati adeguati alle nuove ali-
quote fiscali, che entreranno in vigore dal 2008.

La movimentazione dei Crediti per imposte anticipate € la seguente:

(migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2006 8.599
Variazione transitata da conto economico 4.648
Variazione imputata a patrimonio netto (217)
Saldo al 31 dicembre 2007 13.030

| debiti per imposte differite, che ammontano a 1.287 migliaia di euro, presentano un decremento di 1.665 migliaia di euro
rispetto al 31 dicembre 2006.

La movimentazione dei Debiti per imposte differite viene riportata nella tabella seguente:

(migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2006 2.952
Variazione transitata da conto economico (1.250)
Variazione imputata a patrimonio netto (415)
Saldo al 31 dicembre 2007 1.287

B Attivita correnti
8 Rimanenze

La composizione delle rimanenze al 31 dicembre 2007 & cosi dettagliata:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Materie prime, sussidiarie e di consumo 3.026 9.188 (6.162)
Prodotti in corso di lavorazione 2.365 2.365
Lavori in corso su ordinazione 2.196 2.166 30
Prodotti finiti e merci 8.029 (8.029)
Acconti

Totale 7.587 19.383 (11.796)

Il decremento ¢ sostanzialmente generato dal deconsolidamento linea per linea del settore Acciaio, i cui dati sono compresi
nella riga dello stato patrimoniale Attivita destinate alla vendita.

| prodotti in corso di lavorazione si riferiscono alle rimanenze del settore Bioenergia contabilizzate secondo quanto previsto
dallo IAS 41, ovvero al fair value al netto delle spese di vendita.



9 Titoli e partecipazioni

Partecipazioni in altre imprese

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Assicurazioni Generali SpA 5.595 5.459 136
Camfin SpA 82 87 (5)
Totale 5.677 5.546 131

Le variazioni sono dovute alla valutazione a fair value, che corrisponde al valore di borsa di fine esercizio. Tali variazioni sono
state contabilizzare a patrimonio netto, trattandosi di attivita finanziarie disponibili alla vendita.

Nella voce in esame sono compresi anche titoli per 35 migliaia di euro che consistono in un prestito obbligazionario concesso

alla partecipata Solar Energy Italia SpA.

10 Cassa e disponibilita liquide

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Depositi bancari e postali 248.925 235.507 13.418
Denaro e valori in cassa 27 25 2
Totale 248.952 235.532 13.420
Il dettaglio della cassa e delle disponibilita liquide equivalenti ¢ il seguente:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Cassa e disponibilita liquide 248.952 235.532 13.420
Scoperti bancari (4.303) 4.303
Anticipi fatture (4.121) 4.121
C/C corrispondenza 0
Totale cassa e disponibilita liquide equivalenti 248.952 227.108 21.844

Si evidenziano fra le disponibilita liquide quelle costituite dalle giacenze di Actelios SpA (158.800 migliaia di euro), quelle di
Prima Srl (21.702 migliaia di euro), di Frullo Energia Ambiente Srl (16.320 migliaia di euro) e quelle del settore Eolico (39.333

migliaia di euro).



Passivita
D Patrimonio netto

11 Capitale sociale

I capitale sociale é rappresentato da n. 72.731.171 azioni ordinarie e da n. 11.142 azioni di risparmio, aventi un valore nomina-
le di euro 1,00 ciascuna, interamente sottoscritte e versate.
La Capogruppo nel corso dell’esercizio ha acquistato n. 24 azioni proprie, pertanto le stesse alla fine dell’anno ammontano a n.
6.906.258 azioni, di cui n. 3.561 azioni di risparmio, per un valore nominale totale pari a euro 6.906.258.

La movimentazione di tutte le voci che compongono il Patrimonio Netto del Gruppo Falck ¢ riportata al precedente punto 5.2.4.

Di seguito viene riportata la movimentazione della riserva di conversione :

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Riserva di conversione 1.540 348 1.192
12 Fondi per rischi e oneri

Saldo al Variaz.area Accanto- Utilizzi Riclassifiche Saldo al
(migliaia di euro) 31.12.2006 di consolid. namenti e altri movim. 31.12.2007
Fondi per trattamento di quiescenza e
obblighi simili
Fondi per imposte
- Correnti
- Imposte differite
Totale fondi per imposte
Altri fondi
- fondo rischi su cause in corso 3.033 72 3.105
- fondo rischi partecipate 6.205 929 7.134
- fondo valorizzazione ambientale 1.172 29 (180) 1.021
- fondo ristrutturazione e liquidazione
- fondo rischi diversi 50.340 2.163 (2.342) (435) 49.726
Totale altri fondi 60.750 3.193 (2.522) (435) 60.986
Totale 60.750 3.193 (2.522) (435) 60.986
13 Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Saldo Accanto-  Trasferimenti/ Utilizzi e Saldo

(migliaia di euro) 31.12.2006 menti nuovi consolid. pagamenti 31.12.2007
Dirigenti 1.147 263 97) (499) 814
Impiegati+categorie speciali 1.764 247 (379) (167) 1.465
Operai 1.701 152 (1.007) 97) 749
Totale 4.612 662 (1.483) (763) 3.028

La voce Trasferimenti comprende 1.476 migliaia di euro relativi al settore Acciaio.
Il fondo per Trattamento di Fine Rapporto (TFR) e stato oggetto di ricalcolo attuariale da parte di un esperto esterno. Data la
non significativita delle differenze rispetto ai valori determinati secondo i Principi Contabili Italiani, il Gruppo ha deciso di non

apportare alcuna rettifica.



Le assunzioni finanziarie attuariali utilizzate ai fini della determinazione del costo previsto per I'anno 2007 sono le seguenti:

(%) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Tasso annuo di attualizzazione 5,45% 4,60% 0,85%
Tasso annuo di inflazione 2,00% 2,00% 0,00%
Tasso annuo aumento retribuzioni complessivo 3,00% 3,00% 0,00%
Tasso annuo incremento TFR 3,00% 3,00% 0,00%
14 Debiti finanziari
La composizione della voce al 31 dicembre 2007 ¢ la seguente:
31.12.2007 31.12.2006 Variazioni

Totale Non Correnti Totale Non Correnti Totale Non Correnti
(migliaia di euro) correnti correnti correnti
Verso terzi 289.541 11.957  277.584  200.770 29.666  171.104 88.771  (17.709)  106.480
Verso imprese controllate
Verso imprese collegate
Verso controllanti
Verso imprese del Gruppo
Debiti per project financing 258.605  233.789 24816  203.317  183.605 19.712 55.288 50.184 5.104
Strumenti finanziari derivati 2.645 2.645 836 836 1.809 1.809
Obbligazioni convertibili 36.094 26.944 9.150 36.094 36.094 (9.150) 9.150
Obbligazioni non convertibili
Totale 586.885  275.335 311550  441.017 250.201  190.816  145.868 25.134  120.734

Per quanto riguarda i Prestiti obbligazionari si rimanda al punto D Debiti della Nota integrativa di Falck SpA.

Con riferimento ai prestiti obbligazionari convertibili I’analisi effettuata in merito alla separazione fra la componente di equity
e la componente di debito ha evidenziato una componente di equity di importo non significativo; pertanto non si € proceduto
a modificare il valore contabile di tali prestiti.



Al 31 dicembre 2007 il Gruppo Falck detiene i seguenti contratti di copertura del rischio dei tassi di interesse:

Descrizione IRS Data apertura Data scadenza Valore Tasso Valore
(migliaia di euro contratto contratto nozionale fisso fair value
Frullo IRS Intesa 25/9/2002 31/12/2017 22.172 4,68% (245)
Frullo IRS Unicredit 25/9/2002 31/12/2017 22.172 4,68% (240)
Prima IRS Double Fixed 23/7/2004 31/12/2013 18.834 2,73% 29
Prima IRS Cancellabile 23/7/2004 31/12/2013 18.834 3,90% 212
Cabezo San Roque IRS Dexia 19/2/2004 31/12/2010 10.701 3,85% 185
Cambrian IRS Barclays 20/12/2004 31/12/2016 24.271 5,20% (77)
Cambrian IRS Mitsubishi Securities 20/12/2004 30/12/2016 16.181 5,20% (24)
Cambrian IRS HVB 20/12/2004 31/12/2016 8.090 5,20% (29)
Boyndie IRS Barclays 12/4/2006 31/12/2016 3.739 4,99% 23
Boyndie IRS Mitsubishi Securities 12/4/2006 31/12/2016 2.469 4,99% 19
Boyndie IRS HVB 12/4/2006 31/12/2016 1.271 4,99% 8
Earlsburn HVB 29/3/2006 18/4/2017 18.214 4,90% 248
Earlsburn IRS Mitsubishi Securities 29/3/2006 18/4/2017 18.214 4,90% 298
Millennium BNP 1/6/2007 15/4/2016 10.854 5,82% (438)
Millennium IRS Mitsubishi Securities 1/6/2007 15/4/2016 21.708 5,82% (797)
Millennium Natixis 1/6/2007 15/4/2016 10.854 5,82% (437)
Kilbraur BNP 17/12/2007 15/4/2016 11.214 5,28% (151)
Kilbraur IRS Mitsubishi Securities 17/12/2007 15/4/2016 22.428 5,28% (222)
Kilbraur Natixis 17/12/2007 15/4/2016 11.214 5,28% (151)

Si ricorda che i dati di Frullo Energia Ambiente Srl sono considerati nel presente bilancio consolidato al 49%, pari alla percen-
tuale di possesso di Actelios SpA, mentre nel prospetto soprastante sono esposti in totale.

15 Debiti commerciali

La composizione della voce al 31 dicembre 2007 confrontata a quella dell’esercizio precedente € la seguente:

31.12.2007

31.12.2006

Variazioni

Totale Non
(migliaia di euro) correnti

Correnti

Totale Non
correnti

Correnti

Totale Non
correnti

Correnti

Verso terzi 105.503
Verso imprese controllate

Verso imprese collegate

Verso controllanti

Verso imprese del Gruppo

105.503

94.197

94.197

11.306

11.306

Totale 105.503

105.503

94.197

94.197

11.306

11.306




16 Debiti diversi

La composizione della voce al 31 dicembre 2007 confrontata con il 31 dicembre 2006 ¢é la seguente:

31.12.2007 31.12.2006 Variazioni

Totale Non Correnti Totale Non Correnti Totale Non Correnti
(migliaia di euro) correnti correnti correnti
Verso terzi 54.449 7.408 47.041 53.505 53.505 944 7.408 (6.464)
Verso imprese controllate 817 817 817 817
Verso imprese collegate 17 17 54 54 (37) (37)
Verso controllanti
Verso imprese del Gruppo
Acconti 3.132 3.132 2.204 2.204 928 928
Debiti tributari 1.073 1.073 7.953 7.953 (6.880) (6.880)
Ratei e risconti passivi 8.389 3.577 4.812 2.979 60 2.919 5.410 3.517 1.893
Totale 67.877 10.985 56.892 66.695 60 66.635 1.182 10.925 (9.743)

Le principali voci che compongono i Debiti diversi verso terzi sono di seguito elencate:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006
Debiti per acquisizione Elettroambiente SpA 20.000 20.000
Debiti per dividendi da distribuire da Prima Srl e da Frullo Energia Ambiente Srl 6.371 2.371
Debiti verso Legnochimica 620
Debiti verso Immobiliare Bolzano 349 349
Debiti verso azionisti Capogruppo per riserve da distribuire 190 190
Debito vs Ministero Attivita Produttive da parte di Eolo 3W Minervino Murge 5.194 5.194
Debito vs ICQ per acquisizione Eolo 3W Minervino Murge Srl 6.058 8.086
Debiti per VAT del gruppo Falck Renewables 1.133

Contributo ambientale 928 825
Debiti verso dipendenti per ferie maturate 792 763
Altri debiti verso il personale dipendente (Mbo) 2.691 2.257
Debiti verso dipendenti gruppo Falck Renewables per riacquisto azioni 7.371

Debiti tributari 6.351
Debiti verso istituti di previdenza 1.118 409
Totale 52.195 47.415

Impegni e rischi
Al 31 dicembre 2007 I'ammontare delle garanzie personali prestate risulta pari a 310.586 migliaia di euro, ed € costituito da :

(migliaia di euro)

Garanzie rilasciate a banche 82.831
Garanzie rilasciate ad Enti Pubblici e Ministeri 62.849
Garanzie rilasciate all'Erario per IVA 21.159
Altre garanzie personali 143.747
Totale 310.586

Le Garanzie reali prestate sono costituite da pegni per 4.856 migliaia di euro e da ipoteche per 273.170 migliaia di euro.

La voce Pegni & composta dal pegno su quote della controllata Prima Srl (4.856 migliaia di euro) a garanzia del finanziamento.
La voce Ipoteche € relativa alle garanzie rilasciate a fronte di finanziamenti concessi per I'acquisto e la costruzione degli impian-
ti di Trezzo sull’Adda e di Rende (166.885 migliaia di euro) e dell’impianto di Granarolo dell’Emilia (106.285 migliaia di euro).
Le Garanzie ricevute ammontano in totale a 76.028 migliaia di euro e sono costituite da Fideiussioni per 14.766 migliaia di euro
e da Altre garanzie personali per 61.262 migliaia di euro.



Rapporti intercorsi con le imprese del Gruppo

Crediti commerciali

Debiti commerciali

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Imprese controllate
Itla - RTL SpA 12 12
Falck Acciai - CNS SpA 4,412 4.412
Totale 4.424 4.424

Crediti finanziari Debiti finanziari
(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Imprese collegate
GSA Scarl in liquidazione 6 (6)
Pareh Sar Gmbh 523 (523)
Parque Eolico La Carracha Sl 435 677 (242)
Parque Eolico Plana de Jarreta Sl 836 1.058 (222)
Totale 1.271 2.264 (464)

Altri crediti Altri debiti

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Imprese controllate
Itla - RTL SpA 739 739
Falck Acciai - CNS SpA 212 212 78 78
Totale 212 212 817 817
Imprese collegate
Powercrop Srl 37 (37)
Termini Imerese Energia Ambiente Srl 17 17
Totale 17 54 (37)
5.2.5.9 Contenuto e variazioni del conto economico
17 Ricavi
Le vendite si compongono come segue:
(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Vendita di beni 89.917 150.069 (60.152)
Vendita di servizi 35.205 29.741 5.464
Totale 125.122 179.810 (54.688)

Il fatturato relativo alla vendita di beni, confrontato con quello del precedente esercizio, € ascrivibile alle seguenti attivita :

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Vendita energia elettrica 89.019 85.933 3.086
Vendita energia termica 898 990 (92)
Vendita prodotti siderurgici 63.146 (63.146)
Totale 89.917 150.069 (60.152)

Per le ragioni gia in precedenza menzionate, i ricavi del settore Acciaio, oggetto di cessione nel mese di febbraio 2008 non sono
piu rilevati nella linea ricavi ma sono compresi nella voce del conto economico Risultato di attivita destinate alla vendita.



Il fatturato relativo alla vendita di servizi, confrontato con quello del 2006, € ascrivibile alle seguenti attivita:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Trattamento e smaltimento rifiuti 23.128 23.339 (2112)
Servizi di gestione e manutenzione 3.684 3.597 87
Altre prestazioni 8.393 2.805 5.588
Totale 35.205 29.741 5.464

18 Costo del personale

La composizione del costo del personale € la seguente:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Costo del personale diretto 6.791 10.673 (3.882)
Costo del personale di struttura 18.742 11.950 6.792
Totale 25.533 22.623 2.910

Di seguito si fornisce un dettaglio della voce costo del personale totale suddivisa per le sue principali componenti, indipen-
dentemente dalla destinazione:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Salari e stipendi 13.351 16.667 (3.316)
Oneri sociali 3.520 4991 (1.471)
Trattamento di fine rapporto 662 897 (235)
Altri costi 8.000 68 7.932
Totale 25.533 22.623 2.910

Nella voce Altri costi sono compresi 7.371 migliaia di euro, relativi al costo del personale che tiene conto delle azioni di Falck
Renewables Plc assegnate agli amministratori e ai dipendenti del gruppo Falck Renewables, in occasione dell’aumento di capi-
tale, a un prezzo inferiore rispetto al valore della societa. La contabilizzazione € avvenuta in conformita con quanto previsto dal-
I'IFRS2.

Riportiamo di seguito il numero medio dei dipendenti.

(numero) 31.12.2007 31.12.2006
Dirigenti 39 37
Impiegati 154 138
Operai 157 122
Totale numero medio dei dipendenti 350 297

19 Costi e spese dirette

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Materiali utilizzati 13.311 61.329 (48.018)
Prestazioni 24.995 28.239 (3.244)
Costi diversi 14.473 10.235 4.238
Variazioni delle rimanenze (354) (800) 446
Acc.to/utilizzo fondi della gestione tipica 1.652 (354) 2.006
Ammortamenti e svalutazioni immobiliz.immateriali 480 8.472 (7.992)
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni materiali 19.353 19.965 (612)
Personale capitalizzato a commesse di investimento (7.471) (4.261) (8.210)
Totale 66.439 122.825 (56.386)




Presentano un decremento rispetto all’esercizio 2006 sostanzialmente per l'uscita del settore Acciaio, oggetto di cessione nel

febbraio 2008 e il cui conto economico e rappresentato dalla voce Risultato di attivita destinate alla vendita.

20 Altri proventi

La composizione della voce altri proventi e la seguente:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Proventi della gestione corrente 1.999 1.279 720
Proventi della gestione non corrente 4.326 2.867 1.459
Totale 6.325 4.146 2.179
Di seguito diamo un dettaglio della voce altri proventi della gestione corrente:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Ricavi per prestazioni di servizi alle societa del Gruppo 663 388 275
Addebiti spese 921 820 101
Provvigioni 154 71 83
Altri 261 261
Totale 1.999 1.279 459
Di seguito diamo un dettaglio della voce altri proventi della gestione non corrente:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Sopravvenienze attive 1.607 2.404 (797)
Plusvalenze da cessione immobilizzazioni 522 12 510
Risarcimento danni vari 1.600 5 1.595
Indennizzi assicurativi 516 6 510
Abbuoni da fornitori 5 (5)
Proventi diversi 81 435 (354)
Totale 4.326 2.867 1.459
21 Spese generali e amministrative

Di seguito diamo un dettaglio della voce spese generali e amministrative:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Materiali 1.267 702 565
Prestazioni 17.191 7.495 9.696
Costi diversi 4.813 5.786 973)
Oneri immobiliari 2 87 (85)
Oneri della gestione non corrente 4.341 2.515 1.826
Ammortamenti e svalutazioni immobiliz. immateriali 3.824 91 3.733
Ammortamenti e svalutazioni immobiliz. materiali 340 199 141
Accantonamenti ed utilizzi fondi rischi (390) (649) 259
Totale 31.388 16.226 15.162

Presentano un decremento rispetto all’esercizio 2006 sostanzialmente per l'uscita del settore Acciaio, oggetto di cessione nel
febbraio 2008 e il cui conto economico é rappresentato dalla voce Risultato di attivita destinate alla vendita. Registrano un note-
vole aumento le prestazioni per servizi di natura consulenziale, relativi allo sviluppo dei nuovi progetti nei settori strategici in

cui intende agire il Gruppo Falck.



22 Proventi e oneri finanziari

La composizione dei proventi e oneri finanziari € la seguente:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Oneri finanziari (60.573) (34.709) (25.864)
Proventi finanziari 41.812 29.022 12.790
Oneri finanziari capitalizzati a comessa di investimento 8.463 1.309 7.154
Totale (10.298) (4.378) (5.920)

La composizione degli oneri finanziari & la seguente:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Interessi passivi c¢/c bancari 10 953 (943)
Interessi passivi finanziamenti a b/t bancari 3.638 8.766 (5.128)
Interessi passivi finanziamenti a m/l bancari 16.105 10.339 5.766
Interessi passivi prestiti obbligazionari 1.986 1.175 811
Oneri finanziari diversi 3.180 8.608 (5.428)
Interessi passivi IRS 2.752 174 2.578
Spese bancarie e commissioni 412 264 148
Commissioni su fideiussioni 341 315 26
Differenze cambio passive 32.149 4.018 28.131
Altri 97 (97)
Totale 60.573 34.709 25.864

| proventi finanziari al 31 dicembre 2007 sono cosi composti:

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Interessi attivi c/c bancari 2.008 1.798 210
Interessi attivi finanziamenti b/t 1.541 4.504 (2.963)
Interessi attivi finanziamenti m/I 459 242 217
Interessi attivi dilazione pagamenti clienti 1.810 2.019 (209)
Interessi attivi c/c di corrispondenza 5.086 777 4.309
Proventi finanziari diversi 10.684 (10.684)
Differenziali attivi IRS 1.180 4.747 (3.567)
Interessi attivi crediti verso erario 750 (750)
Differenze cambio attive 29.718 3.501 26.217
Altri 10 10
Totale 41.812 29.022 12.790

23 Proventi e oneri da partecipazioni

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Dividendi 5.712 4.507 1.205
Rivalutazioni 714 63 651
Svalutazioni (977) (186) (791)
Plusvalenze da cessioni 6.217 12.907 (6.690)
Minusvalenze da cessioni

Totale 11.666 17.291 (5.625)




La voce dividendi si riferisce principalmente a:

- Intesa San Paolo SpA 2.432 migliaia di euro, incassati da Falck SpA
- Assicurazioni Generali SpA 123 migliaia di euro, incassati da Falck SpA

- Unicredito Italiano SpA 3.009 migliaia di euro, incassati da Falck Energy Sa.

La voce plusvalenze da cessioni, che nel 2006 era influenzata da quella dovuta alle cessioni di Mediobanca SpA e di OLT Energy

Toscana Srl, € composta principalmente dalle seguenti plusvalenze:

- Falck Renewables Plc 5.933 migliaia di euro
- Eolo Tempio Pausania Srl 203 migliaia di euro.

24 Imposte sul reddito

(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006 Variazioni
Imposte correnti 11.341 14.728 (3.387)
Imposte anticipate (6.026) (1.614) (4.412)
Totale 5.315 13.114 (7.799)
(migliaia di euro) 31.12.2007 31.12.2006
Risultato prima delle imposte 13.679 35.195
Imposte calcolate ai tassi di imposta applicabili ai profitti (3.166) (13.035)
Profitti non assoggettati a imposte 9.785 1.810
Costi fiscalmente non rilevanti (6.591) (2.187)
Utilizzo di perdite riportate da anni precedenti 3.783 722
Adeguamento imposte differite per cambio aliquota (1.171)

Perdite fiscali sulle quali non sono calcolate le imposte differite (7.711) (424)
Altro (244)

Totale imposte sul reddito (5.315) (13.114)
25 Risultato di attivita destinate alla vendita

Il risultato si riferisce al settore Acciaio, che é stato oggetto di vendita nel mese di febbraio 2008.

Le principali componenti di tale risultato sono:

(migliaia di euro)

Ricavi di vendita 68.127
Costo del venduto (61.606)
Utile lordo industriale 6.521
Risultato operativo 3.819
Ebit adjusted 5.717
Risultato netto 1.764




Rapporti intercorsi con le imprese del Gruppo

Ricavi Proventi Proventi Costie Spese Proventi Oneri
delle vendite della gest. della gest. spese generali  finanziari finanziari
(migliaia di euro) e prestazioni corrente non corrente diretti e ammin.
Imprese controllate
Itla RTL SpA 15 252 6 23
Falck Acciai CNS SpA 12 76 7 105
Totale imprese controllate 27 328 13 128
Imprese collegate
Parque Eolico La Carracha Sl 63
Parque Eolico Plana de Jarreta S| 118
Totale imprese collegate 181
26 Compensi alla societa di revisione
Revisione bilancio Controllo Altri
(migliaia di euro) e semestrale contabile incarichi
Falck SpA 73 14 42
Settore Energia rinnovabile da biomasse e combustibile da rifiuti 200 56
Settore Energia Rinnovabile eolica 195 1.882
Settore Bioenergia
Settore Acciaio 19 12
Settore Altre attivita 18 7
Totale 505 77 1.936




5.2.6 Informazioni integrative sugli strumenti finanziari ai sensi dell'IFRS7

Questa nota riporta le informazioni integrative inerenti gli strumenti finanziari, cosi come richieste dall’lFRS 7. L'ordine espo-
sitivo adottato rispetta quello dei paragrafi del principio contabile internazionale. Laddove I'informativa richiesta non ¢ stata
ritenuta rilevante si € omesso di inserire il relativo paragrafo.

La nota si articola in due parti. La prima riporta alcune informazioni di dettaglio sulle attivita e sulle passivita finanziarie. In
primo luogo viene proposta la loro suddivisione nelle categorie previste dallo IAS 39.Vengono poi evidenziati sia il loro impat-
to sul risultato economico di periodo sia il loro fair value. La seconda parte della nota propone invece le informazioni che riguar-
dano i rischi attribuibili agli strumenti finanziari, segnatamente i rischi di credito, di liquidita e di mercato. Si tratta di informa-
zioni sia qualitative sia quantitative che vengono articolate in punti (ad esempio 1.) ed in sottopunti (ad esempio 1.2). Le infor-
mazioni quantitative di dettaglio sono riferite al 31.12.2007 e, ove ritenuto rilevante, anche al 31.12.2006.

Prima di elencare le informazioni di dettaglio si propone, di seguito, una sintesi delle principali evidenze.

Il Gruppo Falck detiene rilevanti attivita finanziarie sotto forma di liquidita, titoli e partecipazioni. La principale passivita finan-
ziaria é costituita da debiti finanziari. Tanto le attivita quanto le passivita finanziarie sono quasi esclusivamente valorizzate nel
bilancio al costo e al costo ammortizzato. Fanno eccezione una parte delle partecipazioni (valutate a fair value con variazioni
rilevate a patrimonio netto) e gli strumenti finanziari-derivati su tassi di interesse. Questi ultimi, sebbene siano utilizzati con
finalita di copertura, non sono stati rappresentati nel bilancio secondo le regole di hedge accounting. Il principale impatto degli
strumenti finanziari sul conto economico non deriva da variazioni di valore delle principali attivita e passivita finanziarie iscrit-
te nello stato patrimoniale, quanto piuttosto dagli interessi attivi e passivi.

Il rischio di credito non riveste particolare importanza. Da un lato i crediti commerciali assumono al momento un rilievo mode-
sto. La loro concentrazione e piuttosto elevata ma e mitigata dalle caratteristiche dei clienti, costituiti in buona parte da GSE (o
enti equivalenti). | crediti finanziari sono rilevanti ma sono costituiti soprattutto da disponibilita liquide, detenute presso ban-
che di primario standing.

Il rischio di liquidita € moderato. Ai debiti bancari e commerciali esigibili entro i dodici mesi si contrappone una consistente
riserva di disponibilita. Di piu lungo periodo € invece la scadenza dei debiti accesi in project financing.

I rischi di mercato rilevanti sono il rischio di interesse ed il rischio di prezzo delle partecipazioni.

Sebbene non esista una policy formale per la gestione dei rischi, il gruppo Falck adotta prassi consolidate interne nella gestio-
ne dei rischi di credito, di liquidita e di mercato delle attivita e delle passivita finanziarie.

Parte | : Informazioni integrative sulle attivita/passivita
1. Stato patrimoniale

1.1 Categorie di attivita e di passivita finanziarie

Le tabelle che seguono riportano il valore contabile al 31.12.2007 e al 31.12.2006 delle attivita/passivita finanziarie riclassifica-
te secondo le categorie IAS 39. Nella penultima colonna sono riportati anche i valori di attivita e passivita che non rientrano
nell’ambito dell’lFRS7, al fine di favorire la riconciliazione con lo schema di stato patrimoniale.

Al 31 dicembre 2007 le attivita finanziarie complessive del Gruppo Falck ammontano a 522.971 migliaia di euro, mentre le pas-
sivita finanziarie ammontano a 712.388 migliaia di euro, a fronte di un totale di bilancio di 1.311.719 migliaia di euro. Le atti-
vita e le passivita finanziarie sono quasi esclusivamente valorizzate al costo e al costo ammortizzato. Tra le prime prevalgono la
cassa e le disponibilita liquide, tra le seconde i debiti finanziari e quelli commerciali. Fanno eccezione una parte delle parteci-
pazioni (quelle in imprese quotate che sono valutate a fair value con variazioni rilevate a patrimonio netto, per un importo pari
a 126.049 migliaia di euro) ed i derivati (valutati a fair value con variazioni a conto economico compresi in parte tra i debiti finan-
ziari per un importo negativo pari a 2.648 migliaia di euro ed in parte tra i crediti finanziari, per 2.297 migliaia di euro).



1.2 Garanzie — Attivita finanziarie date/ottenute in garanzia

E’ da rilevare la costituzione in pegno delle azioni Prima Srl e Frullo Energia Ambiente Srl, detenute da Falck SpA per valori
nominali pari rispettivamente a 4.615 ed a 8.398 migliaia di euro. | termini principali dei contratti di pegno non prevedono la
possibilita del terzo di vendere le azioni date in pegno, trattandosi di societa per le quali non & presente un mercato attivo. Il
pegno su azioni Frullo Energia Ambiente Srl e stato cancellato in data 16 gennaio 2008.

1.3 Accantonamenti per perdite di realizzo

Nel corso del 2007 si & proceduto alla svalutazione di un credito nei confronti della societa Biotech Sistemi SpA. Si riportano di
seguito i dettagli dell’operazione.

(migliaia di euro)

Valore del credito 2.565
Fideiussione escussa 500
Valore del credito residuo 2.065
Accantonamento al fondo svalutazione crediti 2.065
Valore del credito al netto del fondo 0

Inoltre Falck Energy Sa ha effettuato un accantonamento al““fondo rischi partecipate”di 929 migliaia di euro al fine di svaluta-
re la partecipazione detenuta in HOPA SpA.

2. Conto economico e Patrimonio netto

2.1 Impatto sul conto economico e sul patrimonio netto delle attivita e delle passivita finanziarie

La tabella che segue riporta gli utili/perdite netti generati nel corso degli esercizi 2007 e 2006 dalle attivita/passivita finanziarie
riclassificate secondo le categorie 1AS 39.

31.12.2007

Utili (perdite) Utili (Perdite) Utili (Perdite)
(migliaia di euro) rilevati a CE girati da PN a CE rilevati a PN Totale
AF al fair value rilevato a CE
PF al fair value rilevato a CE (1.572) (1.572)
AF disponibili per la vendita 5.449 5.449
AF detenute fino a scadenza
Finanziamenti e crediti
PF al costo ammortizzato
Differenze cambio (1.375) (1.375)
Altro (non ambito IFRS7) 6.217 6.217
Totale 8.719 8.719

Oltre alle differenze di cambio negative per 1.375 migliaia di euro, gli altri utili/perdite rilevati a conto economico si riferiscono:

- alla variazione di“fair value”dei contratti di copertura del rischio di tasso d’interesse (-1.572 migliaia di euro);

- ai dividendi su partecipazioni quotate (5.449 migliaia di euro);

- alla plusvalenza relativa alla cessione di una parte della partecipazione nella controllata Falck Renewables Plc (5.933 migliaia
di euro) piu altre minori per 284 migliaia di euro.



31.12.2006

Utili (perdite) Utili (Perdite) Utili (Perdite)
(migliaia di euro) rilevati a CE girati da PN a CE rilevati a PN Totale
AF al fair value rilevato a CE
PF al fair value rilevato a CE 4573 4573
AF disponibili per la vendita 4.675 12.615 21.118 38.408
AF detenute fino a scadenza
Finanziamenti e crediti
PF al costo ammortizzato
Differenze cambio (505) 21.118 20.613
Totale 8.743 12.615 42.236 63.594

Il valore di 4.573 migliaia di euro si riferisce alla variazione complessiva di“fair value” dei contratti di copertura del rischio di
tasso d'interesse. Il valore di 4.675 migliaia di euro si riferisce invece ai dividendi su partecipazioni quotate.

La tabella seguente riporta gli interessi attivi/passivi complessivi (secondo il metodo del tasso di interesse effettivo) e i com-
pensi/spese generati da attivita/passivita finanziarie non al fair value rilevato a conto economico, oltre che i compensi/spese
generati da gestione fiduciaria o altre attivita fiduciarie relativi agli esercizi 2007 e 2006.

31.12.2007
(migliaia di euro) Interessi attivi (passivi) Compensi (spese) Totale
AF non al fair value rilevato a CE 10.915 10.915
PF non al fair value rilevato a CE (25.974) (25.974)
Gestione fiduciaria o altre attivita fiduciarie (753) (753)
Altro (non ambito IFRS7) 8.463 8.463
Totale (6.596) (753) (7.349)
di cui: 8.643: interessi capitalizzati sui cespiti
31.12.2006

(migliaia di euro) Interessi attivi (passivi) Compensi (spese) Totale
AF non al fair value rilevato a CE 20.774 20.774
PF non al fair value rilevato a CE (29.841) (29.841)
Gestione fiduciaria o altre attivita fiduciarie (580) (580)
Altro (non ambito IFRS7) 1.202 1.202
Totale (7.865) (580) (8.445)
Si riportano di seguito le riconciliazioni con le voci di conto economico per gli esercizi 2007 e 2006.

31.12.2007
Utili/perdite a CE 8.719
Interessi attivi/passivi complessivi (6.596)
Compensi/spese (753)
Totale 1.370
CE - Proventi e oneri da partecipazioni 11.666
CE - Proventi e oneri finanziari (10.296)
Totale CE 1.370

31.12.2006
Utili/perdite a CE 21.358
Interessi attivi/passivi complessivi (7.865)
Compensi/spese (580)
Totale 12.913
CE - Proventi e oneri da partecipazioni 17.291
CE - Proventi e oneri finanziari (4.378)
Totale CE 12.913




2.2 Accantonamenti per perdite di realizzo.

Nel corso del 2007 ¢é stato effettuato un accantonamento al fondo svalutazione crediti per un valore di 2.065 migliaia di euro e
al fondo rischi partecipate per un valore di 929 migliaia di euro (si veda punto 1.3).

3. Altre informazioni integrative

3.1 Principi contabili

Per quanto riguarda i principi contabili utilizzati per I'iscrizione e la valorizzazione delle attivita e passivita finanziarie si riman-
da alle Note esplicative del consolidato - punto 5.2.5.5 Principi contabili.

3.2 Fair Value

Le tabelle che seguono riportano il carrying amount delle attivita/passivita finanziarie al 31.12.2007 e 31.12.2006. Il carrying
amount delle attivita/passivita valutate al costo e al costo ammortizzato (si veda punto 1.1) € da ritenersi un’approssimazione
ragionevole del fair value. Si tratta infatti di attivita e passivita finanziarie a breve termine o a tasso variabile.

Fanno eccezione i prestiti obbligazionari convertibili il cui fair value complessivo non é determinabile in modo attendibile in
quanto includono una componente di equity (opzioni per la sottoscrizione di azioni Falck Spa) relativa ad azioni non quotate
in un mercato attivo.

Il fair value degli strumenti finanziari derivati, calcolato in corrispondenza della chiusura di esercizio, € I'attualizzazione dei flus-
si di cassa futuri data la curva euro al 31.12 ed i relativi tassi forward.

31.12.2007

(migliaia di euro) Fair value Carrying amount
Attivita Finanziarie

Titoli e partecipazioni 142.469 142.469
Crediti finanziari 38.690 38.690
Crediti commerciali 69.903 69.903
Crediti diversi 22.957 22.957
Cassa e disponibilita liquide 248.952 248.952
Totale 522.971 522.971
Passivita Finanziarie

Debiti finanziari 586.885 586.885
Debiti commerciali 105.503 105.503
Debiti diversi 20.000 20.000
Totale 712.388 712.388

31.12.2006

(migliaia di euro) Fair value Carrying amount
Attivita Finanziarie

Titoli e partecipazioni 157.055 157.055
Crediti finanziari 38.808 38.808
Crediti commerciali 93.004 93.004
Crediti diversi 19.865 19.865
Cassa e disponibilita liquide 235.532 235.532
Totale 544.264 544.264
Passivita Finanziarie

Debiti finanziari 441.017 441.017
Debiti commerciali 94.197 94.197
Debiti diversi 20.620 20.620
Totale 555.834 555.834




Per maggior dettaglio si riporta la composizione dei debiti finanziari al 31.12.2007 e 31.12.2006 elencando le singole voci e le

relative condizioni.

31.12.2007

Tasso di interesse Carrying Quota Quota non
(migliaia di euro) (%) amount corrente corrente
Finanziamenti breve termine 24.304 24.304
Finanziamenti bancari a breve su affidamenti 241.215 241.215
Finanziamento Efibanca Euribor 6 m + spread 4.067 1.678 2.389
Mutuo Banca Popolare Sondrio Euribor 3 m + spread 8.620 1.443 7.177
Finanziamento Euribor 3 m + spread 1.118 1.118
Debiti verso altri finanziatori Euribor 6 m + spread 2.101 828 1.273
Finanziamenti societa progetto siciliane Euribor 3 m + spread 3.871 3.871
Finanziamenti Palermo Energia Ambiente verso terzi Euribor 3 m + spread 2.559 2.559
Finanziamenti Falck Renewables 1.270 1.270
Altri Finanziamenti 416 416
Totale finanziamenti 289.541 277.584 11.957
Project financing Prima Srl Euribor 6 m + spread 47.291 10.125 37.166
Project financing Frullo Srl Euribor 6 m + spread 45.278 3.577 41.701
Project financing Millenium Libor + spread 40.918 899 40.019
Project financing Kilbraur WE Libor + spread 3.343 421 2.922
Project financing Ben Aketil Libor + spread (739) (739)
Project financing Earlsburn Libor 3m + spread 39.281 2.143 37.138
Project financing Boyndie Libor 3m + spread 8.311 1.239 7.071
Project financing Cambrian WE Libor 3m + spread 52.319 3.301 49.018
Project financing FRF Libor + spread 8.653 2.060 6.593
Project financing Eolica Cabezo Euribor 12 m + spread 13.950 1.050 12.900
Totale debiti per project financing 258.605 24.816 233.789
IRS Frullo Energia Ambiente Srl 238 238
IRS Eolica Cabezo 56 56
IRS Cambrian WE 156 156
IRS Kilbraur WE 525 525
IRS Millenium WE 1.670 1.670
Totale strumenti derivati finanziari 2.645 2.645
Prestito obblig. convertibile Falck 2003-2008 4,16% 9.150 9.150
Prestito obblig. convertibile Falck 2006-2011 Tasso uff. di rif. + 2/3 26.944 26.944
Totale obbligazioni convertibili 36.094 9.150 26.944
Totale debiti finanziari 586.885 311.550 275.335




31.12.2006

Tasso di interesse Carrying Quota Quota non
(migliaia di euro) (%) amount corrente corrente
Scoperti bancari 4.303 4.303
Finanziamenti denaro caldo 7.756 7.756
Finanziamenti breve termine 22.927 22.927
Finanziamenti bancari a breve su affidamenti 90.300 90.300
Anticipi fatture 4121 4121
Finanziamento Antonveneta 4,88% 30.000 30.000
Mutuo Banca Popolare Bergamo 4,71% 857 571 286
Finanziamento Efibanca Euribor 6 m + spread 4.132 1.033 3.099
Finanziamento Efibanca Bei + 1% 1.615 646 969
Mutuo Banca Popolare Sondrio Euribor 3 m + spread 9.729 1.109 8.620
Finanziamento Euribor 3 m + spread 1.118 1.118
Debiti verso altri finanziatori Euribor 6 m + spread 2.107 8 2.099
Finanziamenti societa progetto siciliane Euribor 3 m + spread 3.155 3.155
Finanziamenti Palermo Energia Ambiente verso terzi Euribor 3 m + spread 2.935 2.935
Finanziamenti societa progetto settore eolico 634 634
Finanziamenti Falck Renewables 1.452 1.452
Finanziamenti Falck Renewables Finance Libor + spread 11.291 1.606 9.685
Debiti per leasing (ITLA) 2.338 2.338
Totale finanziamenti 200.770 171.104 29.666
Project financing Prima Srl Euribor 6 m + spread 55.147 8.625 46.522
Project financing Frullo Srl Euribor 6 m + spread 40.159 4.610 35.549
Project financing Eolica Cabezo Euribor 12 m + spread 14.923 999 13.924
Project financing Cambrian Wind Energy Libor 3m + spread 60.079 3.205 56.874
Project financing Boyndie Libor 3m + spread 11.385 2.273 9.112
Project financing Earlsburn Wind Energy Libor 3m + spread 21.624 21.624
Totale debiti per project financing 203.317 19.712 183.605
IRS Prima Srl 147 147
IRS Frullo Energia Ambiente Srl 667 667
IRS Eolica Cabezo 323 323
IRS Cambrian WE (136) (136)
IRS Boyndie WE (165) (165)
Totale strumenti derivati finanziari 836 836
Prestito obblig. convertibile Falck 2003-2008 4,16% 9.150 9.150
Prestito obblig. convertibile Falck 2006-2011 Tasso uff. di rif. + 2/3 26.944 26.944
Totale obbligazioni convertibili 36.094 36.094
Totale debiti finanziari 441.017 190.816 250.201

Per maggior dettaglio si riporta la composizione dei crediti finanziari verso terzi al 31.12.2007 e al 31.12.2006 elencando le sin-

gole voci e le relative condizioni.

31.12.2007

Tasso di interesse Carrying Quota Quota non
(migliaia di euro) (%) amount corrente corrente
Palermo Energia Ambiente ScpA Euribor + spread 7.464 7.464
Frullo Energia Ambiente Srl Euribor+ spread 2.099 2.099
Strumenti derivati 2.297 2.297
Finanziamento Falck Energy Euribor+ spread 2.137 2.033 104
Anticipi (Riesfactoring) 23.422 23.422
Totale finanziamenti 37.419 35.018 2.401




31.12.2006

Tasso di interesse Carrying Quota Quota non
(migliaia di euro) (%) amount corrente corrente
Palermo Energia Ambiente ScpA Euribor + spread 5.013 5.013
Frullo Energia Ambiente Srl Euribor+ spread 4.116 2.017 2.099
Finaziamento Falck Energy Euribor+ spread 1.542 1.542
Anticipi (Riesfactoring) 25.230 25.230
Altri Finanziamenti 48 5 43
Totale finanziamenti 35.949 33.807 2.142

Parte Il : Rischi derivanti dagli strumenti finanziari
1. Rischio di credito

1.1 Informazioni Qualitative

Il rischio di credito & inteso sia come perdite potenziali dovute alla possibile inadempienza dei clienti sia come rischio di con-
troparte connesso alla negoziazione di altre attivita finanziarie. Il rischio di credito sopportato dal gruppo Falck € molto conte-
nuto. | crediti commerciali rivestono al momento un rilievo modesto. La loro concentrazione é abbastanza elevata ma & miti-
gata dalle peculiari caratteristiche dei clienti stessi, che sono costituiti prevalentemente da GSE (o enti equivalenti), da enti pub-
blici e clienti che sono al contempo fornitori del gruppo. | crediti finanziari sono rilevanti ma costituiti prevalentemente da cassa
e disponibilita liquide, depositati presso banche di primario standing creditizio. Lo stesso vale per il rischio di credito delle con-
troparti con cui sono negoziati gli strumenti finanziari derivati. Una indicazione quantitativa sintetica della esposizione massi-
ma al rischio di credito € desumibile dal carrying amount delle attivita finanziarie, espresse al lordo dei prodotti derivati con fair
value positivo ed al netto di eventuali garanzie.

1.2 Informazioni Quantitative

Al 31.12.2007 I'esposizione massima al rischio di credito ammontava a 380.502 migliaia di euro ed era cosi composta:

(migliaia di euro) 31.12.2007
Crediti finanziari 38.690
Crediti commerciali 69.903
Crediti diversi 22.957
Cassa e disponibilita liquide 248.952
Totale 380.502

Al 31.12.2006 I'esposizione massima al rischio di credito ammontava a 387.209 migliaia di euro ed era cosi composta:

(migliaia di euro) 31.12.2006
Crediti finanziari 38.808
Crediti commerciali 93.004
Crediti diversi 19.865
Cassa e disponibilita liquide 235.532
Totale 387.209

Si riporta di seguito la composizione dei crediti commerciali al 31.12.2007 e 31.12.2006 per classi di clienti, mettendo in evi-
denza la composizione percentuale del totale crediti in relazione alle diverse classi di clienti. In tal modo & possibile avere una
indicazione sintetica della concentrazione del rischio di credito commerciale.



31.12.2007

Classi di clienti Totale % esposizione per
(migliaia di euro) esposizione classi di clienti
GSE (o equivalente) 10.951 16%
Enti pubblici (Comuni) 6.307 9%
Altre imprese 38.513 55%
Altre imprese (parti correlate) 14.132 20%
Totale crediti commerciali 69.903 100%
31.12.2006

Classi di clienti Totale % esposizione per
(migliaia di euro) esposizione classi di clienti
GSE (o equivalente) 23.742 32%
Enti pubblici (comuni) 7.828 11%
Altre imprese 31.766 43%
Altre imprese (parti correlate) 9.918 14%
Totale crediti commerciali 73.254 100%
Settore acciaio 19.750 (¥)

Totale di bilancio crediti commerciali 93.004

(*) Al 31.12.2006 i crediti commerciali relativi al settore acciaio sono stati evidenziati separatamente al fine di fornire una maggiore comparabilita rispet-
to alla situazione al 31.12.2007 in cui compaiono tra le attivita destinate alla vendita (dunque fuori ambito IFRS7).

Si riporta I'analisi di aging dei crediti commerciali per classi di clienti, secondo le fasce temporali di scaduto usate internamen-
te per il monitoraggio dei crediti, al 31.12.2007 e 31.12.2006. L'ultima colonna riporta il totale dei crediti a scadere, rispettiva-
mente al 31.12.2007 e 31.12.2006.

31.12.2007
Totale scaduto Totale Totale
(migliaia di euro) esposizione oltre 120 da91a 120 da6l1a90 da3l1a60 da0a30 scaduto a scadere
GSE (o equivalente) 10.951 30 30 10.921
Enti pubblici (Comuni) 6.307 137 16 32 112 1.636 1.933 4.374
Altre imprese 38.513 11.563 135 194 594 5.401 17.887 20.626
Altre imprese (parti correlate) 14.132 10.254 10.254 3.878
Totale crediti commerciali 69.903 11.700 151 226 706  17.321 30.104 39.799
31.12.2006
Totale scaduto Totale Totale
(migliaia di euro) esposizione oltre 120 da91a 120 da61a90 da3l1a60 da0a30 scaduto a scadere
GSE (o equivalente) 23.742 1 1.279 1.280 22.462
Enti pubblici (Comuni) 7.828 104 471 403 370 1.296 2.644 5.184
Altre imprese 31.766 12.747 100 539 544 5.263 19.193 12.573
Altre imprese (parti correlate) 9.918 9.823 9.823 95
Totale crediti commerciali 73.254 12.852 571 942 914 17.661 32.940 40.314

L'analisi di ageing dei crediti commerciali al 31.12.2006 é stata costruita con esclusione dei crediti relativi al settore acciaio, per
coerenza rispetto a quanto alla nota di cui sopra (*).

2. Rischio di liquidita

2.1 Informazioni Qualitative

Il rischio di liquidita puo essere desunto dalle tabelle di seguito riportate, che evidenziano le passivita finanziarie raggruppate
per alcune classi di scadenze. Una parte rilevante delle passivita finanziarie € esigibile entro i dodici mesi (408.241 migliaia di



euro) ed ¢ costituita in buona misura da debiti bancari e da debiti commerciali. E’ peraltro opportuno ricordare che il Gruppo
Falck dispone di una liquidita consistente, pari a 248.952 migliaia di euro. La parte rimanente delle passivita finanziarie ha sca-
denza piu protratta ed € costituita soprattutto da operazioni in project financing. Il Gruppo Falck e dotato di una tesoreria cen-
tralizzata a livello di gruppo che non dispone di un sistema di cash pooling ma effettua il netting delle posizioni di segno oppo-
sto, attraverso appositi conti di corrispondenza intercompany. Il Gruppo Falck produce infine con cadenza mensile un aggior-
namento del rendiconto finanziario e del budget di cassa, in cui i dati consuntivi di periodo sono supportati da una valutazio-
ne e da un commento sintetico.

2.2 Informazioni Quantitative

Le passivita finanziarie sono state classificate per scadenze contrattuali sulla base di quattro fasce temporali. | finanziamenti soci
sono stati evidenziati separatamente perché le scadenze non sono definite sulla base di singoli accordi contrattuali ed il relati-
vo rimborso e generalmente subordinato ai finanziamenti bancari.

In considerazione del fatto che alcune controllate (Frullo Energia Ambiente Srl e Prima Srl) sono state di recente rifinanziate o
stanno per essere rifinanziate, il principio di subordinazione rispetto al debito bancario si puo considerare estinto o di prossi-
ma estinzione. Per tale ragione si stima che i finanziamenti soci saranno ripagati secondo le scadenze indicate nella tabella che
segue. Sono stati evidenziati separatamente i debiti diversi. Il relativo rimborso ¢ infatti subordinato al buon esito dell’avvio del
progetto per il quale sono stati accesi. Infine, i prestiti obbligazionari convertibili sono stati inseriti considerando I'ipotesi di non
conversione.

Analisi passivita finanziarie (valori capitale : ammontari dovuti a scadenza contrattuale)

31.12.2007
(migliaia di euro) Entro 12 mesi Trale2anni Tra2eb5anni Oltre 5 anni Totale
Debiti bancari 272.350 8.035 16.928 29.143 326.455
Project financing 21.239 27.720 70.541 96.035 215.535
Prestiti obbligazionari convertibili 9.150 26.944 36.094
Debiti commerciali 105.503 105.503
Totale 408.241 35.755 114.413 125.179 683.588

Analisi passivita finanziarie (valori capitale : ammontari dovuti a scadenza "contrattuale attesa")

31.12.2007
(migliaia di euro) Entro 12 mesi Trale2anni Tra2eb5anni Oltre 5 anni Totale
Finanziamenti soci 6.428 3.217 9.646
Debiti diversi 20.000 20.000
Totale 6.428 23.217 29.646

Analisi passivita finanziarie (valori capitale : ammontari dovuti a scadenza contrattuale)

31.12.2006
(migliaia di euro) Entrol2mesi Trale2anni Tra2eb5anni Oltre 5 anni Totale
Debiti bancari 22.096 23.986 77.835 93.847 217.764
Project financing 162.985 3.113 6.094 5.216 177.408
Prestiti obbligazionari convertibili 9.150 26.944 36.094
Debiti commerciali 94.197 94.197
Totale 279.278 36.249 110.873 99.063 525.463

Analisi passivita finanziarie (valori capitale : ammontari dovuti a scadenza "contrattuale attesa")

31.12.2006
(migliaia di euro) Entro 12 mesi Trale2anni Tra2eb5anni Oltre 5 anni Totale
Finanziamenti soci 4.775 3.217 7.992
Debiti diversi 620 20.000 20.620
Totale 5.395 23.217 28.612




3. Rischi di mercato
3.1 Rischio di tasso di interesse

3.1.1 Informazioni Qualitative

Il Gruppo Falck adotta una gestione accentrata del rischio di tasso di interesse. Sebbene non definisca in via anticipata un obiet-
tivo che specifichi la quota parte massima tollerata di indebitamento a tasso variabile, il Gruppo segue prassi operative conso-
lidate volte a monitorare il rischio e ad evitare I'assunzione di posizioni di natura speculativa. La valutazione sull’opportunita e
sulla tipologia delle coperture € valutata di volta in volta, in relazione alla rilevanza dell’esposizione ed alle condizioni correnti
dei mercati finanziari.

Il Gruppo Falck utilizza strumenti finanziari derivati su tassi di interesse ed in particolare utilizza interest rate swaps (IRS) con
esclusiva finalita di copertura dei finanziamenti a tasso variabile. Pur trattandosi di operazioni con finalita di copertura del
rischio di tasso d’interesse, ai suddetti strumenti finanziari derivati non sono ad oggi applicate le regole di hedge accounting.
Le variazioni di fair value dei derivati seguono pertanto la regola generale riservata ai derivati di trading, ovvero sono imputate
direttamente a conto economico ed impattano I'utile di periodo.

La misurazione della esposizione di Falck al rischio di tasso d’interesse é stata effettuata mediante una analisi di sensitivita. Di
seguito e brevemente descritta la metodologia seguita per svolgere I'analisi di sensitivita, insieme ai risultati ottenuti.

E’stato considerato I'impatto sul conto economico di un diverso scenario dei tassi di interesse. A tal fine sono stati calcolati gli
oneri finanziari in un nuovo scenario. In particolare sono stati identificati due scenari, I'uno di ribasso e I'altro di rialzo dei tassi
di interesse. Le variazioni dei tassi di interesse di ciascuno scenario sono state applicate al tasso di interesse medio corrisposto
in corso d’anno per remunerare le passivita finanziarie a tasso variabile non coperte. La variazione su base annua dei tassi di
interesse ¢ stata identificata in 50 bp. Dalle simulazioni effettuate & possibile constatare che un aumento di 50 bp avrebbe deter-
minato un impatto negativo sull’utile netto pari a 358 migliaia di euro, mentre una riduzione di 50 bp avrebbe determinato un
impatto positivo sull’utile netto pari a 355 migliaia di euro. Tale variazioni rappresentano circa il 10% degli oneri finanziari di
periodo corrisposti sui finanziamenti oggetto di analisi.

3.2 Rischio di tasso di cambio

3.2.1 Informazioni qualitative e quantitative

Il Gruppo Falck adotta una gestione accentrata del rischio di cambio. L'esposizione al rischio di cambio transattivo non é rile-
vante. E’ tuttavia stata svolta un’analisi di sensitivita per verificare I'impatto della volatilita del tasso di cambio sul saldo al
31.12.2007 delle poste denominate in valuta, saldo quantificabile in - 38.572 migliaia di euro (finanziamento passivo in GBP).
A tal fine sono stati considerati due scenari che scontano rispettivamente un aumento ed una riduzione del tasso di cambio spot
€/GBP del 10%.

Dalle simulazioni effettuate & possibile constatare che un aumento del 10% avrebbe determinato un impatto sul saldo delle
poste in valuta, e di conseguenza sull’utile netto come differenza cambi, pari a 4.781 migliaia di euro. Una riduzione del 10%
avrebbe invece determinato un impatto sul saldo, e di conseguenza sull’utile netto come differenza cambi, pari a — 5.844 migliaia
di euro . In considerazione del fatto che la distribuzione di probabilita del tasso di cambio €/GBP ¢ prossima ad una normale,
questo significa che vi € una probabilita superiore al 60% che il saldo delle poste in valuta sia compreso nella forchetta deter-
minata dai due scenari sopra esposti.

Nell’analisi di sensitivita non sono state considerate le differenze risultanti dalla mera traduzione dei bilanci di subsidiaries
redatti in una valuta diversa dalla moneta di presentazione del consolidato.

3.2 Rischio di prezzo - equity

3.2.1 Informazioni Qualitative e quantitative

Una parte rilevante delle attivita finanziarie di Falck e costituita da partecipazioni quotate alla borsa domestica italiana. Si trat-
ta di partecipazioni che al 31.12.2007 avevano un valore di mercato pari a 126.049 migliaia di euro. Per tale motivo e stata svol-
ta un’analisi di sensitivita volta a valutare il rischio di prezzo di tali partecipazioni. A tal fine € stata considerata la volatilita
implicita nelle opzioni sull’indice Mibtel corrente al 31.12.2007 ed aventi scadenza pari ad un anno. Tale volatilita corrisponde-
va a circa il 15%. Sono stati quindi considerati due scenari, I’'uno di rialzo e I'altro di ribasso del 15%. Nel primo caso se ne trae
un incremento di valore delle partecipazioni pari a 18.907 migliaia di euro mentre nel secondo una riduzione di valore di pari
ammontare.



5.3

Prospetti supplementari Consolidato






5.3.1 Elenco partecipazioni in imprese controllate e collegate

Societa incluse nel consolidamento col metodo integrale

% Possesso indiretto
Sede Valuta Capitale  possesso
diretta % Societa controllata

Falck SpA Milano Euro 72.742.313
Actelios SpA Milano Euro 67.680.000 68,717
AGR Ventures Pte Ltd Singapore SGD 100 75,000 Falck Energy Sa
Alba Wind Energy Ltd Londra (Gran Bretagna) GBP 100 100,000 Falck Renewables Plc
Ambiente 2000 Stl Milano Euro 103.000 60,000 Actelios SpA
Ben Aketil Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 1.000 100,000 Falck Renewables Plc
Bioland Sa Lussemburgo Euro 4.031.000 60,000 Falck Energy Sa
Boyndie Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GPB 250.000 100,000 Falck Renewables UK

Holding(no.1) Ltd
Cambrian Wind Energy Ltd Londra (Gran Bretagna) GPB 1.000 100,000 Falck Renewables UK

Holding(no.1) Ltd
Chalmerston Wind Power Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 250.000 52,000 Falck Renewables Plc
Chernigiv-Agroenergy Ltd Kiev (Ucraina) UAH 42.000 99,900 Bioland Sa
Cushnie Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 100 52,000 Falck Renewables Plc
Debdon Wind Energy Ltd Mold (Gran Bretagna) GBP 100 52,000 Falck Renewables Plc
Dunbeath Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 250.000 52,000 Falck Renewables Plc
Earlshurn Mezzanine Ltd Londra (Gran Bretagna) GBP 1.000 100,000 Falck Renewables Plc
Earlshurn Wind Energy Ltd Inverness (Gran Bretagna) GBP 1.000 100,000 Earlsburn Mezzanine Ltd
Ecosesto SpA Milano Euro 5.120.000 100,000 Actelios SpA
Elettroambiente SpA Sesto S. Giovanni (Mi) Euro 245.350 100,000 Actelios SpA
Eolica Cabezo San Roque Sa Saragozza (Spagna) Euro 1.500.000 95,511 Falck Renewables Plc
Eolica Sud Srl Catanzaro Euro 10.000 100,000 Falck Renewables Plc
Eolo 3W Minervino Murge Srl Sesto S. Giovanni (Mi) Euro 10.000 100,000 Minervento SpA
Falck Acciai - CNS SpA Grassobbio (Bg) Euro 516.000 100,000
Falck Energies Renouvelables Sarl Cesson Sevigne (Francia) Euro 60.000 100,000 Falck Renewables Plc
Falck Energy Iran Sa Lussemburgo Euro 31.000 99,677
Falck Energy Sa Lussemburgo Euro 43.038.013 99,990
Falck Financial Services Sa Lugano (Svizzera) CHF 250.000 100,000 Falck Energy Sa
Falck Renewables Finance Ltd Londra (Gran Bretagna) GBP 1.000 100,000 Falck Renewables Plc
Falck Renewables Italia Srl Sesto S. Giovanni (Mi) Euro 100.000 100,000 Falck Renewables Plc
Falck Renewables Plc Londra (Gran Bretagna) GBP 20.000.000 79,560 Falck Energy Sa
Falck Renewables UK Holdings (No.1) Ltd Londra (Gran Bretagna) GBP 1.000 100,000 Falck Renewables Finance
Ltd
Geopower Sardegna Srl Sassari Euro 10.000 10,000 Falck Renewables Plc
Italian Lao Group Co Ltd Lao PDR usb 3.000.000 82,240 Falck Energy Sa
Itla - Redaelli Tecna Laminati SpA Milano Euro 4.129.312 100,000
Kilbraur Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 1.000 100,000 Falck Renewables Plc
Kingsburn Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 1.000 52,000 Falck Renewables Plc
Lancet PC Kiev (Ucraina) UAH 3.650.450 99,900 Bioland Sa
Mellock Hill Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 250.000 52,000 Falck Renewables Plc
Millennium Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 1.000 100,000 Falck Renewables Plc
Minervento SpA Sesto S. Giovanni (Mi) Euro 120.000 100,000 Falck Renewables Plc




segue Societa incluse nel consolidamento col metodo integrale

% Possesso indiretto
Sede Valuta Capitale  possesso
diretta % Societa controllata
Ness Wind Energy Ltd Londra (Gran Bretagna) GBP 100 100,000  Falck Renewables Plc
Nutberry Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 250.000 52,000  Falck Renewables Plc
Parc Eolien de Baud Sarl Cesson Sevigne (Francia) Euro 1.000 75,000  Falck Renewables Plc
Parc Eolien de la Seulles Sarl Cesson Sevigne (Francia) Euro 10.000 100,000  Falck Renewables Plc
Parc Eolien de Plovenez du Faou Sarl Cesson Sevigne (Francia) Euro 1.000 75,000  Falck Renewables Plc
Platani Energia Ambiente ScpA Palermo Euro 120.000 80,900  Elettroambiente SpA
Portclair Wind Energy Ltd Edimburgo (Gran Bretagna) GBP 1.000 52,000  Falck Renewables Plc
Prima Srl Sesto S. Giovanni (Mi) Euro 5.430.000 85,000  Actelios SpA
Riesfactoring SpA Milano Euro 2.000.000 99,800 0,200  Actelios SpA
Sesto Siderservizi Srl Sesto S. Giovanni (Mi) Euro 260.000 100,000
Sustainable Energy Solution Sa Lussemburgo Euro 2.505.096 100,000  Falck Energy Sa
Tifeo Energia Ambiente ScpA Palermo Euro 120.000 84,900  Elettroambiente SpA
Vinnitza-Agroenergy Ltd Kiev (Ucraina) UAH 42.000 99,900  Bioland Sa
Societa incluse nel consolidamento col metodo proporzionale
% Possesso indiretto
Sede Valuta Capitale  possesso
diretta % Societa controllata
Ambiente 3000 Sl Bologna Euro 100.000 49,000  Actelios SpA
Frullo Energia Ambiente Srl Bologna Euro 17.139.100 49,000  Actelios SpA
Palermo Energia Ambiente ScpA Palermo Euro 120.000 24,728 23272 Actelios SpA
Powercrop Srl Sesto San Giovanni (Mi) Euro 100.000 50,000  Actelios SpA
Partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto
% Possesso indiretto
Sede Valuta Capitale  possesso
diretta % Societa controllata
Nuevos Parque Eolicos La Muela AIE Saragozza (Spagna) Euro 10.000 50,000 Parque Eolico
La Carracha SL
50,000 Parque Eolico
Plana de Jarreta SL
Parque Eolico La Carracha S Saragozza (Spagna) Euro 3.325.000 26,000 Falck Renewables Plc
Parque Eolico Plana de Jarreta Sl Saragozza (Spagna) Euro 3.325.000 26,000 Falck Renewables Plc
Dhampur Sugar Distillary Private Ltd Asmoli - Utar Pradesh (India) ~ Rupie 83.996.000 49,000 Falck Energy Sa
Altre partecipazioni in imprese controllate e collegate valutate al costo
% Possesso indiretto
Sede Valuta Capitale  possesso
diretta % Societa controllata
Eolica Lucana Srl Potenza Euro 10.000 20,000
Immobiliare Samanta Sl Milano Euro 10.200 100,000  Actelios SpA
Termini Imerese Energia Ambiente Srl Termini Imerese (Pa) Euro 100.000 24,000  Actelios SpA




5.4

Relazione del Collegio Sindacale al bilancio Consolidato






Signori Azionisti,

il bilancio consolidato al 31 dicembre 2007 evidenzia un utile di Gruppo (esclusa la quota di terzi) dell'esercizio di 1.232 migliaia
di euro, un Patrimonio Netto contabile di Gruppo di 331.679 migliaia di euro, un Totale Attivita e Passivita e di 1.311.719 migliaia
di euro.

Il Bilancio Consolidato risulta redatto nel rispetto dei Principi Contabili Internazionali IAS - IFRS; tali principi sono stati adot-
tati la prima volta nel 2006.

L'area di consolidamento € chiaramente illustrata nella nota integrativa, cosi come il metodo di consolidamento adottato.

Il consolidamento delle partecipazioni, la relativa differenza di consolidamento, il loro ammortamento e le operazioni di elimi-
nazione delle partite infragruppo non danno luogo a rilievi.

Abbiamo preso visione della relazione al Bilancio Consolidato emessa in data odierna dal responsabile del controllo contabile.

Il Collegio non esprime un parere in ordine all'approvazione del Bilancio Consolidato, non essendo richiesto per legge.

Milano, 11 aprile 2008

Il Collegio Sindacale
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Relazione della Societa di Revisione
al bilancio Consolidato






PRICEAVATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers SpA

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENSI DELL'ARTICOLO 156
E DELL’ARTICOLO 165-bis DEL DLGS 24 FEBBRAIO 1998, N° 58

Agli azionisti della
FALCK SpA

1 Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito
dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto dei movimenti
del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario, dalle relative note
esplicative della FALCK SpA e sue controllate (“GRUPPO FALCK”) chiuso al 31
dicembre 2007. La responsabilita della redazione del bilancio consolidato
compete agli amministratori della FALCK SpA. E' nostra la responsabilita del
giudizio professionale espresso sul bilancio consolidato e basato sulla
revisione contabile.

2 Il nostro esame & stato condotto secondo gli statuiti principi di revisione
raccomandati dalla CONSOB. In conformita ai predetti principi, la revisione
é stata pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per
accertare se il bilancio consolidato sia viziato da errori significativi e se
risulti, nel suo complesso, attendibile. Il procedimento di revisione
comprende |'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio
consolidato, noncheé la valutazione dell'adeguatezza e della correttezza dei
criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime effettuate dagli
amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base
per l'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio consolidato dell’esercizio precedente, i cui
dati sono presentati ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi
emessa in data 13 aprile 2007.

3 A nostro giudizio, il bilancio consolidato della FALCK SpA al 31 dicembre
2007 e conforme agli International Financial Reporting Standards adottati
dall’'Unione Europea; esso pertanto & redatto con chiarezza e rappresenta
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in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il
risultato economico, le variazioni del patrimonio netto ed i flussi di cassa
consolidati del GRUPPO FALCK per I'esercizio chiuso a tale data.

Milano, 11 aprile 2008

PrigewaterhouseCoopers SpA

B\

Mar¢o Sala
(Revisore contabile)





