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Repertorio n.39752 Raccolta n.16114
COSTITUZIONE DI SOCIETA' A RESPONSABILITA' LIMITATA
REPUBBLICA ITALIANA
L'anno duemilatredici, il giorno ventinove del mese di aprile.
29 aprile 2013
In Venezia-Marghera, Parco Scientifico Tecnologico Vega - Edi-

ficio Lybra, Via delle Industrie n.19/d.
Innanzi a me dottor ERNESTO MARCIANO, Notaio 1in Mestre,
iscritto al Collegio Notarile del Distretto di Venezia, senza
l'assistenza dei testimoni non avendo alcuno dei comparenti
richiesto la loro presenza,
sono presenti

"VENETO SVILUPPO S.P.A.", societa di diritto italiano costi-
tuita in Italia, con sede legale in Comune di Venezia (VE) con
indirizzo attuale 1in Venezia-Marghera Via delle Industrie
n.19/D, P.S.T. VEGA - EDIFICIO LYBRA, codice fiscale, P.IVA e
numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Venezia
00854750270, capitale sociale Euro 112.407.840,00=

in persona del dottor

— Felletti Luca, nato a Ferrara (FE) il 3 dicembre 1969, domi-
ciliato per la carica presso la sede sociale, che dichiara di
agire quale procuratore speciale della societa

giusta procura

sottoscritta dal dottor Grosso Giorgio, nato a Meolo (VE) il
giorno 22 novembre 1949, domiciliato per la carica presso la
sede sociale, nella sua qualita di Presidente del Consiglio di
Amministrazione e legale rappresentante, in forza di poteri a
lui derivanti dallo statuto sociale e in esecuzione della de-
libera del Consiglio di Amministrazione in data 9.4.2013,
con atto
ricevuto da me Notaio in data 24.4.2013 repertorio n.39746 che

in originale si allega al presente atto sotto la lettera "A"

omessane lettura per dispensa dei comparenti;
- "APV INVESTIMENTI S.P.A.", societa di diritto italiano co-
stituita in Italia, con sede legale in Comune di Venezia (VE)
ed indirizzo attuale in Fondamenta San Basilio - Fabbricato
n.l16, capitale sociale Euro 65.000.000,00, codice fiscale,
P.IVA e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Ve-
nezia 03292680273,
in persona del Presidente del Consiglio di Amministrazione
e legale rappresentante
— Campaner dr. Ugo, nato a Venezia (VE) 1l giorno 10 agosto
1961, domiciliato per la carica presso la sede sociale,
che dichiara di agire in forza dei poteri
a lui derivanti dallo statuto sociale e dalla delibera del
Consiglio di Amministrazione in data 3.6.2011, e in esecuzione
della delibera dell'Assemblea degli Azionisti del 5.4.2013,
assunta previo parere favorevole del Comitato Portuale di Ve-

nezia emesso in data 17.6.2010 con deliberazione n.16/2010.
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Detti comparenti, cittadini italiani, della cui identita per-—
sonale io Notaio sono certo, mi fanno richiesta perché riceva
questo atto in forza del quale convengono e stipulano quanto
segue:
Art. 1 - E' costituita tra le societa "VENETO SVILUPPO S.P.A."
e "APV INVESTIMENTI S.P.A." una societa a responsabilita limi-
tata denominata:

"APVS S.R.L.".
Art. 2 - La Societa avra sede in Comune di Venezia (VE).
Ai soli fini dell'iscrizione nel Registro delle Imprese, e
senza che 11 cambiamento dello stesso nell'ambito del medesimo
Comune comporti modifica dell'atto costitutivo, 1 comparenti
mi dichiarano che 1'indirizzo attuale della societa & posto in
Comune di Venezia (VE), Fondamenta San Basilio Fabbricato
n.lé6.
Art. 3 - Il capitale sociale ¢e& fissato in Euro 100.000,00
(centomila virgola zero zero), ed & stato sottoscritto dai so-
ci come segue:
- "VENETO SVILUPPO S.P.A." ............ Euro 33.020,00=
— "APV INVESTIMENTI S.P.A." ........... Euro 66.980,00=
e cosl in totale Euro 100.000,00 (centomila virgola =zero ze-
ro), pari all'intero capitale sociale.
Ad ogni conferimento corrisponde una partecipazione di pari
ammontare.
I comparenti danno atto che il capitale sottoscritto viene co-
si liberato:
A = la societa "VENETO SVILUPPO S.P.A." lo libera mediante:

a) versamento in denaro per Euro 16.510,00 (sedicimilacinque-—

centodieci virgola zero zero) che e stato depositato, a norma
di legge, presso "VENETO BANCA" filiale di Venezia Campo Manin
in data 29.4.2013, come risulta dalla ricevuta della Banca

stessa, che in copia conforme all'originale si allega al pre-

sente atto sotto la lettera "B", esonerato me Notaio dal darne

lettura;

b) conferimento di tutte le 13.193 (tredicimilacentonovanta-
tre) azioni da nominali Euro 52,00 (cinquantadue virgola zero
zZero) cadauna del complessivo valore nominale di Euro
686.036,00 (seicentoottantaseimilatrentasei virgola =zero zero)
rappresentate dai certificati azionari 74 e 75 possedute nella

societa:
"VENEZIA TERMINAL PASSEGGERI S.P.A.", con sede legale in Comu-
ne di Venezia (VE) con indirizzo attuale in Marittima - Fab-

bricato 248, capitale Euro 3.920.020,00, codice fiscale, P.IVA
e numero di iscrizione Registro Imprese Venezia 02983680279;
B = la societa "APV INVESTIMENTI S.P.A." lo libera mediante:

a) versamento in denaro per Euro 33.490,00 (trentatremila

quattrocentonovanta virgola zero zero) che & stato depositato,
a norma di legge, presso "VENETO BANCA" filiale di Venezia
Campo Manin in data 29.4.2013, come risulta dalla ricevuta
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della Banca stessa, che in copia conforme all'originale & gia
stata allegata al presente atto sotto la lettera "B";

b) conferimento di tutte le 26.762 (ventiseimila settecento-
sessantadue) azioni da nominali Euro 52,00 (cinquantadue vir-
gola zero zero) cadauna del complessivo valore nominale di Eu-
ro 1.391.624,00 (un milione trecentonovantunomila seicentoven-—

tiquattro virgola zero =zero) rappresentate dai certificati

azionari 39 - 40 - 41 - 42 - 43 e 73 possedute nella societa:
"VENEZIA TERMINAL PASSEGGERI S.P.A.", suddetta.
Art. 4 - Si allega al presente atto sotto la lettera "C",

omessane la lettura per dispensa del comparente, la relazione
giurata redatta ai sensi dell'art.2465 C.C. dal dottor Bianchi
Stefano, nato a Milano (MI) il giorno 23 dicembre 1969, domi-
ciliato in Pove del Grappa (VI) Via XXV Aprile n.o6, Dottore
Commercialista e Revisore Contabile iscritto al n.A0213
dell'Ordine dei Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili di
Bassano del Grappa e Revisore Contabile (numero iscrizione
120331) iscritto al Registro dei Revisori Contabili ai sensi
del D.Lgs. 27 gennaio 1992 n.88 e del D.P.R. 20 novembre 1992
n.474 con D.M. del 19 aprile 2001 G.U. della Repubblica Ita-

liana n.36 in data 8 maggio 2001, quale socio della societa

"MAZARS S.P.A." con sede in Comune di Milano (MI) con indiriz-
zo attuale in Corso di Porta Vigentina n.35, codice fiscale e
numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano
01507630489, avente P.IVA 05902570158, capitale sociale Euro
3.500.000,00=, iscritta al Registro dei Revisori Contabili al
numero 70625 D.M. del 17 luglio 1997, Gazzetta Ufficiale n.60
in data 1 agosto 1997, nonché al numero 38 dell'Albo Speciale
delle societa di revisione tenuto dalla CONSOB (societa di re-
visione inoltre iscritta all'Albo Speciale delle societa di
revisione con delibera CONSOB n.17141 del 26 gennaio 2010) a
cido delegato con delibera del Consiglio di Amministrazione del
22 luglio 2010, depositata presso il Registro Imprese di Mila-
no, assunta ai sensi dell'art.24 dello Statuto Sociale,

relazione asseverata con giuramento in data 23.4.2013 avanti a
me Notaio, n.39739 di repertorio, nella quale il medesimo,
nella sua qualita di perito nominato dai soci costituenti, ha
determinato in Euro 25.936.000,00 (venticinque milioni nove-
centotrentaseimila wvirgola zero =zero) il wvalore complessivo
delle azioni della societa "VENEZIA TERMINAL PASSEGGERI
S.P.A." oggetto di conferimento, e quindi in Euro 8.563.976,00
(otto milioni cinquecentosessantatremila novecentosettantasei
virgola zero zero) quelle conferite dalla societa "VENETO SVI-
LUPPO S.P.A." e in Euro 17.372.024,00 (diciassette milioni
trecentosettantaduemila ventigquattro virgola zero zero) quelle
conferite dalla societa "APV INVESTIMENTI S.P.A." (come da
prospetto redatto dalle societa costituenti che qui si allega

sotto la lettera "D") omessane lettura per dispensa dei compa-

renti e, inoltre, ha attestato che tali valori sono almeno pa-
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ri al valore nominale delle partecipazioni emesse dalla socie-
ta "APVS S.R.L." a fronte del conferimento.

I1 valore del conferimento in natura eseguito dal socio "VENE-
TO SVILUPPO S.P.A." viene imputato a capitale per Euro
16.510,00 (sedicimilacinquecentodieci virgola zero zero), men-
tre il residuo valore verra imputato a riserve da sovrapprez-—
zo, mentre il valore del conferimento in natura eseguito dal
socio "APV INVESTIMENTI S.P.A." viene imputato a capitale per
Euro 33.490,00 (trentatremila quattrocentonovanta virgola zero
zero), mentre il residuo valore verra imputato a riserve da
sovrapprezzo.

I soci conferenti dichiarano e garantiscono la piena e libera
proprieta delle azioni conferite, il pieno titolo di effet-
tuarne 11 valido ed efficace conferimento (anche in relazione
e sulla base del parere dello studio legale "GIANNI-ORIGONI-
GRIPPO-CAPPELLI & PARTNERS" in data 8.3.2013), per effetto del
quale la neo costituita societa acquisira pieni diritti
sull'oggetto di conferimento e su tutto quanto allo stesso
inerisce e compete per legge o per statuto.

In conseguenza del presente conferimento, la neo costituita

societa viene immessa da oggili nel possesso delle azioni confe-—

rite, con precisazione che gli effetti attivi e passivi del
conferimento, e in particolare il diritto di partecipare agli
utili con effetto dall'esercizio in corso, decorrono dalla da-
ta di iscrizione dell'atto costitutivo presso il Registro del-
le Imprese.

Sara cura delle societa conferenti comunicare i contenuti del
presente contratto alla societa le cui azioni sono state con-
ferite, rimanendo quest'ultima autorizzata sin d'ora a fare
tutto quanto & necessario affinché dette azioni vengano inte-
state alla neo costituita societa.

Art. 5 - La societa sara amministrata da un Consiglio di Ammi-
nistrazione composto di tre membri.

Vengono nominati a comporre il primo Consiglio di Amministra-
zione 1 signori:

— CAMPANER dr. UGO, nato a Venezia (VE) il giorno 10 agosto
1961, residente a Venezia-Mestre (VE), Via Bissolati n.6, co-
dice fiscale CMP GUO 61M10 L736I, PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE,

— MARCOLIN dr.ssa CLAUDIA, nata a Padova (PD) il giorno 1 gen-—
naio 1976, residente a Padova (PD), Via XX Settembre n.26, co-
dice fiscale MRC CLD 76A41 G224V, CONSIGLIERE,

— GRECO Prof. LUCIANO GIOVANNI, nato a Putignano (BA) il gior-

no 8 marzo 1971, residente a Padova (PD), Riviera T. Camposam-—
piero n.23, codice fiscale GRC LNG 71C08 H096S, CONSIGLIERE,
che resteranno in carica per tre esercizi, e scadranno alla
data dell'assemblea convocata per 1l'approvazione del bilancio
relativo all'ultimo esercizio della loro carica.

Art. 6 - Il controllo della societa & affidato a un Sindaco

Archivio ufficiale delle C.CI.A A Pag 4di 200



I D: 89118059

Unico nominato nella persona di:
— GRANZOTTO dr. DANIELE, nato a Meolo (VE) il giorno 19 maggio
1957, residente a Venezia-Carpenedo (VE), Via Miraglia n.2/C,
codice fiscale GRN DNL 57E19 F1300Q.
I1 compenso annuale del Sindaco Unico viene determinato in Eu-
ro 6.000,00 (seimila virgola zero zero) lordi, oltre al rim-
borso spese.
Art. 7 - Il primo esercizio sociale si chiudera il 31 (trentu-
no) ottobre 2013 (duemilatredici).
Art. 8 - I comparenti delegano il dottor Ugo Campaner a riti-
rare dall'Istituto sopra indicato la somma di Euro 50.000,00
(cinquantamila virgola zero zero), con esonero da ogni respon-
sabilita per detto Istituto; e ad apportare al presente atto,
ed in particolare alle norme sul funzionamento della societa,
tutte le modifiche, aggiunte e soppressioni eventualmente ri-
chieste dalle competenti autorita in sede di iscrizione.
Le parti prendono atto che sara compito dell'Organo Ammini-
strativo presentare al Registro Imprese presso la C.C.I.A.A.
la comunicazione di inizio attivita.
Art. 9 - L'organizzazione ed il funzionamento della societa
sono regolati dalle norme qui di seguito riportate, che con-
tengono anche 1'indicazione dell'attivita che <costituisce
l'oggetto sociale.

NORME SUL FUNZIONAMENTO DELLA SOCIETA'
Art. 1 - Denominazione

E' costituita una societa a responsabilita limitata denominata
"APVS S.R.L.".

Art. 2 - Oggetto

La societa ha per oggetto l’esercizio, non nei confronti del

pubblico, dell’attivita di assunzione, gestione e disposizione

di partecipazioni, rappresentate o meno da titoli, in societa

e/o enti, in Italia e/o all’estero. A tale scopo la societa,

nell’ambito della predetta attivita, sempre non nei confronti

del pubblico, potra:

— assumere o meno la direzione e/o 1l coordinamento tecnico,

gestionale e finanziario delle societa e/o enti ai quali par-

tecipa;

- effettuare finanziamenti, anche sotto forma di mutui ipote-

cari, sia a titolo gratuito, sia a titolo oneroso, e assumere

l’7attivita di tesoreria, svolgere attivita di assistenza e

consulenza aziendale e finanziaria a favore dei predetti enti

e societa.

E’ espressamente escluso dall’attivita statutaria il rilascio

di garanzie, sia pure nell’interesse di societa partecipate,

ma a favore di terzi, laddove tale attivita non abbia caratte-

re residuale e non sia svolta in via strettamente strumentale

al conseguimento dell’oggetto sociale.

E’ espressamente escluso dall’attivita sociale la raccolta del

risparmio tra il pubblico e l’acquisto e la vendita mediante
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offerta al pubblico di strumenti finanziari disciplinati dal
T.U.F. (D.Lgs. 24/2/1998 n.58), nonché l’esercizio nei con-—
fronti del pubblico delle attivita di assunzione di partecipa-
zioni, di concessione di finanziamenti sotto qualsiasi forma,
di prestazione di servizi di pagamento e di intermediazioni
in cambi e ogni altra attivita di cui all’Art.106 T.U.B.
(D.Lgs. 1/9/1993 n.385).

E’ altresi esclusa, in maniera tassativa, qualsiasi attivita
che sia riservata agli iscritti in albi professionali previsti
dal D.Lgs. 58/98.

La societa potra compiere tutte le operazioni commerciali, in-
dustriali, mobiliari ed immobiliari che siano ritenute neces-
sarie ed utili per il conseguimento dell’oggetto sociale; 1la
Societa pud inoltre compiere operazioni finanziarie e mobilia-
ri nonché concedere fideiussioni, avalli e altre garanzie in
genere, reali e non, purché strumentali alla realizzazione
dell’oggetto sociale e non nei confronti del pubblico, restan-
do espressamente escluse le attivita di raccolta del rispar-
mio, nonché le altre attivita per le quali la legge richiede
apposite autorizzazioni od iscrizioni.

Art. 3 - Sede

La societa ha sede nel Comune di Venezia. L’organo amministra-

tivo ha facolta di istituire e sopprimere anche altrove filia-
1i, agenzie, succursali e rappresentanze, sia in Italia che
all'estero.

Art. 4 - Durata

La durata della societa & stabilita sino al 31 (trentuno) di-
cembre 2050 (duemilacinquanta).

Art. 5 - Capitale

5.1 - I1 capitale sociale & di Euro 100.000,00 (centomila vir-
gola zero zero) ed & suddiviso in quote ai sensi di legge. So-
no ammessi conferimenti diversi dal denaro, purché nel rispet-
to della legge. Nell'ipotesi prevista dall'Art.2466 c.c. €
consentita la vendita all'incanto della partecipazione del so-
cio moroso.

Ai soci spetta 11 diritto di sottoscrivere le quote emesse in
sede di aumento del capitale sociale in proporzione alla per-
centuale del capitale da ciascuno di essi rispettivamente pos-—
seduta alla data in cui la sottoscrizione & effettuata.

E' attribuita ai soci la facolta di prevedere espressamente
nella delibera di aumento, che lo stesso possa essere attuato
anche mediante offerta di partecipazioni di nuova emissione a
terzi, salvo che nel caso di cui all'art.2482-ter cod.civ.; in
tale caso, cosl come nel caso di decisione di aumento di capi-
tale da liberarsi mediante conferimento in natura con conse-
guente esclusione o limitazione del diritto di sottoscrizione,
spetta ai soci che non hanno consentito alla decisione il di-
ritto di recesso a norma di legge.

5.2 - I soci decidono gli aumenti di capitale, mediante deli-
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bera assembleare da prendersi con le maggioranze di cui al
successivo art.27.

I1 capitale sociale pud essere ridotto nei casi e secondo le
modalita di legge, mediante delibera assembleare da prendersi
con le medesime maggioranze.

5.3 - La societa potra acquisire dai soci versamenti e finan-
ziamenti, a titolo oneroso o gratuito, con o senza obbligo di
rimborso, nel rispetto delle normative vigenti, con particola-
re riferimento a quelle che regolano la raccolta di risparmio
tra il pubblico.

Art. 6 — Domiciliazione

Il domicilio dei soci, degli amministratori, dei sindaci e del
revisore, se nominati, per 1 loro rapporti con la societa, &
quello che risulta dal Registro Imprese. A tal fine la societa
potra istituire apposito libro, con obbligo per 1l'organo ammi-
nistrativo di tempestivo aggiornamento.

I soci, qualora in possesso e se richiesto, devono comunicare
alla societa il proprio numero di fax e/o 1l’indirizzo di posta
elettronica da iscrivere a cura della societa stessa nel Regi-
stro Imprese.

E onere del socio comunicare alla societa 1l cambiamento del

domicilio, del numero di fax o dell’indirizzo di posta elet-
tronica.

Art. 7 - Trasferimento delle partecipazioni per atto tra vivi

I soci sono liberi di trasferire ad altri soci o a terzi, a
qualunque titolo, in tutto o in parte, le proprie quote, nel
rispetto delle condizioni stabilite nei capoversi che seguono.

Per trasferimento si intende qualsiasi negozio od atto, a
qualsiasi titolo, anche gratuito (ivi compresi, senza limita-
zione, donazione, vendita, permuta, conferimento in societa,
fusione, scissione, altre operazioni straordinarie, vendita in
blocco, costituzione di rendita, dazione in pagamento ecc.),
in forza del quale si consegua in via diretta o indiretta il
risultato di cedere a terzi, completamente o in parte, in via
definitiva o temporanea, la proprieta, la nuda proprieta o,
comunque, 1l diritto di voto relativo alle azioni della socie-
ta e/o dei diritti di opzione o prelazione sulle stesse o su
obbligazioni convertibili in azioni della societa, ovvero di
costituire su tali azioni diritti o garanzie sia di natura
reale che obbligatoria (quali, senza limitazione per la gene-
ralita di quanto precede, l'usufrutto, il pegno o l'ipoteca).
Ai termini “trasferire”, “trasferito”, e similari dovra attri-
buirsi un significato coerente a quello sopra indicato.

In caso di trasferimento il socio che intende cedere la pro-
pria partecipazione ha 1’obbligo di offrirla agli altri soci i
quali, a parita di condizioni con un non socio, hanno diritto
di prelazione sull’acquisto. Per 1l’esercizio del diritto di
prelazione si adottano le modalita di seguito descritte:

— 1l socio che intende cedere a terzi tutta o parte della pro-
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pria quota (“Socio Cedente”) ne dara comunicazione scritta
agli altri soci, mediante raccomandata A/R, contenente
l’indicazione del valore nominale della quota oggetto della
prevista cessione (la “Partecipazione”), del potenziale ces-
sionario, del corrispettivo e delle condizioni di pagamento ed
ogni altra indicazione ritenuta utile ed opportuna
(1”0Offerta”);

- gli altri soci potranno esercitare la prelazione, mediante
comunicazione scritta inviata al Socio Cedente, a pena di de-
cadenza, mediante raccomandata A/R, entro 30 (trenta) giorni
dal ricevimento dell’Offerta (la “Comunicazione di Eserci-
zio”). Se 1l diritto di prelazione & esercitato da piu Soci,
la partecipazione offerta spetta a questi in misura proporzio-
nale alle partecipazioni gia possedute da ciascuno di loro. Il
diritto di prelazione deve essere esercitato per l’intera par-
tecipazione che fosse offerta.

Nell’Offerta i1l Socio Cedente inserira anche la richiesta, nel
caso non venga esercitato il diritto di prelazione, di espres-—
sione del gradimento rispetto al socio entrante, qualora non
venisse applicata una procedura ad evidenza pubblica per 1la

cessione, al fine della salvaguardia della componente pubblica

della Societa.

Esperite le procedure relative al diritto di prelazione e al
gradimento senza che alcuno dei Soci abbia esercitato il primo
o0 espresso contrarieta rispetto al socio entrante, 1l Socio
Cedente sara libero di trasferire a terzi diversi dai soci la
partecipazione offerta in vendita.

Nell’ipotesi di cessione eseguita senza 1l’osservanza delle
precedenti disposizioni, essa non avra effetto nei confronti
della societa, con conseguente preclusione per 1l cessionario
dell’esercizio dei diritti patrimoniali ed amministrativi de-
rivanti dalla cessione e di ogni successiva alienazione.

E’ facolta dei soci rinunziare all’applicazione delle disposi-
zioni del presente articolo in merito alle modalita di eserci-
zio del diritto di prelazione e del gradimento, purché la ri-
nunzia risulti da atto scritto.

Le disposizioni del presente articolo non trovano applicazione
alle cessioni di partecipazioni fra soci e da parte di un so-
cio persona giuridica a favore di societa controllata dal so-
cio trasferente ai sensi e per gli effetti dell’art. 2359,
commi 1 e 2, c.c., nonché in caso di intestazione di parteci-
pazioni ad una societa fiduciaria o di reintestazione delle
stesse agli effettivi proprietari - previa esibizione del man-
dato fiduciario.

Art. 8 - Morte del socio

Le partecipazioni sociali sono liberamente trasferibili per
successione a causa di morte. In caso di continuazione della
societa con piu eredi del socio defunto, gli stessi dovranno

nominare un rappresentante comune.
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Art. 9 - Recesso

9.1 - TI1 diritto di recesso spetta ai soci nei casi previsti
dalla legge e, in particolare, dall'Art. 2473, c.c. e dal pre-
sente Statuto.

9.2 - Il socio che intende recedere dalla societa deve darne
comunicazione all'organo amministrativo mediante lettera in-
viata con raccomandata con ricevuta di ritorno. La raccomanda-
ta deve essere inviata entro 30 (trenta) giorni dall'iscrizio-
ne nel registro imprese o, se non prevista, dalla trascrizione
nel libro dei verbali delle assemblee della decisione che lo
legittima, con l'indicazione delle generalita del socio rece-—
dente, del domicilio per le comunicazioni inerenti al procedi-
mento. Se il fatto che legittima il recesso & diverso da una
delibera, esso pud essere esercitato non oltre 30 (trenta)
giorni dalla sua conoscenza da parte del socio. Il recesso si
intende esercitato il giorno in cui la comunicazione & perve-—
nuta alla sede della societa. Dell'esercizio del diritto di
recesso deve essere fatta annotazione nel libro dei soci. Il
recesso non pud essere esercitato e, se gia esercitato, & pri-
vo di efficacia se, entro 90 (novanta) giorni dall'esercizio
del recesso stesso, la societa revoca la delibera che lo le-
gittima ovvero se e deliberato lo scioglimento della societa.
Art. 10 - Unico socio

Quando l'intera partecipazione appartiene ad un solo socio o
muta la persona dell'unico socio, gli amministratori devono
tempestivamente effettuare gli adempimenti di legge ed in par-
ticolare ai sensi dell'Art.2470 c.c..

Art. 11 - Soggezione ad attivita di direzione e controllo

La societa deve indicare 1l'eventuale societa o ente alla cui
attivita di direzione e coordinamento e soggetta negli atti e
nella corrispondenza, nonché mediante iscrizione, a cura degli
amministratori, presso la sezione del registro delle imprese
di cui all'Art.2497 bis, comma 2, c.cC..

Art. 12 - Amministratori

12.1 - La societa pud essere amministrata, alternativamente,
su decisione dei soci in sede della nomina:

a) da un amministratore unico;

b) da un consiglio di amministrazione composto da tre ammini-
stratori.

12.2 - Per organo amministrativo si intende 1l'amministratore
unico, oppure il consiglio di amministrazione.

12.3 - Gli amministratori possono essere anche non soci.

12.4 - Non si applica agli amministratori il divieto di con-
correnza di cui all'Art.2390 c.c..

Art. 13 - Durata della carica, revoca, cessazione

13.1 - Gli amministratori sono rieleggibili e restano in cari-
ca fino a revoca o dimissioni o per il periodo determinato dai
soci al momento della nomina. La cessazione degli amministra-

tori per scadenza del termine ha effetto dal momento in cui il
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nuovo organo amministrativo € stato ricostituito.

Se nel corso dell'esercizio vengono a mancare uno o piu ammi-
nistratori, gli altri provvederanno a sostituirli.

Art. 14 - Consiglio di amministrazione

14.1 - Qualora non vi abbiano provveduto 1 soci al momento
della nomina, il consiglio di amministrazione elegge fra i
suol membri un presidente.

14.2 - Le decisioni del consiglio di amministrazione, salvo
quanto previsto al successivo Art. 15, possono essere adottate
mediante consultazione scritta, ovvero sulla base del consenso
espresso per iscritto.

14.3 - La procedura di consultazione scritta, o di acquisizio-
ne del consenso espresso per iscritto non & soggetta a parti-
colari vincoli purché sia assicurato a ciascun amministratore
il diritto di partecipare alla decisione e sia assicurata a
tutti gli aventi diritto adeguata informazione, e comungque nel
rispetto della legge. La decisione & adottata mediante appro-
vazione per iscritto di un unico documento ovvero di piu docu-
menti che contengano il medesimo testo di decisione da parte
della maggioranza degli amministratori. Il procedimento deve
concludersi entro 30 (trenta) giorni dal suo inizio o nel di-
verso termine indicato nel testo della decisione.

14.4 - Le decisioni del consiglio di amministrazione sono pre-
se con il voto favorevole della maggioranza degli amministra-
tori in carica.

14.5 - Le decisioni assumono la data dell'ultima dichiarazione
pervenuta nel termine prescritto.

Art. 15 - Adunanze del consiglio di amministrazione

15.1 - In caso di richiesta della maggioranza degli ammini-
stratori e comunque nei casi previsti dalla legge, il consi-
glio di amministrazione deve deliberare in adunanza collegia-
le.

15.2 - In questo caso il presidente convoca il consiglio di
amministrazione, ne fissa 1l'ordine del giorno, ne coordina i
lavori e provvede affinché tutti gli amministratori siano ade-
guatamente informati sulle materie da trattare.

15.3 - La convocazione avviene mediante avviso spedito a tutti
gli amministratori, sindaci effettivi e revisore, se nominati,
con qualsiasi mezzo idoneo ad assicurare la prova dell'avvenu-
to ricevimento, almeno 3 (tre) giorni prima dell'adunanza e,
in caso di urgenza, almeno 1 (un) giorno prima. Nell'avviso
vengono fissati la data, il luogo e l'ora della riunione, non-
ché 1l'ordine del giorno.

15.4 - Il consiglio si raduna presso la sede sociale o anche
altrove, purché in Italia.

15.5 - Le riunioni del consiglio di amministrazione possono
essere validamente tenute in teleconferenza, audio conferenza
o altri mezzi di telecomunicazione, a condizione che: a) pos-
sano essere esattamente identificate tutte le persone legitti-
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mate a partecipare; b) sia loro consentito di seguire la di-
scussione e di intervenire oralmente in tempo reale alla trat-
tazione degli argomenti affrontati, di wvisionare e ricevere
documentazione e di poterne trasmettere; verificandosi questi
requisiti, il consiglio si considerera tenuto nel luogo in cui
si trova il Presidente e dove, pure, deve trovarsi il Segreta-
rio.

15.6 - Le adunanze del consiglio e le sue deliberazioni sono
valide, anche senza convocazione formale, gquando intervengono
tutti i consiglieri in carica, i sindaci effettivi e il revi-
sore, se nominati.

15.7 - Le deliberazioni del consiglio di amministrazione sono
prese con il voto favorevole della maggioranza dei suoi membri
in carica.

15.8 - Delle deliberazioni della seduta si redigera un verbale
firmato dal presidente e dal segretario se nominato che dovra
essere trascritto nel libro delle decisioni degli amministra-
tori.

Art. 16 - Poteri dell'organo amministrativo

16.1 - L'organo amministrativo ha tutti 1 poteri per 1l'ammini-
strazione ordinaria e straordinaria della societa, salvo quel-
1i che per legge o per statuto sono riservati ai soci.

16.2 - Nel caso di nomina del consiglio di amministrazione,
questo puo delegare tutti o parte dei suoi poteri ad un comi-
tato esecutivo composto da alcuni dei suoi componenti, ovvero
ad uno o piu dei suoi componenti, anche disgiuntamente. In
questo caso si applicano le disposizioni contenute nei commi
terzo, quinto e sesto dell'Art.2381 c.c.. Non possono essere
delegate le attribuzioni indicate nell'Art.2475, gquinto comma,
c.c. ed in genere quanto non consentito dalla legge.

16.3 - Possono essere nominati direttori, institori o procura-
tori per il compimento di determinati atti o categorie di at-
ti, determinandone i poteri.

Art. 17 - Rappresentanza

17.1 - L'amministratore unico ha la rappresentanza generale
della societa.

17.2 - In caso di nomina del consiglio di amministrazione, la
rappresentanza generale della societa spetta al Presidente del
Consiglio di Amministrazione e ai singoli consiglieri delega-
ti, se nominati.

17.3 - La rappresentanza della societa spetta anche ai diret-
tori e ai procuratori, nei 1limiti dei poteri loro conferiti
nell'atto di nomina.

17.4 - La rappresentanza della societa in ligquidazione spetta
al ligquidatore o al Presidente del collegio dei liquidatori e
agli eventuali altri componenti il collegio di liquidazione
con le modalita ed i limiti stabiliti in sede di nomina.

Art. 18 - Compensi degli amministratori

18.1 - Agli amministratori spetta il rimborso delle spese so-
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stenute per ragioni del loro ufficio. I soci possono inoltre
assegnare agli amministratori un'indennita annuale in misura
fissa, nonché determinare un'indennita per la cessazione dalla
carica e deliberare l'accantonamento per il relativo fondo di
quiescenza con modalita stabilite con decisione dei soci. In
caso di nomina di un comitato esecutivo o di consiglieri dele-
gati, 11 loro compenso € stabilito dal consiglio di ammini-
strazione, entro il limite stabilito dall’assemblea dei soci.
Art. 19 - Organo di controllo

Nei casi in cui la legge ne preveda l'obbligo o i soci ne de-
cidano volontariamente la nomina 1l’organo di controllo potra
essere monocratico oppure collegiale. Tale scelta potra essere
effettuata di volta in volta con decisione dei soci all’atto
della nomina.

In caso di nomina di un collegio sindacale lo stesso sara com-—
posto di 3 (tre) membri effettivi e 2 (due) supplenti, nomina-
ti e funzionanti ai sensi di legge con i poteri e gli obblighi
previsti per il collegio sindacale delle societa per azioni.

I1 collegio sindacale dovra essere integralmente costituito da
revisori legali, iscritti nel registro istituito presso il Mi-

nistero della Giustizia.

L’organo di controllo esercita altresl la revisione legale dei
conti, salvo che la societa sia tenuta alla redazione del bi-
lancio consolidato.

Art. 20 - Revisore

Qualora, in alternativa al collegio sindacale o al sindaco
unico e fuori dei casi di obbligatorieta dello stesso, la so-
cieta nomini per la revisione legale dei conti un revisore,
questi deve essere iscritto al registro istituito presso il
Ministero di Giustizia.

Art. 21 - Decisioni dei soci

21.1 - I soci decidono sulle materie riservate alla loro com-
petenza dalla legge, dal presente statuto, nonché sugli argo-
menti che uno o piu amministratori o tanti soci che rappresen-
tano almeno un terzo del capitale sociale sottopongono alla
loro approvazione.

21.2 - In ogni caso sono riservate alla competenza dei soci:

a) l'approvazione del bilancio e la distribuzione degli utili;

b) la nomina degli amministratori e la struttura dell'organo
amministrativo;

c) la nomina dei sindaci e del presidente del collegio sinda-
cale o del revisore;

d) le modificazioni dello statuto, ivi comprese le delibere
aventi ad oggetto aumenti o riduzioni del capitale sociale;

e) la decisione di compiere operazioni che comportano una so-
stanziale modificazione dell'oggetto sociale o una rilevante
modificazione dei diritti dei soci nonché 1l'assunzione di par-
tecipazioni in altre imprese da cui derivi responsabilita il-

limitata per le obbligazioni della societa partecipata;
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f) le decisioni in ordine all'anticipato scioglimento della
societa e alla sua revoca;

g) la nomina, la revoca e la sostituzione dei liquidatori e i
criteri di svolgimento della liquidazione;

h) le decisioni che modificano le deliberazioni assunte ai
sensi dell'Art.2487 primo comma c.c.;

i) le decisioni che abbiano ad oggetto la composizione del ca-
pitale delle societa partecipate nonché le delibere di acqui-
sizione o cessione delle partecipazioni societarie;

1) le altre decisioni previste dalla legge.

Art. 22 - Diritto di voto

Hanno diritto di voto i soci iscritti nel Registro Imprese.

In ogni caso il voto compete a ciascun socio in misura propor-
zionale alla sua partecipazione. Il socio moroso o 1l socio
titolare di partecipazione per la quale espresse disposizioni

di legge dispongono la sospensione del diritto di voto non puo

votare.
Art. 23 - Assemblea
23.1 - Nel caso le decisioni abbiano ad oggetto le materie in-

dicate nel precedente Art.21.2 nonché in tutti gli altri casi
espressamente previsti dalla legge o dal presente statuto, op-
pure quando lo richiedono uno o piut amministratori o un numero
di soci che rappresentano almeno un terzo del capitale socia-
le, le decisioni dei soci devono essere adottate mediante de-—
liberazione assembleare.

23.2 - L'assemblea deve essere convocata dall'organo ammini-
strativo anche fuori dalla sede sociale, purché in Italia. In
caso di impossibilita di tutti gli amministratori o di 1loro
inattivita, 1l'assemblea pudo essere convocata dall’organo di
controllo, se nominato, o anche da un socio. L'assemblea per
l'approvazione del bilancio deve essere convocata almeno una
volta all'anno entro 120 (centoventi) giorni dalla chiusura
dell'esercizio sociale. Quando particolari esigenze lo richie-
dano, e comunque con i limiti e le condizioni previsti dalla
legge, l'assemblea per l'approvazione del bilancio potra esse-
re convocata entro il maggior termine previsto dalla legge me-—
desima.

23.3 - L'assemblea viene convocata con avviso spedito almeno 8
(otto) giorni prima di quello fissato per 1l'adunanza, con let-
tera raccomandata, fax o messaggio di posta elettronica ove vi
sia avviso di ricezione, fatto pervenire agli aventi diritto
al domicilio, completo dei relativi dati, risultante dal Regi-
stro Imprese. Nell'avviso di convocazione devono essere indi-
cati il giorno, 1l luogo, l'ora dell'adunanza e l'elenco delle
materie da trattare.

23.4 - Anche in mancanza di formale convocazione l'assemblea
si reputa regolarmente costituita quando ad essa partecipa
l'intero capitale sociale e tutti gli amministratori e 1 sin-

daci, se nominati, sono presenti o informati della riunione e
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nessuno si oppone alla trattazione dell'argomento. Se gli am-
ministratori o i sindaci, se nominati, non partecipano perso-
nalmente all'assemblea, dovranno rilasciare apposita dichiara-
zione scritta, da conservarsi agli atti della societa, nella
quale dichiarano di essere informati della riunione nonché su
tutti gli argomenti posti all'ordine del giorno e di non op-
porsi alla trattazione degli stessi.

Art. 24 - Svolgimento dell'assemblea

24.1 - L'assemblea & presieduta dall'amministratore unico, dal
presidente del consiglio di amministrazione (nel caso di nomi-
na del consiglio di amministrazione). In caso di assenza o di
impedimento di questi, l'assemblea & presieduta dalla persona
designata dagli intervenuti.

24.2 - Spetta al presidente dell'assemblea constatare la rego-
lare costituzione della stessa, accertare l'identita e la le-
gittimazione dei presenti, dirigere e regolare lo svolgimento
dell'assemblea ed accertare e proclamare 1 risultati delle vo-
tazioni.

Art. 25 - Deleghe

Ogni socio che abbia diritto di intervenire all'assemblea puo
farsi rappresentare anche da soggetto non socio per delega
scritta, nei modi e con 1 1limiti di legge, che deve essere
conservata dalla societa. Nella delega deve essere specificato
il nome del rappresentante.

Art. 26 — Verbale dell'assemblea

Le deliberazioni dell'assemblea devono constare da verbale
sottoscritto dal presidente e dal segretario se nominato o dal

notaio, con le indicazioni e le modalita di cui all'Art. 2375

c.c..
Art. 27 - Quorum
27.1 - Le deliberazioni assembleari verranno assunte con 1l

voto favorevole di tanti soci che rappresentino la maggioranza
del capitale sociale, ad eccezione delle delibere relative al-
le materie di cui all’art. 21, comma 2 lett. d), e) f), g), h)
e i), che dovranno essere assunte con una maggioranza pari al
70% (settanta per cento) del capitale sociale.

27.2 - Per modificare o sopprimere i diritti attribuiti ai
singoli soci ai sensi del terzo comma dell'Art.2468 c.c. €& ne-—
cessario il consenso di tutti i soci.

27.3 - Restano comunque salve le disposizioni di legge o del
presente statuto che, per particolari decisioni, richiedono
specifiche maggioranze.

27.4 - Nei casi in cui per legge o in virtu del presente sta-
tuto 1l diritto di voto della partecipazione €& sospeso (ad
esempio nel caso di conflitto d'interesse o di socio moroso)
si applica 1'Art.2368, comma 3, c.c..

Art. 28 - Bilancio e utili

Gli esercizi sociali si chiudono 11 31 (trentuno) ottobre di

ogni anno. Gli wutili netti risultanti dal bilancio, dedotto
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almeno il 5% (cingque per cento) da destinare a riserva legale
fino a che questa non abbia raggiunto il quinto del capitale,
verranno ripartiti tra i soci in misura proporzionale alla
partecipazione da ciascuno posseduta, salvo diversa decisione
dei soci.

Art. 29 - Scioglimento e liquidazione

La societa si scioglie per le cause previste dalla legge.
L'assemblea, se del caso convocata dall'organo amministrativo,
nominera uno o piu liquidatori determinando:

— il numero dei liquidatori;

— in caso di pluralita di liquidatori, le regole di funziona-
mento del collegio, anche mediante rinvio al funzionamento del
consiglio di amministrazione, in quanto compatibile;

- a chi spetta la rappresentanza della societa;

— i criteri in base ai quali deve svolgersi la liquidazione;

- gli eventuali limiti ai poteri dell'organo liquidativo.

Art. 30 - Clausola compromissoria

30.1 - Sara sottoposta ad arbitrato qualsiasi controversia do-
vesse insorgere tra 1 soci ovvero tra 1 soci e la societa che
abbia ad oggetto diritti disponibili relativi al rapporto so-

ciale, nonché le controversie promosse da amministratori, sin-

daci e liquidatori ovvero nei loro confronti, e quelle aventi
ad oggetto la validita di delibere assembleari, ad eccezione
di quelle nelle quali la legge prevede l'intervento obbligato-
rio del pubblico ministero.

30.2 - Le suddette controversie sono devolute alla cognizione
di un collegio arbitrale, composto da tre membri. La relativa
nomina dovra essere effettuata dalla Camera arbitrale costi-
tuita presso la Camera di commercio, industria e artigianato
di Venezia, la quale dovra provvedere alla nomina entro 30
(trenta) giorni dalla richiesta fatta dalla parte piu diligen-
te. Nel caso in cui la suddetta Camera arbitrale non vi prov-
veda nel termine previsto, la nomina sara richiesta, dalla
parte piu diligente, al Presidente del Tribunale del luogo in
cui ha sede la societa.

30.3 - Il procedimento arbitrale sara disciplinato dal regola-
mento della Camera arbitrale del Veneto, che sara in vigore al
momento in cui 1l procedimento arbitrale avra inizio, ed al
quale fanno rinvio anche per le norme procedurali in esso sta-
bilite, che si intendono quindi dettate dalle parti stesse,
per gli effetti di cui all’Art.832, ed all'Art.816-bis c.p.c.
Si applicheranno, al procedimento arbitrale, le disposizioni
procedurali contenute nel suddetto regolamento. In particola-
re, la nomina degli arbitri avverra con le modalita indicate
nel regolamento.

L'organo arbitrale decidera in via rituale e secondo diritto.
30.4 - La sede dell'arbitrato e fissata in Venezia.

30.5 - Il Collegio Arbitrale dovra decidere entro 60 (sessan-

ta) giorni dalla nomina; lo stesso giudichera in via rituale e
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secondo diritto, ed il lodo sara impugnabile nei casi previsti
dalla legge.

30.6 - Le spese dell'arbitrato saranno a carico della parte
soccombente, salva diversa motivata decisione dell'arbitro.
30.7 - Si applicano, per quanto espressamente qui non dispo-
sto, le disposizioni di legge in tema di arbitrato rituale
nelle societa, di cui agli articoli 34 e seguenti del D.lgs.
17 gennaio 2003 n.5.

Art. 31 - Disposizioni applicabili

Per tutto gquanto non previsto dal presente statuto si fa rife-
rimento alle norme dettate dalla legge e dal codice civile an-
che per le societa a responsabilita limitata, e qualora nulla
le stesse prevedano, a quelle dettate per le societa per azio-—
ni, in quanto compatibili.

Art. 10 - Le spese e le imposte relative al presente atto e
conseguenti sono a carico della societa e vengono determinate
presuntivamente in Euro 5.500,00 (cinquemilacingquecento virgo-—
la zero zero).

Atto scritto parte a macchina da persona di mia fiducia e par-
te di mio pugno su trentadue pagine circa di otto fogli e da
me letto ai comparenti che lo hanno approvato e con me sotto-
scritto alle ore diciotto e sedici.

F.to Luca Felletti

F.to Ugo Campaner

F.to dott. ERNESTO MARCIANO Notaio - L.S.
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ALLEGATO "A"™ AL N.16114 DI RACC.

Repertorio n.39746

PROCURA SPECIALE

REPUBBLICA ITALIANA

L'anno duemilatredici, il giorno ventiquattro del mese di a-

prile.

24 aprile 2013

In Scorze, Via Roma n.l, Villa Conestabile.

Innanzi a me dottor ERNESTO MARCIANO, Notaio in Mestre, 1i-

scritto al Collegio Notarile del Distretto di Venezia, senza

l'assistenza dei testimoni non avendo il comparente richiesto

la loro presenza,

interviene in qualita di "parte mandante":

"VENETO SVILUPPO S.P.A.", societa di diritto italiano costi-

tuita in Italia, con sede legale in Comune di Venezia (VE) con

indirizzo attuale in Venezia-Marghera Via delle 1Industrie

n.19/D, P.S.T. VEGA - EDIFICIO LYBRA, codice fiscale, P.IVA e

numero di 1iscrizione al Registro delle Imprese di Venezia

00854750270, capitale sociale Euro 112.407.840,00=

in persona di

- Grosso dr. Giorgio, nato a Meolo (VE) il giorno 22 novembre

1949, domiciliato per la carica presso la sede sociale,

in forza dei poteri

a lui derivanti dallo statuto sociale che agisce in esecuzione

della delibera del Consiglio di Amministrazione del 9.4.2013,
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della cui identita personale io Notaio sono certo.
La parte mandante mi fa richiesta perché riceva questo atto in
forza del quale dichiara di nominare come in effetti nomina e
costituisce quali procuratori speciali della societa mandante

i signori:
— Russo Gianmarco, nato a Padova (PD) il 4 ottobre 1972,
— Felletti Luca, nato a Ferrara (FE) 1l 3 dicembre 1969,
— Peretti Antonio, nato a Milano (MI) il 22 febbraio 1953,
affinché, disgiuntamente tra loro e in nome, per conto e
nell'interesse di essa parte mandante, abbiano a costituire
una societa a responsabilita limitata che avra sede in Comune
di Venezia, avente tra l'altro a oggetto l’esercizio, non nei
confronti del pubblico, dell’attivita di assunzione, gestione
e disposizione di partecipazioni, rappresentate o meno da ti-
toli, in societa e/o enti, in Italia e/o all’estero; con un
capitale di Euro 100.000,00 (centomila virgola zero zero), in
cui la parte mandante avra una partecipazione di circa il
33,02% (trentatre virgola zero due per cento).
I nominati procuratori sono quindi autorizzati a sottoscrivere
l'atto notarile di costituzione; intervenire gquindi all'atto
di costituzione, a sottoscrivere il capitale sociale e a libe-
rarlo mediante:
a) versamento in denaro fino a un ammontare massimo di Euro
17.000,00 (diciassettemila virgola zero zero),

b) conferimento di tutte le 13.193 (tredicimilacentonovanta-

Archivio ufficiale delle C.CI.A A Pag 1&li 200



I D: 89118059

tre) azioni da nominali Euro 52,00 (cinquantadue virgola zero

zero) cadauna possedute dalla parte mandante nella societa:

"VENEZIA TERMINAL PASSEGGERI S.P.A.", con sede legale in Comu-

ne di Venezia (VE) con indirizzo attuale in Marittima - Fab-

bricato 248, capitale Euro 3.920.020,00, codice fiscale, P.IVA

e numero di iscrizione Registro Imprese Venezia 02983680279;

al valore determinato dalla perizia che verra allegata all'at-

to costitutivo, determinando la parte da imputare a capitale e

quella da appostare a riserva a titolo di sovrapprezzo; ad ap-

provare le Norme sul Funzionamento della Societa; a decidere

la denominazione sociale e la durata della societa; a procede-—

re alla nomina dell'Organo Amministrativo e dell'Organo di

Controllo; ad approvare la partecipazione agli utili e a con-

venire ogni altro patto, clausola e condizione che riterra op-

portuna e conveniente.

La parte mandante dichiara sin d'ora d'avere per rato, valido

e approvato 1l'operato del suo procuratore, senza bisogno di

ulteriore conferma e sotto gli obblighi di legge.

Da esaurirsi in unico contesto.

Atto scritto parte a macchina da persona di mia fiducia e par-

te di mio pugno su tre pagine e fin qui della quarta di un fo-

glio e da me letto al comparente che lo ha approvato e con me

sottoscritto alle ore quattordici e trenta.

F.to Giorgio Grosso

F.to dott. ERNESTO MARCIANO Notaio - L.S.
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Cod. Al 5035.1 - G.G.LAA Trevieo N. £3{63 - C.F/RIVARg I Irprose of Tieedso M. (0708740268
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VENETO BANGA S.c.p.A, ST
Venezla, 29104f2043 Filiale ¢i VENEZIA o Ma

{oge o dala}

SOCIETA’ COSTITUENDE | vasmira

B 100.. % (minimo 25%) . N
Ricaevuta di versamento del dei conferimenti in denaro
{1100 % (per socleta unipersonals)

SOCIETA COSTITUENDA: APVS SRL

{denominaziong o raglons sociale)

TiPO SOCIETA: SOCIETA' A RESPONSABILITA' LIMITATA
SEDE; VENEZIA, SANTA MARTA, FABBRICATOQ p, 16 - é
OGGETTO SOCIALE: " sinl Sies dar s, e T Mactre 0420 a o, b ek evi e 1A S EST

CAPITALE IN DANARO: 50,000,900

Wsignor  Taciet CADLO nato a 'f g %@ 0 T QC '

residente s Wl [ invia \ffor Toese

L’G" %1% o QAWACL& u\u:cchu PR Veue e (2 VoY \‘?62. o'l @sdie Uy,
TN f CATC
ha In data odierha versato :n queste casse afﬁ sensi e per gli effotti dell'Art..

[d 2342 c.c. (costituzione di socleth per szioni) ;
] 2454 c.c. {costituzione di socleta In accomandita per azlon) .
X 2484 ¢ {socleta a responsabilts imitata) '

la somma sottolndicata, rappresentante il [x] 100 % [J 100%  de! capitale suddett
canto del /i socio /l sottoserittore /i della suddetta socista qui indicatl;

$0OCI0 1 SOTTOSCGRITTORE /|

Quota di partecipazione

Naz, Cognome e Nome Luogo ¢ Data df nascita Indirizzo at capltale (in Euro)
IT APV INVESTIMENTI Spa Venezla, S1a Marta fabb. 16 | 33490
IT VENETO SVILUPPO Spa Venezta, via deolls Industrle n. 18d | 16510

Ammontare complessivo versato  £uwe | 90000

T BANCA SCPA
n,h\j\- ' C% Nngs:fz} .

Fitma i Golul che effetiua l varsemento It CASSIERE I FUNZIONARIO

Kod, DE 274 (Ed. 2008-01) RICEVUTAPER ILVERSANTE




Il sotloscritto prende atto ed accetta che:

1

2)

3)

4)

Ai fini della restituzione delie somme depositate, che avviene di regola mediante
accreditamento su un conto intestato agli aventl diritto, alla banca deve essere presenta-
ta in ogni caso la ricevuta di versamento oppure copia autentica dell'atto costitutivo dslla
societd, ove la ricevuta stessa risulti allegata in originale a tale atto.

Nel caso in cui non siano in grado di presentare la ricevuta, gli aventi diritto alla restituzio-
ne del deposito devano sottosctivere una dichiarazione che, indicando i motivi della man-
cata presentazions {distruzione, smarrimento o sottrazione), manlevi la banca da ogni
eventuale danno che possa derivarle, a qualunque titolo, per aver resfituito il deposito
senza presentazione della ricevuta.

In case di avvenuta costituzione della socletd, deve allresi essere prodotto cartificato
rilasciato dalla Camera di Commercio nella cui Provincia si trova la sede sociale, di data
recente e comungue non anteriore ad un mese, aftestante che la societa & stata iscritta
e si trova nel pieno e libero esercizio dei suoi diritti; da tale certificato devono altresi
risultare le generalita complete degli amministrator! in carica che hanno la rappresentan-
za della societd, precisando se a firma congiunta o disgiunta.

In caso di mancata costituzione della socleta, deve altresi essere prodotto certificato del
Registro delle Imprese competente, rilasciato in data recente e comunque non antetiore
ad un mese, attestante che non & stato iscritto né depositato alcun atto relativo alta
societa siessa che si doveva costituire.

In caso di regolare costituzione della societd, i soggetti lagittimati a chieders la restituzio-
ne delle somme sono gli amministratori in carica che hanno la rappresentanza delia
societa stessa.

in caso di mancata costituzienes, i soggetti legittimati a chiedere ia restituzione delle
somme sono i soltoscrittori, decorsi 90 giorni dalla data del deposito ovvero anche prima
se tuttl i sottoscrittori rinunciano alla costituzione della stessa.

H rimborso viene sffettuato agli aventi diritto congluntaments.

/7
o g AT

) Firma di colui che effetlua it versamento
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Repertorio n.39751
CERTIFICATO DI CONFORMITA'
lo sottoscritto dott. Ernesto Marciano Notaio in Mestre, iscritio al Collegio Notarile del Distretio di

Venezia, certifico essere la presente copia, contenuta in n.ro 2 (due) facciate di n.ro 1 (uno) foglio,

conforme all'originale della ricevuta in deposito dell'intero capitale della costituenda societa
"APVS 8.R.L."con sede in Comune di Venezia {VE), Fondamenta San Basilio Fabbricato n.18.

Venezia-Mestre, Calle del Sale n.2, 29 (ventinove) aprile 2013 {duemilatredici).
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Conferimento a favore della NewCo S.e.l.
delle azioni di partecipazione in Veneria Terminal Passeggeri S.p.A. detenute da
APV Investimenti S.p.A. ¢ Veneto Svilappo S.p.A.

Relazione di valutazione della socictd di revisione
at sensi dell"art. 2465 del Codice Civile
delt‘azienda conferenda al 31 dicembre 2052
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Conferimento a favore della NewCo S.r.1. defle aziond di pariecipazione detenute
nella Venezia Terminal Passegperi 5.p.A.
da APV Inveslimenti S,p.A. e Veneto Sviluppo S.p.A.

Eelazione della societd di revisione
ai sensi delFart. 2465 del Codice Civile

“Data di emissione rapporlo : 23 aprile 2013
Numero rapporto :5TR/MCS - Rap, 32/13
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Conferimento a favore della NewCo S.r.1, defle azioni di parfecipazione in
Venczia Terminal Passeggeri S.p.A. in carico a
APV Investimenti S.p.A. e Veneto Sviluppo 5.p.A.

Relazione della societa di revisione ai sensi defl’art, 2465 det Codice Civiie

Ai Consigli di Amministrazione di:
- APV Investimenti S.p.A.
- Veneto Sviluppo S.p.A.

1. Maotivo, oggetto e natura defl’incarico

Abbiamo ricevuta dal Consiglio di Amministrazione di APV Investimenti 5.p.A. e Ve-

ncto Sviluppo S.p.A. Uincarico di redigere, quale esperto indipendenle, la valulazione...

ai sensi deli’art, 2465 del Codice Civile defl’azionda Venerzia Torminal Passeggeri, © ™
5.p.A. (di seguitoc anche la “Societa” ¢ “VTF 5.p.A."), Ie cul azioni i soci mtenddnﬂ con-

ferire alla NewCo S.rd. mediante coslituzione. :

2. Natuea e portata delia presente valutazione RIS
Oggelto dell'incarico & la valutazione della Societd at fini def Conferimento nel conte-
sto delfa nomina volontaria dell’Esperto effetluala dalla Conlerenie ai sensi dellart.
2465, comma | “Chi conferisce bend in natura o credifi deve presentare b relazione ginraln di
it vevisore legnle o di i soctein i revisione [...]. Lu velazione che deoe contenere ln descri-
zioste del bend conferiti, Uinulicnzione dei criferi di valutuzione adotiali e Vattestazione cle il loro
valore & alimeno pari a quetlo ad essi ailribuilo ai fini della delerminazione del capitale sociole e
detl’eventtunte soornpprezzo, deve essere allegata all’atio costilutivo.”.

Non viene considerato, ai fini della presente valutazione, it valore dell’'eventuale pre-
mie i maggioranza che venga a determinarsi in capo at soci della NewCo Szl che
verrebbe ad esercitare il controlio su VTP SplA.

Con riferimenlo ai requisiti richiesti all'Tsperto at fini della Valutazione si conferma .
che Maxars S.p AL od il socio firmatario sono in possesso dei requisiti professionali vi- 5,
chiesti dalFart. 2465 del Codice Civile per la Valutazione,
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La Vahitazione contiene una descrizione della Societh oggetto di Conterimente, 'indi-
carione dei criteri di valutazione adoltati e 1a stima del valore come riferimento ai fini
del Conferimento. Nel contesto del Conferimento, la valulazione richiesta all'Esperto &
volta ad accertare Uintegrita del capitale sociale posto a tutela dei terzi, che nella sua
eifeliiva esistenza pongono affidamento. In considerazione di tali scopi, por evitare che
atiraverso esagerate valutazioni il patrimonio della Conferitaria posto a garanzia dei
terzd 13sulti alterato, it lavoro & stale imposlato per stimare # valore della Societa consi-
derande raggiunte lo scopo deila valutazione ogniqualvolta si ravvisasse 'adozione e
I'applicazione in modo prudenziale di criteri di valutazione riconosciuti dalia prassi ¢
teoria valutativa, volti comunque alla stima del valore deil’azienda,

| valori cui si perviene devono essere considerali nell’accezione di valore intrinseco,
prescindendo quindi daila natura delle parti, dalla loro forza contrattuale, dagli speci-
fici interessi perseguiti, da eventuali negoziazioni fra e stesse intervenute. Peraltro,
anche in virta delle citate esigenze cautelative del presente lavoro, i risultati di scpuito
tndicati non possono essere assunti per finalita diverse da guelle del presente incarica.

La Valutazione ¢ stata predisposta af fini di quanto proviste dall’art, 2465 del Codice
Civile al sclo scapa di fornire indicazioni e riferimenti utili ai fini della valutazione
delle partecipazioni da conferire nella NewCo S.rl.. Deslinalari della presente Valuta-
zione sono 1 Consigli di Amministrarione della APV Investimenti S.p.A. e Veneto Svi-
luppo S.p.A.. La presente Valutazione potrd essere utilivzata solo ai fini per 1 quali &
stata predispesta. I Consigli di Amministrazione della APV Investimenti 5.p.A. e Ve-
neto Sviluppo Sp A, valuferanno autonomamente come ulilizzare le conclusioni
espresse dall’Esperto nella presente Valutazione, Inolire, opni scelta o decisione in me-
1ito alla valutazione della Societa e, pin in generale, alle motivazioni ¢ alic implicazioni
strategiche, commerciali, contabili, fiscali, legali e regolamentari del Conferimento re-
stano di caclusiva competenva ¢ responsabilith ded Consigli di Amministrazione.

1l valore del conferimento dell’azienda VIP S.p.A. risultante dalla presente relazione &
stato ricavato dal bilancio d'esercizio infrannuale della Societa chiuso al 31 dicembre
2012 presentato dal Consiglio di Ammninistrazione in data b marzo 2013, T bilancio in-
[rannuale non ¢ stato sottoposto a revisione legale da parte della Societd i Revisione
Deloilte & Touche 5.p.A. che invece ha emesso una relazione senza rilievi od ecceziani
in data 13 settembre 2012 con riferimento al bilancio annuale chiuso al 31 maggio 2012,

3. Professionaliti
Ai fini della valutavione dei requisiti di professionalitd della scrivente Societd di Revi-
sione di cui all’art. 2465 cod. civ. si precisa quanto segue:

- la Societa di Revisione Mazars 5.p.A. ¢ gia iscritta al Registro dei Revisort Contabili
numero 70625 DM del 17 luglio 1997, Gazzeita Ulficiale n. 60 del 1 agosto 1997 nonché
al numaro 38 dell’ Albo Speciale defle socicta di revisione tenuto dalla Consob ed ha
codice [iscale numero 1507630489 e partita IVA numero 05902570158. Dal 2004 &, inol-
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tre, societd di revisione iscritta alFalbo speciale delle socleta di revisione con delibera
Consob N 17.141 del 26/01/2010.

- il fivmatario della relazione Dott. Stefano Bianchi & Socio con procura della Socicta
Mazars S.p.A,, Dottore Commercialista ¢ Revisore contabile regolarmente iscritlo
all'Ordine dei Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili di Bassano del Grappa
(humero iscrizione A0213) e Revisore contabile (numero iscrizione 120331} iscritte al
Registro dei revisari contabili ai sensi del D.Lgs. 27 gemmaio 1992, n.88 e del DPR 20
novembre 1992, n. 474 con DML del 19 aprile 2001, G.U delta Repubblica ltaliana n. 36
el 8 maggrio 2001,

4, Drati relativi alle Societd interessate dall’operarione di conferimento

Conferente: ATV Investimenti S.p.A.

Sedle Leonle  Dorsodiro- Santa Marta Magazzino 16, 30123 Venezia (Ve)
Cedice fiscale ¢ n. di iscrizione af registro Imprese i Venezia: 03292680273
Capitate Socile: €65.000.000 iv.

Soci (nl 31.12.2002): Aulerils Porinale di Venezia 100%

Conferente: Venel’:o Sviluppo 5.p.A. -
Sede {egnle  Parco Sciesttifico Teonologive Vegn — Edificic Lybra. Vie Delle I usturz IJd_
375 Venezia (Ve) S
Cordice fiscale ¢ 1. oi iscrizione of registro Imprese di Venezin: 00864750270
Capitrle Socinle: €112.407.840 iv.

Soci {al 31.12.2012}: Regione Veneto 51%, Unicredit S.p.A. 15,3%, Sinloc S.pA. & 26?%
Infesa San Faolo 8%, BNL S.p.A. 6,5%, Bance Antoveueta 5.p.A. 4,223%, Holding Partecipa-
zioni Finanziarie Banco Popolare 2,718%, Bance Popolare Soc. Cooperaliva 2%, Banca Popola-
e i Vicenza 1,201 %, Credito Bergansco 0,55%, Banea Papolare di Maroslica 0,131%, Vene-
to Banea 0,17%.

Dati relativi alla Societ: Conferenda

Conferendn :  Venezin Terininal Passeggeri S A

Sede Legrfe  Muovittimo - Fabbricato 248, 30135 Venezin

Codice fiscale ¢ n. di iscrizione ol registro Imprese di Venczia: 02383680279

Capilale Sociale: €3.920.020 iv.

Soet {(al 31.05.2012): APV luwestimenti S.p.A. 355%, Finpax Sl 22,18%, SAVE S5.p.A.

22,18%, Veneto Sviluppo S.p.A. 17,5%, CCIAA di Venezia 2,64%. ﬁ




5. Descrizione deil’'operacione

I Soci APV Inveslimenti S.p.A. ¢ Venoto Sviluppo 5.p.A. detengone una partecipazione
rispettivamente pari al 35,5% e 17,5% della Venesia Terminal Passeggeri S.p AL K loro
nlenzione procedere a conferire tali partecipazioni nefla NewCo S L.

l.a partecipazicne oggetto del conferimento & individuata dai seguenti certificati:

Cevt. [ Nr Azio- | Valore Capilale | %  su | Socio ' Sacio {{F)
N ni Nominale | Soeiale Capilale
—- - . SDC.i.alE el L
39 6.000 52,00 | 312000 | 7.96% | APV investimenti Sp.A. | 03292680273
40 5000 52000 | 312000 | 796% | APV InvestimentiSp.A. | 03292680075
4 &.000 52,00 | 312800 | 796% | APV InvestimenliSp.A. | 02292680275
B 3.000 5200 | 156000 | 398% | APV InvestimentiS.p.A. | 03292680273
43 HHD 52,60 15,600 0,39% | APV Investimenti S.p.A. | 03292688273
73 5462 22,00 284.024 724% | APY InvestimentiS.p.A. 03292686273
7 | 1w 52,00 | 546000 | 18%3% | VenctoSviluppaSpA. | 00854750270
75 2.693 52,00 | 140.036 | 357% | VenetoSviluppoS.p.A. | 00854750270 |
Totale 35.995 52,00 | 2.077.660 | 53,00%

La finalitd deila presente perizia @ quello di individuare il valore della partecipazione
Venerzia Terminal Passeggeri 5.p.A., aggette di conferimento. Come meglio descritto
nel proseguo, considerate le finalita specifiche della presente relazione, sono stati uti-
lizzati dal sottoscritto diversi metodi (in usc nella prassi) al fine di fornire una range di
valari enlro i quali potrebbe ragionevolmente collocarsi il corrispettive della cessione
del 53% di VTP in una iransazione libera c ira pavti indipendenti. La presente relavione
¢ valida solo in relazione ai dali otlenuti e non potra essere utilizzata per maotivi diver-
si ed in contesti diversi da quelli testé indicali se non con il consenso scritto della Ma-
7ars SplA.

6. Drescrizione delia Societa e struttira organizzativa

63 Cenni Storici delia Societd

La Venezia Terminal Passeggeri S.p.A. ¢ stata cosliluita dall’ APV Investimenti S.p A
per promucyere ed incrementare 'attivitad passeggeri nel Porlo di Venezia. La socicta
opera nelle arec di Marittima, S. Basilio e Riva del Sette Martiri {quest’ullima solo per
yateh, aliscafi e fluviali) su una superficie complessiva di arca a terra di oltre 268.000
mq, di eni 55.948 coperti, nonché di 123.700 mg (i specchio d’acqua. La compagine
societaria @ costituita do APV Investimenii S.p.A., Finpax S0, SAVE Sp.A., Veneto
Sviluppo S.p.A. e CCIAA di Venezia, come dettagliato nei pard ¢ 5.
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Le aree portuali, un tempo dedicate al traffico ed alla gestione delle merci sono state
krasformate in terminal polifunzionali:

e Terminal Tragheiti 123 specializzato nei collegamenti comunitari e con P'Rst

del rediterraneo;

Terminal San Basilio: un edificio ad un solo piano costruito negli anni “80 e
rinnovato negli anni *90, offre asststenza a navi da crociera di piccole dimensio-
i e maxt yacht, formendo futti | servizi necessari per le procedure di imbar-
co/ sbarco: check-in, accettazione bagagli, controlli doganali e controlli di securi-
ty, Grazie alla vicinanza con la zona delle “Zattere’ (situata a breve distanza a
piedi dafla struttura), il terminal 8. Basilio & il punto di partenza idealc per le
escursioni in cittd;

e Teorminal Crociere 103, 1077108, 117: ubicati nefla zona Maritlima ospita

I'attivita crocieristica, nonché & sede di convegni, eventi ¢ rassegne [ieristiche;

Terminal Isonzo 1 e Isonvo 2 (inaugurato a luglio 2011): & un edificio su due
piani diviso in due parti entrambe di 8.681 mq: Isonzo 1 myg maugmatu m.E,
2009, mentre Isonzo 2 & entrato in funzione nel 2011. Tra ke suc dotazioni™ yanga.
un bar, un duty free e due VIP lounge nell'area Partenze di en{ramb(, lL ‘paiti’
del Terminal. I Terminal si completa inoltre i una terrazza panm'amica di

1.432 mq,

stazione crociere,

]/attivita di VIP si sviluppa essenzialmente in quella di Jionmepor! (attivith i sbar-
co/ imbarco di inizio e fine crociera) tanto da essers il secondo porto a livello mediter-
raneo.

fi

.
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Qucesta posizione i vertice & resa possibile, olire che dallappeal rapprescntato dalla
Citta di Venezia, dalle caratieristiche tecniche del porto crociere di seguilo riassunte:

NAVICAZIONE {DIMENSIONI MASSIME CONSENTITE PR 5.E NAVI])
Liingherza: LOA 340 m. (1115' 04"}
{.avghezza: messun limite
Pescaggrio max navi: 8,70 m, (28' 87"

Bacine di evoluzione: idoneo all'evohizione di mavi di Leingherza fino a TOA 240 m. (1115 06")

Tirante d'avia: nessun limite & Marittima di Venezia, a Marghera {Porto Commerciale e Industrialc) ra
BBt e 64 m soggeto a preventivo nullaosta

Ancoraggio: &%, in tada

Andamento marea/lintite: ca. 1 m. (3' 03")

CARATTERISTICIIE
Apartura; 24 ore si 24
Sosta: ithmitaia

Teyminal passcggori: &
MNumero i banchine: 7
Tosti ovenopgpio: 12

Lunghesa banchine:

Piave: 549,57 m. {1843" 1)
Testata Marmi: 203,08 mi. (666' 007
Tagliamento: 726, 70 m. {2384 (21
Isanzo: 630,00 m. (2066' 1714

5. Marta: 465,24 m. (1526° (5%}

5. Masilio: 34257 m, {1123 11
Riva Seite Martiri; 363,40 m. (11821 05") - solo crociore Duviali
lauighessa complessiva: 3.277 48 m. (10752' 11%)

Largherza delle banchine: 20/58 m. (65 07/ 160 01"
Modovnd parabordi ¢ bilte

Il porto @ strategicamente collocalo e collegato al contro cittadin di Veneria grazie alla
monarotaia Peopic Mover che fo collega alia stazione ferroviaria od al terminal auto-
mobilistico di Piazzale Roma. In futuro la struttara della manorotaia verra completata
con la costruzione di un garage multipiane unitamenle ad aree commerciali ed hotel
nell’area Marittima, ai servizi di Vaporetto ¢ Taxi acqueo. I Porto & inoltre a vidusse al
terminal automobilistico del Tronchetto e quindi facilmente raggiungibile in autobus
ed in automaobile, ed a soli 13 Km dall’acroporto di Venezia.

I servizi di parcheggio e sosta per i croceristi sono garantiti da piazzali di sosta con
pussibilitd di prenotazione on-line (fino a 40 autobus e 2084 velture), dal collegamento
aHa cilta con People Mover, dal collegamenta con Shuttie Alifaguna da/ per Piazza San
Marco ed Aeroperto di Tessera, InfoPoint Passeggeri, Sportelli Bancomat, Duty Free,
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Tdicola, Aree di Ristoro, Punto di Primo Intervento, Telefoni Pubblici, Servizi Deposito
Bagagli ¢ Lost&Found.

Di segaito la pianta relativa alla zone di ormegygio e strutturali delta Societa:

VENEZIA TERMINAL PASSEGGERke,
: LOCATION MAP

TAOHCKEFID
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6.2 Governhance

La socicts ha una struthura di governance di tipo tradizionale con un Consiglio di
Amministrarione composte da undici membri nominati su proposta dei diversi azio-
nisti con I'Assemblea degli azionisti el 13 ottobre 2012 e dal Collegio Sindacale com-
posto da (re membri effeitivi e due supplenti. La funzione di revisione legale & svolta
da una sociela di revisione (Deloitte & Touche S.p.A.).

Composizione del Consiglio di Amministraxione (per #l triennio in scadenza con
I"approvazione del bitancio al 31 maggio 2015);

Iresidente Sandro Trevisanato
Consiglicre Delegato Roberto Perocchio
Consigliere Delegato Michele Cazzanti
Consigliere Camille Bozzoio
Consigliere Marcelio Acerboni
Consiglicre Gianadrea Todesco
Consigliere Filippo Olivetti
Consigliere Marco Vanoni
Consiplicre Alessandro Santi
Consiglierc Pacic Simioni
Consiglierc Giuseppe Fedakto

Compuosizione del Collegio Sindacale

Presidonte Fabio Cadel
Sindaco Effettive Roberto Salomon
Sindaco Bffetitvo Andrea Valmarana
Sindaco Supplente Filippo Carlin
Sindaco Supplente TPaolio Nardini

La societa inoltre & dotata dell'Organismo di Vigilanza istiluito ai sensi del D.Lgs
231/01, costituito dall’ Avv, Antonio Torza ¢ Prof. Bruno Bernardi.

Tutte le cariche sopra indicate raggiugono naturale scadenza di mandale con
Yapprovazione del bilancio chiaso al 31 maggio 2015.

La societh ha In forza civca 50 dipendenti: di cui 4 dirigenti, 41 implegati ¢ 2 operai.
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L'organigrarnma della Socictd, susseguente alla nomina dei nuovi membri del LA,
del 13 ottobre 20012, & it seguente:

Fonfe 2 Mumagenent VTP (mrzo H0E3) e

Venezia Terminal Passeggeri S5.p.A. @ socio di maggioranza di quatiro societa specia-
lizzate:

~Venice Yatch Pier S.r.k (V.Y.2), detenuta af 51,13%, fondata por gestire I'accoglienza
alla nautica da diporto a Venezia,

-Venice Yatches and Ships Assistance {V.Y.5,A)), detenula all’83%, socictd consortile
tra azicnde che forniscono seevizi al mercalo deglt Yateh,

-VITP Lvents 5.l detenula al 100%, socicta che ha come scopo V'organizzazione e la
gestione di fiere od evenli; e

~VTP Engineering S.r.l, detenuta al 106%, fondata per shudiare ed implementare so-
luzioni teenologiche innovative ¢ breveth, quali Te passerclic per I'imbarco dei passeg-
gert, da applicare agli ambili portuaH.

Veneria Terminal Passegperi S.p A, detiene infine una guota def 24% in Ravenna Tor-
minal Passeggeri Srl., costituito per la gestione in concessione pluriennale del nuovis-
simo terminal crociere “Porta Corsini”, una quota del 28,33% in Catania Cruise Termi-
nal 5.1, societa costituita per la geslione in concessione pluriennale del torminal cro-
ciere di Catania e una quota minoritaria nella Venice Ro-Port Mos che ha per oggetto
lo sviluppo del plano teso alla realizzazione del nuove terminal dedicato alle Ante-
strade del Mare che sorgera in area Fusina {Marghera, Venezia).

13
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Nel periodo dat 1 giggnoe 2012 al 31 dicembre 2012 sono state costituite le sociela Ca-
ehiari Cruise Port Sl detenizts al 30% e la Brindisi Cruise Port Sirl. detenuta al 25%
fondate por gostire 1 rispettivi terminal crocieristici delle cibla.

Di seguito una breve descrizione delle attivita svolte dafle socictd controllate.

4.3 Le Sccieth controllate

SJENICE YACHT PIER

La domanda di oxmeggi a Venezia da parte di Maxi-Yacht & in continua crescita, cost
come anche le dimensioni degli yacht stessi. V.Y.I & stata costituita con Vobicttivo di
facilitare lo sviluppo dell’industria dello yachting a Veneria, migiiorando al contempe
la capacita di accoglienza di maxi-yacht. 1.a socictd fornisce ormeggi dotati di colonmi-
ne per erogazione di energia clettrica in banchina Tagliamenta, Santa Marfa e Adria-
tica, Sono inoltre disponibili Servizi di Sicurezza per yacht commerciali oltre 1 550
GWT.

i
VERATE FAEHT & SHIRG ASSISTA
THI HICEST PLACE TE BET SUPPBRY

Venice Yacht & Ship Assistance & una socletd consortile recentemente costifuita tra
azicnde che forniscono servizi In ambite tecnico e nautico al mercato degli yacht e ma-
xi- yacht. Le sociela consorziate, oltre a VTP S.p.A,, sono @ Agenzia Favret S.rl, Agen-
zia Nauilica De Lena Barbara, Blue Venice Shippping S.r.1, Cantiere Gruppo Faldis Sas,
Gregolin Lavori Marittimi, Tnterporto di Venezia, Laguna Trasporti ¢ Manutenzioni,
Marina del Cavallino 5.rl., Marina Fiorita S.rl., New 48th di Reberto Padoan, Csima
Snc, Porie Turistico di Jesclo S AL, Winning Se.l, Sisteima Walcon Sk, Trasmar
Sxl.
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VTP Events S.r.l. ha per oggetto Forganizzazione e la gestione in forma direta, indiret-
la e associata, negli spaxi in concessione alia Venezia Terminal Passeggeri S.p.A., di
rassegne [ieristiche specializzate e aperte al pubblico, mostre mercato, attivita COngres-
suali, tavole rotonde, spettacoli ed eventi vari. L'atlivita di VTP Events comprende sia
la fornitura i servizi connessi all'organizzazione esposiliva di manifestazioni, sia la
promoziong, il coordinamento e Ia direzione di soggetti terzi pubblici e privati coinvol-
Ei.

Per organizzare eventt presso il contesto del Porto Passeggeri di Vencvia VTP Bvents
pud contare su tre strutture all’avanguardia, il Terminal 163 che dispone di uno spazic
congressuale attreszato e i Terminal 107/108 ¢ 117 pin adath a rassegne £1eristu:hc r:d A
esposizioni. et

o

T,

I Bvelli sempre maggiori di passeggeri homeport gestiti da VTP, I'espansione del pro-
pric business anche al di fuori dei confind veneziani in qualitd di partner teenico per i
Terminal di Ravenna e Catania e la complessith di gestione di un terminal passeggor,
visto incrementarsi della movimentazione di passcggeri, di navi e di servizi da offri-
re, ha indotto il management di VTP a studiare soluzioni innovative per migliorare la
gestione dei Nussi det passegoeri, diminuire i tempi i sosta delle navi in porto e ridmre
i consumi energetici cannessi alle attivith portaali.

VTP Engincering nasce nel novembre del 2011 por rispondere a questa esigenza e si
concrelizza in una divisione di VTP S.p.A. Iruito di una partnership con Abaco inge-
gneria Treviso Sr.l, societd di ingegneria affermala nella progettazione industiale,
consulenza di direzione e servizi teenici d’ingegneria.

L'obiettivo di VI'P Rngineering & progettare ¢ implemoentare soluzioni tecnologiche
innovative e brevetti da applicare agli ambili portuali. La Multipurpose Boarding To-
war (MBT) & I'innovativa torre multifunzione per 'imbarco e lo sbarco di passeggori
dalic navi da crociera brevetlata da VTP Engincering che & in grado di sopperire alle
carenze Iunzionali delle attuali paHHEI‘EHE di i.mbarco, non adeguate a navi da crociera
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7. L’attivita

Il business della societa, come detto, & quello di fornire servizi portuali.

[ seltori di altivitd sono i seguenti:

- Settore crocicristico

- Secttore traghetti, per persone e mezzi {cd. Roll-on/ rell off)

- Seottore Aliscali

- Settori accessori alle attivita i traffico: security, parcheggi, stazionmmento ya-
cht, trazioni di semirimorchi, movimentazioni dotazioni di bordo, servivio por-

tabagagli.

Di seguito i dellaglio dei ricavi per settore di attivita:

Impostiin€ Esercizio Esercizio Periadao
201072011 26i1f2012 31.5-31.12.2012
Ricavi Croclers S.5200806  5.905.930 2.039.044
Ricavi Tragheili 1.652.555  1.435.000 574,898
Altrl da traffici nautici 172.725 155.998 184.484
Ricavi per stazionamenti 806.259 517.530 £19.168
Ricavi per servizi portabagagl! 10.007.091  11.176.406 9.042.676
Ricavi controli Slcurezza 3.524.010  2.966.249 3.373.739
Ricawi mov. Dotazioni di bordo 897.925  1.095.091 359.218
Ricavi accessori 820.015 742,125 446.743
Totale ticavi traffici 26.B01L.386 29.052,329 23.169.970
Ricavi parcheggio 2626262 3045346 2.224.830
Rovalties attive 3504951 382.977 328.500
Ricavi contratt] df servizio 225,452 240.153 135,574
Ricavi pubblicita G3.557 74.670 40.262
Ricavi per fiere 47.246 42.083 17.831
Ricavi altri servizi 200.001 129,875 222131
Totale ricavi accessori 3.513.560  3,215.154 2.975.137

Le allivita delfa societh si svelgono, come detto, presso le arce di Marittima, 5. Basilio e
Riva dei Sette Martiri (quest'ultima solo per yateh, aliscaft e Buviali) sut una superficie
complessiva di area a Llerra di offre 260.000 mq.

Tali aree sono ottenute In concessione plavicnnale dall’ Auterita portuale di Venezia,

scadenti il 31 maggio 2024,

In particolare;

- Atto di concessione n® 30251 del 31/5/2000 con scadenza 317572024 relativo al-
la banchine Tagliamento ed Isonzo, alla Testata Marmi {per 'attracco dei tra-
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ghetti), od alie banchine di Santa Marta, San Basilio ¢ Riva Sette Martini, nonché
ai Terminal Crocicre 1087/108 ed al Terminal Traghetti 123;

- Alto di concessione n® 33122 suppletivo all’ailo formale n® 30251 del 16/4/ 2001
con scadenza 31/5/2024 relative al Tevminal Crociere 117, 109/110 e 112/113
¢l alla banchina Piave;

- Accordo proventivo ex-arlt. 11 L. 241/90 del 21/7/2010 in atéesa (i rilascio di
concessione refativa ai Teminal Isonze 1 ed Isonzo 2;

- Licenza d'uso annuale del 16/5/ 2011 relative al Terminal Crociere 103 ;

La socicth inolbe nell’estate del 2011, ha richicsto di oftenere in concessions
del” Autorith Portuale di Venezia I'area denominata “ox-1 ocomotive” ad use parcheg-
g1 per i crocieristi, sulla quale dovrebbe sorgere un garage muitipiano, 1a Societa ha
ottenuto dall’ Autorith Portuale lo aree anzidetie ed ha provveduto, con opportuni fa-
vori, a renderle idonee a parcheggio temporanco per i crocierisli.

7.1 Crociere

L'attivith crocieristica & quella principale della Societs. VIF si propone ag'li :c-peramli :

o

del setture (compagnie di cmcmta} come porto hum{:‘pc—lt ovVvero come punto imbar- - A

co/sbavco per navi da crociera. Questo perche § significativi Jnvestimenti ha.rm-:} per-

messc alla socictd di proporre un porto con caratleristiche tecniche idonee ad au::ugiw' ’

re navi con sempre maggior capicnza ¢ di sempre maggiori dimensioni. A cio si ¢ af-
fiancato il richiamo della Citta di Veneria od i collegamenti con il cenlro cittd, le auto-
strade, I'acroporto ¢ parchegyi dedicati ai erocertsti.

La Societa si & proposta come porte di riferimente per 1" Adriatico od il Mediterranco
coghiendo e rispondendo alle esigenze sempre maggioni delle compagnie di crociera
con un elevate standard dei servizi offerti ¢ con un mirato piano di nvestimenti strut-
furali. Queste ultime infat hanne vissute un periodo di grande cspansione di - busi-
ness ampliande le flotte ¢ Fofferta ol cliente finale,

VIF annovera ira 1 propri clienti i principali players della crocieristica tra cui MSC
Cracicre, Costa Crociere, Carnival Cruise Lines, Royal Carvibean e Norwegian Cruise
Lines.

F’ nakurale che su tale business la socicth continui ad investire prevedendo investimen-
ti per la ristrutturazione del Terminal 109/110, per s ristrutturarione del fabbricato
112/113 e nonché di ammodernamente di Riva Sette Martiri ed attrezzature di attracco
crocieristico, rimozione della scassa di banching Isonzo in modo da prolungare il molo
Ji 120 mebri permeltenda cosl attracco contemporaneo di due navi da crociera di ul-
Llimia generazione,

Dal 1997 il Terminal Crociere di Venezia ha quintuplicato il numero dei crocieristi,
passando dalla decima alla terza posizione tra gli scali europei e secondo l'analista in-
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ternazionale GI* Wild, collocandosi al nono posto a livello mondiale e al primo posto
come Homeport (ovvero porto di imbarco ¢ sbarco) Huropeo ¢ del Mediterraneo. Una
crescita che dal 1997 af 2017 ha segnato a Venezia un‘impennata del 496,57%. I passeg-
geri crocleristi movimentatl nel 2011 /2012 sono stati 1.785.587 pari ad un incremento
del 1048% rispelic al 2010/ 2011, menlre le toccate delle navi sono passate da 629 del
2610/2011 a 670 nel 2011 /2012 conun +6,5%.

L'incremento nel 2012 & stato meno evidente rispetto alla media degli uliimi quathro
esercizi sia a causa della crisi Buropea, in particolare la zona Buro, sia per le tensioni
che hanno coinvolto il Nord Africa. A cid si aggiunga I'emergere di moercati concorrens-
b {come Cina ed Australia), Fimpatto deil’incidente deila Costa Concordia ¢ la flessio-
ne del traffico di Costa Crociere dopo il suo ingresso nella compagine societaria di
Trieste Terminal Passeggeri S.r.l. che ha comportato lo spostamento su Triesle di unc
dei lre servizi precedentemente svolli su Venezia.

H mereato cracioristico curopeo continua tutfavia ad essere un mereato in cspansione.
A confermare {"esigenza della Societd a voler continuare nelle attivita di inveslimento
ed ammodernamento del terminal, vi & I'aumentata incidenza, sul traffico complessi-
v, delle unita da crociera con capacita superiore ai 3.000 passeggeri che @ passata dat
5(,7% doi passcpgeri nel 2002010 al 658% del totale. Per lesercizio in corse
(2012/2013) & previsto un lieve incremento del traffico passeggeri, quindi pitt conteru-
ta rispelto agli esercizi precedenti. Cit sia per effelto della congiuntura economica in-
ternazionale che rimane incerta, sia por la presenza di Costa Crociere nella Compagine
socictaria di Tricste Terminal Passeggoeri S5.p.A. su cul verranno dirottate ulleriorl navi.
A cid st aggiunge la scella di una Compagnia ¢i Crociere di pusizionare su Venevia
navi di dimensioni pit piccoke. Per contro, nel periodo estivo, & previsto un incremento
delie navi da Crocicra con oltre 3000 passeggoeri specialmente per la scelta di M3C
Crociere di variare la tipologia di operazioni su Venezia da iransito a homepozt.

7.2 Traghetti

Al seltore crocieristico, la sociela aflianca quello del trafflico di aghett, sia per movi-
moentasions di persone che di awtomeszi (roli-on/roll off).

VIP & punto di attraceo anche por i traghetti per trasporto passeggeri e dei rotabili
{RO/RO) che servono la parte orientale del mediterranec. Sino all’esercizio 2011 gli
operatori serviti erano Minoan Lines ed Anek Lines. Tuttavia questuitima, risentendo
della generalizyata crisi del settore e di quella greea in particolare ha sospesa nel 2012
la sua attivitd su Venezia.

Il trend negativo del setlore (sia in fermini di passegyeri che di veicoli rotabili) ¢ in es-
sere da aleuni anni o rimane confermate anche per esercizio 2001/2012 e segna
un'ulleriore arreiramento nel periodo gingno-dicembre 2012
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Linstability politica greca ha inciso sulla domanda turistica della Germania ¢ degli
altri pacsi del Nord Europa che costituiscono il mercato di riferimento per i forry in
partenza dailo scalo veneriano.

7.3 Aliscafi

I settore degli aliscafi riguarda linee di brove tratta soprattutto tra talia e i pacsi Slo-
venia ¢ Croazia. 5i tratta di un settore molto stagionale in quanto e partenze su tali
mezzi possono avvenire solo a fronte di condizioni metereclogiche non particolarmen-
te avverse. Negli ultimi anni anche tale setiore {analogamente a quello dei aghett,
ma per ragiond diverse) ha subito una contrazione risentendo della minor capacita di
spesa individuale ed alia problematica legata all’'ottenimento i visti temporanad in
“Area Shenghen” per cittadini provenienti da alcuni stati deli’ex Unione Sovietica,
Neil'esercizio 2011/2012 si & avuto un meremento significalivo del numero di passeg-

gori (+10,4%) grazie all’'oltimizzazione nel riempimento delle unita navali wpilizzate ™

che risulta confermato anche dai dati consuntivi per i} pertodo giugno-dicembié. 2012,

5i viporta di seguite "andamento dei traffici passeggeri per VTP S.p.A. dal 1998 al 2013
(per quest'ultimo basato su dati di Torecast) suddivisi per area di business. '
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ddali constiutet gagrio-dicentiue 2002 0 5 st i wvlors 1 Giadgel,

In relazione al kratfico per traghetti, il lraffico per scttore si @ sviluppato come solio
riportalo:
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7.4 Ricavi accessosk

1 ricavi accessori fanno riferimento a servizi forniti dalla Socictd ai propri clienti per
deposito automezzi dei croceristi, dai ricavi derivanti dai contralti i servivio o da
royallies su attivitd commercialt varie (bax, tabacehi, duty free, etc..) svolte da soggetti
terzi ali’interno dei terminal e dai ricavi derivanti dalle atlivita convegno-tieristiche. La
dingmica di tali ricavi & essenvialmente legata al settore crocieristico in quanto princi-
palmente attinenti allc attivitad di parcheggio a servivio dei crocieristi: la vicinanza del-
le zone di parcheggio ai terminal di imbarco ¢ sbarco ne fa un servizio apprezzato dai
clienti,

7.5 Analisi del Settore Bomeport

Analizzare il mercato di VTP, cio2 il scttore dellliomeport, vuol dire analizzare il mer-
cato crocieristico cui VI'P & indubbiamente legata.

Da anmni il turismo crocierislico viene interpretato come un fenomeno particolare in
croscita costante, anche per quanto riguarda Iltalia ed in anni di difiicolta economica
generale, di conhrazione degli indict, di inversione delle curve 8i performance delle
imprese ¢ i interi settord, la crocieristica registra KPI in crescita. Come si osserva infat-
ti nel Graf.1] la crescita della domanda crocieristica non ha mai subite battute
d’arreslo, infathi mei primi anni ‘70 la CLIA (Cruise Line International Association)
registrava circa 500mila crocieristi clienti dei propri associati, mentre nel 2004 si & su-
perata la quota det 10 milioni i passeggeri, quota che nel 2009 arrivera [ino a 13,4 mi-
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lioni per raggiungere poi 1 14,8 miliont net 2010 e 16,4 miliont nef 2011, questi ultimi
divisi tra i 11,3 di provenicnza nord americana ¢ i 5 dal resto del mondo.

Graf. 1] Evoluzione dei passeggeri sut wovi CLIA,1990-2011, valori assoluiti in migliaia

Fowde; CLIA gedpestoy Updile 2003 {rofe i1 wedore é pifenifo soiovrente af meembr CTIAL T deli 2002 ¢ 2003 oo stinee.

A Bvello mondiale & possibile identilicare tre mercali principali: L
con pace pia di 11 milioni # mercato Nord Americano incide ancora per UIITE :

)

2)

3)

ﬂi23456?35101112131415151?1313

SN IS Jusss | 1} L USRI JEVSPIEN RSOV, PP

& Mozd America i Resto del mprds

metd sul totale (nel 2007 quasi il 680%, valore che quindici anni prima superava il
75%, a confermare una progressiva sostanziale diffusione internazionale del
prodolio che annovera clienti residenli nei 5 conlinenti). Nonoslanle questa fes-
sione sl tratta in ogni casoe del mercato che pii porta in dote domanda ai cruise
operator, domanda che continua a guardare ai Caraibi come destinazione prin-
cipaie.

La seconda area di rilerimento per Ia domanda crocierislica mondiale & guella
curopea che, con 5,54 milioni nel 2010 ¢ 6,1 milioni nel 2011, si manifesta ancora
in piena fase di sviluppo. Oggi le proposte delic compagnic aprono a nuove fa-
sce d’etd, specialmente ai segmenti pid giovani, e possono contare su un'elevala
lidelizzazione della domanda. Quesli cambiamenti nella percezione del prodot-
to - fatto dolie scolte doghi stesst crudse operator - hammno reso  possibile
Vingresso dei big mondiali nell’arcna competitiva del Mediterranco ¢ del Nord
Europa, con le aree UK (il pit ampic bacino di domanda nell’area eurcpea) ¢
scandinave inserite bra le destinazioni ¢ mete di viaggio.

Il Resto del Mondo, stimato in oltre 2 milioni di erocieristi, principalmoente pro-
venlenti dall’area asiatica, ha un peso del 10% circa sul totale e sta vivende una
fase di crescita legata all'introduzione, relativamente recende, del prodotie sul
morcato, con trend di incrementi sostenutl ma valori assoluti ancora bassi i
spelto afle potenzialita.
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Come & possibile osservare nel Graf. 2| al Mediterraneo spetta i primato globale per la
crescita de post letto in valore assclute registrato neli"ultimo decennio.

Graf 2] Capacita di posti letto per area di destinazione, 2619 -2013

Var. v.a Var, % Var, v.a Var, %

AreafAnng 21713 2008 2003  30I5/2008 2013/2008 Z013/2003 2013/2003
Caraibi 15472 34262 32305  11.210 V7% 13167 40,8%
Mediterraneo 24008 16.271 8.155 7967 490% 16085 197.3%
Furopa® 11.925 7591 7722 4734 571% 4203 54,4%
Asia 4359 1.084 343 3275 3021% 4016 1170.8%
Anstrialia = 5 060 7.086 1.099 3074 154.8% 3961 3604%
Alaska 6.636 6.968 5265 - 332 AR 15371 6,0%
Sud America 4195 2676 1654 1517 56,7% 2530  1035%
Altre free 26366 21151 14145 - 985 47% 600 49 6%

Totale 122,042 91.98% 706506 30,060 A2,7% 51,303 72,7%
Sonke: RT s ofieti 704 Inchiestng Lipedale 2013,

* o rdnde Pasar e dledttesaibn, ESpERAL SepiRhE Il

 akghole Nener Sefaucda o Swl Yefo

Secondo una consolidata accezione si @ soliti dividere in due macro-aree il tralfico cro-
cierislica che coinvoige il continente curopeo, Da una parte area moediterranea (che
include dungue non solo i Paesi europei ma anche quelle destinazioni nordafricane,
mediorientali ed asiatiche che si affacciano sul Medilerraneo) mentre dall'alira il resto
dell'Zuropa che include - con aleune coceriont - il traffico dei porti evropei atlantici,
baltici e scandinavi.

A livello europeo Fltalia registra un traffico pari ad oltre it 20% dei passeggeri in im-
barco sul totale continentale, Percentuale che sale ad oltre i 35% se si considera Farea
mediferranea.

Seppur in modo molto cauto e con tulte le cautele del caso, sia di contesto geografico
che di congiuntura temporale, si & aulorizzali ad ipolizzare un {rend per Ila domanda
europea nei prossimi anni in linca con lfa dinamica novdamericana presentatasi cal
1995 ad oggi, che ha portato a raddoppiarne i valori assoluti,

Come gia visto, tra il 2000 ¢ il 2011 Vofferta di post letto complessiva delle proposte di
viaggio su itinerari mediterranci ¢ triplicata, passando da poco pidr di 8000 a 24238,
per tna gaota di mercato mondiale che sale dal 12% al 20%.

Disaggregando i dati del Mediterranco, ¢ in assoluto it Mediterranco cccidentale (che
annovera i primi due porti dell’intero bacino, Barcellona e Civitavecchia, oltre a quelli
delle Baleari e a Napoli, tra gli altri) o pvima delle 4 arce a concentrare le guote pin
signilicalive di {ralfico: it 70% circa per passeggerd, H 60% per toccate navi, | Mediter-
ranco orientale ¢ "Adviatico registrano quole simili, sopraliulto rispetto ai movimenli
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passcggeri, mentre @ trascurabile fa quota relativa al porti che si affacciano sul Mar
Nero,

Mella classifica dei port! crocieristici nel mondo, Miami si dimostra capitale indiscussa
seguita da Port Hverglades. Entrambi i porti servone 8 principale bacino di domanda
voeraso i Caraibi e il Centro America.

Dei porti europei, olize ai pid presenti Barcellona ¢ Civitavecchia, i 2010 segna
Vingresso in classifica di Venezia, con 1,6 mitioni di movimento passeggeri, conferma-
to dai quasi 1,8 milioni del 2011 e 2012. Va a quosti tre, ad ogni modo, it primato in
termini di evescita nel periodo 2000-2011, con variazioni di ollre il 300%.

| dati sulfanno 2011 riportati nel Graf. 3] vedono Barccliona mantenere si il primato

europeo, insidiata perd da Civitavecchia che, cosi come il porto catalano, supererd fiﬂ?iﬁ___

milioni di passeggeri, j” vl

Al terzo posto si mantiene Venezia con una significativa crescita che fa porta a rag-
giungere i 1,8 milioni di passeggeri movimentati.

Va sottolineato come Barceliona abbia ragginnto e mantenuto la poqizmne di vertice
grazie ad un programma di investimenti - olire 100 milionj di euro, tra fonti pubbliche
e private, solo negli ubtimi dieci anni - che hanno reso possibile accoglicre contempo-
rancamente le tre pilt grandi navi che attiralmente solcano it mediterraneo (Liberty of
the Seas, Norwegian Epic ¢ Carivival Magic), arrivando a registrare in un sol giomo il
passaggio di 31.000 crocieristi a bordo di 8 navi.

Graf. 31 Principali porti del Mediterraneo (dati 2011, valori assoluti in niglinia di
passegeeri)

Emibarco/ Transito " Totale Peso
Sharco Traffice Imbavchi

Baroell-:um 1.500 1.158 2.658 B6%
: 2400 38%

Venézia'
1.564 6%

I'irco .
Pabma de Mallorea SEs 841 1429 41%
Napaoii 124 14030 1.154 1%
Dazbrowvnik 17 958 YHS 2%
Livorno 36 Q47 983 1%
Santorim - 962 a2 %
Savona S0 250 850 71%
Totale 5793 8974 14.767 9%

fourte: ECC 2312 Edilion

I movimento dei passeggeri nei porti ifaliani, inteso come mmbarchi/sbarchi e transiti
registrati dai porti crocleristici, ¢ cresciuto senza sosta nel periodo 2001-2011, cont un
2011 che segna il superamento della soglia degli 11 milioni di passeggeri. Per la prima




volta in dieci annd, if 2012 fa registrare un calo rispetto all‘anno precedente nelfa mo-
vimentazione def passeggert, mantenendosi comunque vicine agli 11 milioni.

Le toccate delle navi arrivano nel 2011 a 5278 con una movimentaziene media in au-
mento a 2227 passcggeri (quasi il doppio rispetto al 2002), a testimonianza delfe sem-
pre maggiori dimensioni delle navi che rvichiedono pertanto costenti investimenti nel
sistoma portuale.

In questo scenario il porto di Venezia si mantiene saldamente alla scconda posizionc
avendo ormai superato il porto di Napoli e Livorno {Graf. 43),

A livello italiano le stime 2013 mostrano che i mercato italianc delle crociere sard ca-
ratterizzato da una sostanziale crescita (fonte: ONT - if #raffico erocieristico i Itafin nel
2012, inmrzo 2013),

Le projczioni indicano che if 2013 favi registrare un incremento in termini di passeggae-
vi movimentati: 11.578,525 unitd (+6,28% rispelto al risultato del 2012, pari & 10,789,000
pax) e 5.237 toccate nave nei porti faliani fn linea con i record del 2011 (5.279 nel 2011
e 4.897 nel 2012), Tra i porti che registrano le variazioni pin significative emergono
Genova e Cagliari che, secondo le previsioni, dovrebbero, la prima, far repistrare la
variazione posiliva pil elevala in tormind di toccate nave e, la scconda raddoppiare il
traffico 2012 pur restando ancora sotto i valori del 20171,

Graf 4] classifica dei porti italiasni 2012 e previsloni 2013 (passexgeri e toccate nave)

Anno 212 | Mrevisioni 2012 Var % 2012/ 2013

Porko MMoviment Forccale Movimenli Toocale Movimenti Toccats

T Civitaecchia 2398063 212 2AKT s 963 2,6% 5,0%
2 Yenczia 1775.9044 661 1,820,000 G0 25% 20%
3 MNapolt 1.228.651 493 1,228,601 492 0.0% 0,0%
4 {aenova 707 239 207 10308460 230 254% 353%
5 Livorne 1.037.849 215 1.000.000 432 -3.6% 126,3%
f Savodn By 465 BRLARR 247 0.3% ~=4h,9%
7 Bati HIH.882 206 1l 183 1 -11,2%
8 Messina 438379 156 J84.060 209 104% IL0%
@ Palerma 54,5300 Ty AGO_BIH) 174 12.9% -70%
10 Cagliavi 80555 72 1677137 93 100.0% 29.2%
11 Salemo 1E3.268 72 THL000 B0 41,3% 11,1%
12 Arncona TI0.106 oo THLI0S 56 O H% 0.0%
13 Kaveiu: 180987 67 00000 &1 =14)% 209%
14 'I'apani 8000 81 90.000 N 12.5% 11,1%
15 'iticsie F0.807 43 80000 53 13,0% 23,3%
14 Poriolino 24.641 80 40,004 i24 623% B5,0%
17 Amalii 26314 % 20,000 4) 24 0% -25,0%

fouete: servntosio Masiiehs def Vo 2003
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7.6 Qutlook per i 2013

Per quanto riguarda i porti ilaliani, le previsiont (fonte: Cemar Agency Network) con-
fermano Civitavecchia come primo porto ialiano nel 2012 (con oltre 2.300.000 passeg-
gert movimentali), seguito da Venezia, Napoli ¢ Livorno (che per Ia prima volta supe-
rera quota 1.000.000 di passeggeri movimentati).

Il 2013 potrebbe portare alcune variazioni nella classifica dei porti con Genova che po-
trebbe superare i 1.000.000 passcggeri movimentati, piazzandost cosl in quarta posi-
vione dopo Civitavecchia, Venezia e Napoli e prima «li Savona e Livormo.

Nel 2013 cingue porti supereranno gquota un milione di passeggreri (Civitaveechia, Ve-
nezia, Genova, Napoli e Savona), mentre altri fre si assestoranno tra i 400000 ¢ il
1.000.000 (Savona, Palermo e Messina), .
l.a crescita del porto (i Genova come anche di altri porii defla penisola m}"{ 2013 ¢
senz'altre riconducibile all’'aumento degli scali di MSC Crociere {oltre 780 toccate in
Italia con olfre 2.8(1.000 passeggeri movimentati) menlre Costa Crociere e Rﬂyai Ca-
riblean nel complesso rimangono stabili. Da segnalare anche il ritorno nel MLdit{}rra-
neo della Disney, che ha scelto proprio il porte di Venezia come Homeport ¢ ta qec-:ln-

da nave della Carnival. S

1 dati consuntivi per il periodo di 7 mest giugno-dicembre 2012 confermano i dati det
budget 2(:13.

Di seguito it budget VIP 5.p.A. di conto cconomico per I'esereizio in chiusura al 3
mageio 2013 confrontato con i datt consuntivi al 31 maggio 2012 ed il confronte fra dati
consuntivi e budget per il periodo infra-ammuale glugno-dicembre 2012;

5 | ||r'ﬁﬂluﬂﬁ|fm° |t|sumni|fﬂ!|
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CONTD ECONGAICD . . _
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Yenedia Teemdnal Passaggeri S.p_t.
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- Toarassit FRY X326 EBEAE  34% ENEE 340 608 20 0%
Traghetti 120, EECIC IR e R G 245473 nsasdl Azl -xaw
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5 Cesto dai parsenals direkin 1560350 iOMmesh R3S 0.0H 32B68Y  rmeisl sy liam
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II budget, approvato dal Consiglio di Amministrazione della VTP, & stato rodatio se-
condo le seguenti assunwioni
Ricavi totafli netti: vengono preventivati per il 2013 circa € 34.589 migliaia di ricavi
nett! con un incremento del 4,9% rispetto at dati consuntivi al 31 maggio 2012 in ragio-
ne sopratiutio delle seguenli Gttispoecie:

* aumento delfa componente i traffico in fiomeport; od

* aumenlo def ricavi derivanti dalle prestazioni di portabagagli per cffetto

dell’aumento del numero di crociere di durata superiore a 8 giorni/7 notti.

I ricavi da crociere sono preventivati a € 10.245 migliaia con un incremento i civca €
339 migliaia rispetio ai dati consunlivi 2012, Viene previsto un aumento della capacita
di navi in servizio su Yenezia dovuto al'ineremento del numero di toccate di navi con
capacitd superiore a 3.000 passeggeri ¢ al passaggio delle operazioni dalla tipelogia di
“Brnsite” ad “homeport” {che viguardera gli operalori MSC Crociere, Carnival Cruise
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Lines, Celebrity Cruises, Norweglan Cruise Line, Princess Cruises, Silversea Cruises ¢
Star Clippers).

I risultati consuntivo a dicembre 2012 per il scitore crocieristico appaiong confermati
con un +4,2% rispetto ai valori di budget.

I.'incremento dei ricavi da crocicre compensa la contestuale diminuzione del Lraffico
tragheiti che sconta, soprattutto, la crisi politico-economica della Grecia e che sono
previsti pari a € 1.262 migliaia con una diminuzione di € 227 migliaia rispetto ai dati
consuntivi 2012 Le pur prudenti previsioni di budget in termini consuntivi por i tra-
ghetti registrano un -36,7% in fermini i passeggeri ed un -274% in termind di ricavi
rispetto ai dati previsionali di budget.

| ricavi portabagagli vengono preventivati a € 11.875 mighiaia con un incremento di €
698 migliaia rispetto ai dati consuntivi 2012 con I'assunzione del'aumento del numeio
di viaggi superiort a 8 giorni/7 notl ed i risultati consuntivi hanno confermato le as-
sunzioni di budget.

Infine viene previsto un significativo incremento dei ricavi accessori per of
migliaia soprattutto per Favvio di nuovi servizi con la my/n Bellissima d f
desco Nicko Tours, che pera a livello consuntivo regisira un-1,1% rispetto gl
Costi aperativi: vengone preventivati a circa € 27449 migliaia n aumcen
5,0% rispetto al consuntive 2012, Le principali assunzioni sono I seguenti:

- Cuosti del prrsonale diretto: vengone previstt pari a circa € 3.249 migliaia con un
aurnento dell 1% in relazione alla variaxioni della pianta organica avvenuta
nell‘ultimo periodo dellesercivio 2011/ 12 e che si ripercuoferanno invece i tul-
te Ie mensilitd nell’csercizio 2012/13;

- Acquisto_servizi per la vendita: vengono previst pari a circa € 9.532 migliaia
con un incremento del 5% dovate principalmente all’aumento dei costi del ser-
vizio portabagagli legato all’aumento dell’altivita di homepoert;

- Ammortamenti; vengono previsti pari a cirea € 3.772 migliaia con un aumento
di cixca it 14% e sone stali calcolati sulla base degli inveslimenti previsti cssere
in funzione a tutto il 31.05.2012 nonché sulla base degli investimenti previsti ed
entrati in funzione entyvo il 31.05.2013;

Il consuntive di periodo evidenzia un incremento dei costl rispetlo al budget del 2,7%
da correlare essenzialmente all‘incromento dei costi per conduzioni di arca ed allri
servizi che registrano rispettivamente un +314,1% e +101,4% rispetto al budget. Tale
scoslamento ¢ da addebitare alle richieste da parte della Polizia di Frontiera i un
maggior utilizzo di GPG per un’applicazione letterale della misura prevista dal Piano
di Sicurezza e ad un maggior use di risorse dovulo all‘incremento dimensionale delle
navi. Questo ha inciso sui costi per servizi di sicurerza ¢ ad essi correlati.

Proventi ed oneri finanziari: vengono preventivati a circa € 362 migliaia con una va-
riazione positiva di circa 105 migliaia di ewro rispetto al 31.05.2012 in relazione del
previste andamento positivo, sul mercato finanziario, dei lassi attivi che andranno a
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remuncrave 1 depositi bamcari della societd. L'andamento risulia  confermato
dalf'andamento consuntivo def periodo rispetio af budget.

Proventi straordinari: In termini consuntivi di periodo la societd ha registrato un pro-
vento straordinario per I'importo di 670 migliaia di curo riconducibile al conguaglio su
canoeni demaniali ed vienze con I'Autorith Portuale di Venezia per gli esercizi 2009-
2012,

Imposte sul reddito dell’esercizio: sono state caleolale in basc al rvisultato lordo di €
7,502 mighaia applicandoa Ie aliquote 1RES ed IRAYF vigenli censiderando anche fe ri-
prose fiscali.

7.7 Evoluzione normativa ed impatto sullo scenario futtsro della Societa

Dopao il tragico evento della Costa Concordia, che ha rafforzato chi era gid contrario al
passaggio, in enlrala e uscita dal porto, delle grandi navi in laguna net denunciare i
pussibili pericoli di una navigazione lanto vicina ai monumenti della Serenissima, &
stato approntato il Decreto Interministeriale “anti-inchini”, firmato dai ministri
dell’ Ambiente Corrado Clint e dello Sviluppe Economice, Corrado Passera nel marzo
2012. La novma slabitisce che e grandi navi merci e passegperi debbano transitare ad
alineno 2 migia dalle aree marine proteite. Piir nel dettaglio, Ia norma stabilisee che su
Venevla Y& vietato # transito nel canale di San Mareo e nel canale della Giudecca delle
navi adibite al frasporto di merci e passeggeri superiori a 40 mila tonnellate dj stazza
lorda”™. I divieto perd viene derogato? perché si applichera solo a partive dalla cispo-
nibilita di vie di navigazione praticabili alternative a guelle vietate, come individuate
dall’ Autoritd marittima con proprio provvedimento.

Ai fini dell’operativita della Socicts, tutto & pertanto rinviato a quanddo sard creato un
canale, di cui oggi esiste sola un accenno, che consentirebbe alle navi pin grandi di
uscire dal porto altraversoe la Bocca di Malamoceo, anziché verso San Mareo utilizzan-
do Ia Bocea del Lido come svolto altualmente, La delerminavione temporale di tale
intervenle infrastruthurale non @ al moemento prevedibile ma necessariamente una li-
mitazione del numero di passeggeri dovra cssere presa in considerazione nella deter-
minazione deoi finssi reddituali futuri da considerare nella presente valutazione,

| Gazzetta n. 56 dof 7 imarse 2012, MINISTERO DELLE ENFRASTRUTTURE £ GEl TRASPORT, Decreto 2 marzo 20 2,

2

Disprasizioni generali per furtligre o vietare i tronsits detiy aovi mercaneli per Io protesione di aree sensibll nef More tervitoriale, ait, 7
comima i. bettera B, punto 1)

Art. 3, Disposizioni transiterie: # divieso of ol alfert, 2, comma 1, lsitere b), purta 1, 57 applica @ pative dala dispovibilia® & vie off
nipezione fraticabill aleernalive o quelle vistate, come indiiduate dolAttorisr’ mariitima con Jwaprio proveedimente. Nofle imore & taks
dlsponiilies, TAurarira’ marittimo, Fintese can If Magistrote ofle acgue of Venezia o [Auronitd’ poriuale, adptte mizure frolzzoie a
mitigare § rischf conrtessi of regime transitardy Perseguendn I mossime lvele of tutela delfambicnie tergunare.
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8. Madalita di svolgimento dell’incarico

Le procedure di verifica alla base della presente valulazione ai sensi dall’art.2465 del
Codice Civile sono state svolle, in assenea di standard nazionali di riferimenta, secon-
do i principi internazionali cmanati dall’ IFAC ¢, in particolare, abbiamo fatto riferi-
menlo a quanio previsto dal principio ISAE 3000 “Assurance Lugagements oflier lhwan
ausilits or reviews of hiistorical financial information”.

L applicazione i gquanto previsto dal richiamato principic di riferimento ha comporta-
to pertanto, 'analisi della documentasione predisposta dagli amministratori della So-
cietd e da questi ultimi messa a nostra disposizione ¢ lo svolgimento delle altre proce-
dure ritenute necessarie per le finalitd specifiche delt’incarico tra cui discussiont ed
intervisle con il Managemen! della Societd {dott. Michele Cazzanti, Arrumnﬁt#atale
cott. Craziano Cosmo, Direttore Generale, dott.ssa Clisabeita Sinagra, I'mam: Ma"'l:\}\
gor o dott. Raffactlo Michelett, impicgato). N
Si fa inoltre prosente che: (

s ['incarico eseguifo non ha contemplato lo svolgimento di alcuna !
revisione contabile dei dati economici e patrimoniali al 31 maggio 20
dicembre 2012, né la verifica dell’esistenza di passivitd potenxiali, dpuhh;tﬁ fi~t“_‘“
scale, legale, previdenziale o di altro generc;

» le informazioni, i dati e i documenh necessari per fo svelgimento del presente W

é‘ Llra{ﬁ"!j{;’;

incatico sono stati forniti dalla Divesdone di VTP, che rimane responsabile
deil’accuratezza ¢ della completezza degli stessi, L'Hspoerto, pertanto, non assu-
me alcuna responsabilita relativamente alla veridicita ed alla completezza delie
mformazioni utilizzate per la valutazione, avendo proceduto unicamente ad
un’analisi di ragionevolezza delle principali ipotesi sottostanti alle informazioni
ricevute, di riconciliazione dei saldi contabili e di ragionevolezza delle principa-
li grandezze economiche e palrimoniali di natura gestionale.

9, Brocamentazione utilizzata

Ai {ini dello svolgimento del nostro Iavoro abbiamo ottenute dalla Societa i documenti
e le informaziond ritenute ulili nella (atlispecie. Abbiameo analizzato la documentazione
ricevuta, od in parficolare:

- Bilancio civilistico al 31 maggio 2010 di Venezia Terminal Passeggert S..1, com-
pleto di relazione sulla gestione, relazione della societa di revisione e del Colle-
gio Sindacale, approvato assemblea degli Azionisti in dala 27 settembre 2020.

- Bilancio civilistico al 31 maggio 2001 di Venezia Terminal Passeggeri Sl
completo di relazione sulla gestione, relazione della societa di revisione e del ,
Coliegio Sindacale approvate dall’ Assemblea degli Azionisti in data 10 ottobre d
2011,

- Bilancio civilistico al 31 maggio 2012 di Venezia Terminal Passeggeri 5.rl.
completo di relazione sulla gestione, relazione defla societa di revisione e del

29




Collegio Shndacale approvalo dall’ Assemblea degli Azionist in data 13 ottobre
2012.

- Bilancio infrannuale di peviodo (glugno-dicembre 2012} di cui ha preso visione
il C.dLA. in data 5 marzo 2013 redatto in formato IV direttiva CEE corredato del-
e annotazioni degli amminisiratori.

- Libri Sociali defla Societd, vvvere Libro Soci, Libro dolle Assembles, Libro del
Coliegio Sinclacale ¢ Libro del Consiglio di Amministrazione,

- Budget dell’esercizio 2012 /2013,

- Budget di periodo {giugno-dicembre 2012} raffrontato con risultati consungivi di
periodo,

- bBusiness plan degli esercizi 2013 /2014 e 2014/2015.

~  Bilanci di werifica dophi esercisg 20010/2011 e 2011 /201 2.

- Bilangio di verifica di periodo giupno-dicembre 2012.

- Statuto in vigore della Societa.

- Visure camerali di Venezia Terminal Passcggeri, VYSA, VYD, VTP Events.

- Bilanci di esercizio al 31.12.2001 di VYD, VYSA, VT Evenis,

- Bilanci di esercizio al 31.12.2011 delic sucieta collegate Catania Cruise Terminal
¢ Ravenna Terminal Passegperi.

- Libro cespiti al 31 maggio 2012 (salo in visione),

Inoltre ke nostre verifiche hanno comportato discussioni con i management dott, Gra-
ziano Cosmao, dott, Michele Cazzanti e dott. Raffacllo Micheleth svolte il 17 setiembre
2012 ed il giorno 8 oftobre 2012 e verifiche documentali svolte presso la sede defla Ve-
nevia Terminal Passeggeri 5.p.A, nel periodo 18-21 setternbre 2012 ed 8-9 ottobre 2072
e con la dott.ssa Elisabetta Sinagra in data 18 marzo 2013,

10. Analisi della situazione patrimoniale dell’azienda conferita al 31 dicembre 2012

Oggetto del conferimento sono le azioni detenute da APV Investimenti S.p.A. ¢ da Ve-
neto Sviluppo S.p.A. in Venezia Terminal Passeggeri S.p.A,, vispettivamente pari al
35,5% e 17,5% del capitale sociale.

A base dell'indagine svoita & stato assunto il bilancio infrannuale af 31 dicembre 2012
e del sup bilamcio di verifica, redatit sulla scorta della contabilith sociale organicamente
tenuta dall’amministrazione interna della societd e di cui ha preso visione il CdA in
data 5 marzo 2013. I Dbilancto chinso al 31 maggio 2012 & stato approvaio
dall’Assemiblea degli Azionisti in data 13 ottobre 2012,

Di seguito sono riportatt i nostri commenti a seguito delle procedure di verifica.

La situazione patrimoniale di rilerimento at fini della valutazione defl’azienda al 31
dicembre 2012, di seguito viportata (imporli in Turo), individua il valore contabile net-
to del patrimonioe nelto della societd oggetto di conferimento:




:} u S
& [T
ATTIVO PASSIVO
Attivitd immobifizzate 23,570,353 | Passivitd non correntd 564,130
Immtobilizzazioni irvmater] i 2.645.420 [Finanzlament] non corrent -
ImmobHizzazioni materiali 9,981.440 [ TFK e altri fondi a benef. Definiti 564.130
Benl gratultamente devolvibili 9,940,047
Immchilizzazton! finanziarie Q998.585
Attivith correntl 20.783.225 Passlvita corrant] 8,791.782
Creditl versa clientf 1.731.082 |Cuota corrente finanz. correnti 3.741
Crediti verso controfiate e collegate 24861 |Debiti commerdali 3,308,056
Altri credit 1.08%. 288 1 Altri debiti 2.629.744
Disponibifitd iquide 16.726.687 {Rated e rlsconti passivi 2.75E.331
Ratel e fisconti attivi 1.201.306 | Totale Passivo 9,355:912: 'ﬁ?.a\\
'\q # T .
Patdmonlo Netto ,‘{r;./,ﬂ'ég‘}/%% _.,%5":‘\ . %.',,\
AR L
Totale Attive 44.353.618 [Totale Passivo e Netto L&;i’g.ga 618 o

o

}\. ]

Nel seguito si procede ad illustrare analiticamente le voci pilt significative chi ég’ﬂr{} w’ﬂ}"
pongono il patrimonio netto delia societa oggetlo di conferimento deli’azienda al™3
dicembre 2012.

10.1 Emmaolbilizzaziont materiali ed immateriali

La compaosizione delle immabilizzaziont immatoriali al 31.12.12 si presenta come so-
gue:

TABELLA 1
Irmobillzzazion Immateriali Impeorto €
- Dirttti di brevatto 56428
- lmmobilizzaziont in corso e accont| el
- Altre immobilizzazioni immateriali 1.824.971
Totale 2.649.420

La sociotd iscrive complessivamente € 2,649 migliata di immobilizzazioni immateriali
di cui:

Diritti <di brevefto e diritti di wtilizzaziene opere di ingegno: ammontano a € 56 mi-
gliaia ¢ st riferiscono al software gestionale, Nel covso def periodo non vi 2 un stato un .
incremento, Talc categoria di cespili viene ammortizzata in 3 anni. i

Immobilizzazioni in corso ed acconti: ammontano a € 768 migliaia. I saldo
dell’esercizio si rilevisce per € 563 migliaia o costi di progetlazione per la riconversione
del fabbricato demeaniale 109/110 a Terminal Crociere ¢ per circa € 120 migliaia a costi
relativi al progetio per la partecipazione al nuovo terminal crociere di Istanbul.
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Alfre immobilizzazioni immaterialit ammontano a € 1.824 migliaia e si riferiscono per
€ 560 migliaia ai cost di progettawione del Terminal Isonzo 1, per € 810 migliaia ai costi
di progettazione del Terminal lsonzo 2, per € 210 miglisia a costi per miglioric di beni
di terzi {fabbricato infermeria del porio), per € 232 mighiaia a custi per migliorie sulla
banchina Isonzo ¢ ad altri minori per € 12 migliaia. Tali cespitt vengono ammortizzati
ungo I durata della concessione (fino al 2024). Vale la pena di sotlolineare che le atti-
vitd por investimenti, if cui ammortamento non pussa cssere completato nel cotse della
durata della concessione che disciplina Ie occuparione da parte di VTF potranna essere
posti a carico di un eventuale soggetto subentrante per la parte residua alla conclusio-
ne della concessione.

Le immobilizzazioni materiali di proprieta della Societa risultano cost compaoste:

TABELLA 2
Immobilizzazion: Materiaji Importo €
- impianti & macchinar? 6.488.173
- Attrezzature industriali e commerciali 2.418.005
- Altri band materiali 366,246
- Immcb. in corsa e acconti 705,016
Totale 9.981.430

l.a societd iscrive immobilizzazioni materiali di proprictd per € 9.981 mighaia di cuk:

Impianti e macchinari: ammontano a € 6.488 migliaia con una variagione decrementa-
tiva netta i € 502 migliaia rispelto all’esercizio precedente per cffeito degli ammorta-
menti (i periodo pari a 607 migliaia di eure. Gli incrementi, pari a 112 migliaia di cure
hanno l'acquisto di nuovi impianti di videosorveglianza e di comunica«ione all’interno
delle sale passeggev, La composizione della vooe & di seguito articolata:

TABELLA 2.1

Descrizione lmporta €
Costruzioni leggere L301.179
lmpianti tecnici specifid 18.963
Passerelia mobile 10% 166.314
Passerella mobile annd residui 16,5 #28.995
Passerelia fissa e mobile isonzo 1 393.935
Passerelia mabile banchina Plave 1.066.304
Passerelia mobile (sonzo 2 1.253.473
Pontoni e Pontll 203,408
tezzi di trasporto e solievamento 428.752
Imgianti di comunicazione-telesegnalazio 326.845

Totale implanti e macchinari 6.488.173
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Attrezzature industriali e commerciali: ammontanc a € 2418 migliaia con una varia-
zione incrementativa lorda nel periodo di € 178 migliaia. Gl incrementi hanno riguat-
dato acquisto di attrezzature per la viabilita ed i terminal od arredi per le nuove sale
VIP net terminal 108 e 117, 1. composizione delka voce & di seguito articolata:

TABELLA 2.2
Descrizigne Importo £
Attrezzatura 1.195.084
Mezzi di trasporto interno 501
Mezzi speciali 5.417
Arredi terming 1.213.003
Taotale attrezzatura 2.418.005

Alted beni: anunontano a € 366 migliaia con una variazione incrementaliva lgiid
migliaia. L'incyemento si riferisce principalmente all’acquisto del server secéi 4
di alcuni nuovi computer. La posta si riferisce principalmente a mobili cd arkg8ds
Muacchine elettroniche dufficio.

Emmobilizzazioni materiali in corso ed acconts ammentano a € 709 mighiaia ¢ si rife-
riscono acl acconti versati ai forniloxi per la progettazione delle passerelle (isse in quota
al Terminal Isonzo 2. L'incremento del periodo pari a circa € 469 migliaia & dovuta
principalmente all’accontoe versato per acquisto della passerella mobile da posiziona-
re in banchina Tagliamento {€ 397 migliaia).

La societd, in considerazione della particolare attivitd svolta, che comporta {'ulilizzo di
strutture esistenti su aree in concessione ¢ dunque “gratuitamente devolvibili” jscrive
in un sottogruppo della voce B IT) di Stato Patrimoniale  bend che al tlermine delia con-
cessione usciranno gratuitamente dal patrimonio della societa. ‘Tali beni YEngono am-
mortizzati Iungo la durata della concessione {quindi sino al 2024) oppurc in base alle
aliquote economiche-tecniche qualora gueste rappresentine una vita utile inferiore.
Vale la pena di ricordare che le attivitd per investimenti su boni in concessione, il cui
ammortamenio non possa essere completato nel corso della durata della concessione
che disciplina Foecupazione da parte di VIT, potranno cssere posli a carico def sogget-
to subentrante per la parte residua.

Tali beni ammontano complessivamente a € 9.941 migliaia e la loro composiziene & di
segurito illustrata:




TABELLA 3

Beni gratuitamente devolvibili Importo €

- Banchine e piazzali 2,006,495
- Fabhricati 6.327.160
- linpiant 1.318.008
- Immeh. In corso ed acconti 289.280
Totale 3.940.947

Banchine e piazzali: ammontano a € 2.006 migliaia con una variazione incrementativa
lorda di € 34 migliaia cd ammortamenti di periodo, Gl incremenli, che nel periodo
sono stati part a € 191 migliaia, hanno riguardato i costi del nuovo piazzale “Ex Loco-
motive” destinata al servizio di parcheggio per i crocieristi a sud della stazione marit-
tima del “People Mover”.

Fabbricati: ammontano a € 6.327 migliaia con incrementi per € 80 migliaia ed ammor-
tamnenti por € 318 mighata.

Empianti: ammontano a € 1.318 migliaia con un incrementi lordi por € 103 migliaia ed
ammortamenli per € 180 migliata. Gli incrementi del periodo sono dovuli ali’acquisto
ed installazioni di torri faro a led in banchina Santa Marta,

Emmobilizzazioni in corso ed acconti; ammontano a € 28% migliaia con una variazione
netta in aumento € 112 mighaia. GGl incrementi per € 112 migliaia si riferiscone princi-
palmente a cosli per fa reaktzzazione della rete di scarico nel canale Scomenzera ed wi
costi di opere preliminari alla realizzazione delle vie di corsa per la passerclla mobile
in banchina tagliamento.
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10.2 Immabilizzazioni finanziaric o ”m;mm|m"§%"i
TABELLA 4 -

Partecipazioni Enporto € K

- VTP Events S.rd. 120,000 100%
- Venice Yatchs & Ships Assistance Scarl 41.500 3%
-Vanice Yatch Pier 5.r.l. A08.400 51.1%
- VTP Engineering 5.r.l. 180,000 B3%
Totate Imprese controllate 758,900

- Catania Cruise Tenminal 5., 72260 28,3%
- Ravenna Terminal Passeggert 5., 21,180 249
- Cagltari Cruisa Port S.r.l. 44 976 308
- Brindbsi Crudse Port Sor.l. 25.000 25%
Totale Imprese collegate 223.416

- Brindisi Cruise Terminal 5.r.1. - 1585
- Bari Porte del Mediterranen 5.0, - 5%
- PROMOVES.c.p.a. 2.070 13%
-Yeanice Ro-Port MoS S.o.p.a. 10,500 1%
Totale Altra Imprese 12.07¢

Totale Partecipazioni 594,386

Crediti verso aitri 4,200

Totale #mmabiilzzazlonl finanzlarie 995,586

La societd iscrive complessivamente € 994 migliaia come attivith per partecipaxioni,
Nel corso del periodo st sono avuti inerementt por € 70 migliaia relativamente alia co-
stitincione delle sociesh Cagliart Crgise Port Sl e Brindist Crutse Port ..., e diminu-
zioni per € 15 migliaia in relazione alla svalutazione della parlecipazione Brindisi
Cruise Terminal Sx.l, societd che non ha mai operato e che

T2,

Di seguito alcune somunarie descrizioni sulle parlecipazioni.

VTP Events Sa.l:
100% da vViIPs
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fa socickd ¢ stata costifuita

il 18.07.2008 ed & controllata al
AL La societh ha lo scopo di organizzare e gestire direttamente
e/ o indirettamente manilestazioni a carattere espositivo in zone fieristiche di
proprieta di VIT, della societa stessa o di altei. T.a societd nell’esercizio 2007 ha
conscputo un utile netto di € 46 migliaia.

Venice Yachis & Ships Assistance S.c.a.tl: la socictd, costituita nel 2004 st oc-
cupa < attivith di promoxione delle aftivith dei soci connesse all ospitalith di
yvachts e maxi yachts conseguendo un risultalo di pareggio. E' controllata
all’83% da VIP? Sp.A.

m

& stata posta in liguidazio-
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Venice Yacht Pier 5.r.L: Ia socictd & controflata al 51,13% da VIV S5.p. A, ¢ svolge
aftivitd di ospitalita di yacht ¢ maxi yacht. Ila chiuso il bilancio deilesercizio
2011 con un atile di € 271 migliaia.

VTP Lngineering S.r.L: la socictd & stata costituita in data 25 ottobre 2U01 ¢ con-
lrollata da WVIT S5p.A. al 63% ha come oggetto soclale Fideazione,
l"affiancamento netla progellazione, la produzione e commercializzazione di at-
trezzature per I'imbarco e lo sbarco di passeggieri da navi ed aerei. La societa
chiudlerd it primo csercizio soctale il 31 dicembre 2012,

Catania Cruise Terminal 8.r.}: la societd @ stata costituita a marzo 2011 ed & de-
tenuta da VIP S.p.A. al 28,33%. Il primo bilancio sociale, chiusa al 31 dicembre
2011, ha registrato una perdita i € 126 migliala. La societa @ In start up e per
qutesta ragione non & stata posta alouna svalutazione,

Ravenna Terminal Passeggeri 5.r.1: la societd & detenuta al 24% da VIP 5.p.A.
col & stata costituita nel 2009 iniziando ad operare perd nelt’agosto 2010 in forza
i un contratto i concessione pluriennale del servizio di gestione di staxione
marittima. II bilancic 2017 ba chiuse con un uttic di €149 migliaia che ha total-
menle coperto Ie perdite accumulate dalla societd che ammontavano a € 146 mi-
gliaia.

Cagliari Cruise Port S.r.l: la societd & detenuta al 30% da VIP S,p. A, costituita
per la gestione dello scalo crocieristico della cittd di Cagliari.

Brindisi Craise Pert 5.r.1; {a socictd & dotenuta al 25% da VTp S5p. A, costituita
per la gesticne dello scalo crocieristico della cittd brindisina,

Brindisi Cruise Terminal Sx.l.: la soctetd @ deteniuta al 15% da VTP Sp.A. ed @
stata costituita il 16 marzo 2011, La socictd ha por oggetto o svolgimento di
ogni atliviia relaliva all'esecuzione della concessione relativa alla gestione di
servizio di Starione Marittima e di accoglienza di passeggieri in imbarco/ sbarco
e transito relativamente al traffico crocicristico ¢ defle attivitd ad csse correlate.
It bilancio chiuse al 31.12.2(111 ha registrato una perdita di €1 migliaia. La socie-
ta ¢ stata posta in liguidazione e conseguentemente, il valore della partecipa-
zione & stato integraimente svalutato al 31.32.2012.

Bari Porto Mediterraneo S.r.l.: Ia socield & partecipala al 3% da VIP S.p.A. e
svolgova Fattivitd di pestione delle stazioni marittime e gquelle connesse o shra-
mentall alle operaziont di sbarco/imbarco doi passegeicri por navi da erociera o
traghetti nel porto di Bari in forza di specifica concessione demaniale che 2 stata
perd revocata nel 2009. Le atlivita della societa sono cessale il 22 maggio 2010. I
bilancio delia sacietd ¢ stato predisposto sccondo eriteri di liguidarione ma, a
seguito della mancata approvazione del bilancio 2009, non ¢ stato anch’csso ap-
provato, nollve il 2 marzo 2012 if liquidatore ha falto islanza presso il Tribunale
di Bari affinché quest’ultimo ne dichiari it fallimento, VTP ha svalutate intora-
mente la partecipazione gid nel bilancio chiuso al 31.05.2012.

Promovenezia 5.¢.p.a. la socictd & stata costituita iF 1 febbraio 1995 od & parte-
cipala afl’1,33% da VTP S5.p.A.. Svolge attivitd di conterire maggiore efficacia al-
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la promozicne del sistema turistico locale partecipande e realivvando manife-
sfazionl promozionali, predisponerddo programmi operativi per la commercia-
lizzazione del prodatto turistico locale, gestendo evenli aggregativi con partico-
lare riferimento ad aliivita congressuali, ficristiche, espositive e cullurali, di in-
trattenimento, spettacolo e sportive e fornendo consulenza od assistenza tecnica
alle imprese associate,

* Venice Ro-Port MoS S.c.p.A. a socictd & stata costituita i 27 luglio 2010 ed &
partecipata da VIP S.p.A. all'1%. La socictd ha per oggetto fo svolgimento delle
attivitd relative alla Piattaforma Logistica di Fusina nel Comune di Venezia, ad
essa affidate dal’autoritd Portuale i Venezia in “Financial project” mediante
concessione pluriennale edl in particolare la progeltazione definitiva ¢ la rcaliz-_
razione di tale pialtaforma logistica, nonché la sua gestione funzionale
nomica ¢ fa progeltazione ed esccuzione di eventuali ampliamenti.
attivita i costruzione defle opere atfidate non sono ancora niziate.

186.3 Crediti verso clionti

La voce “Croditi verse Clienft” si compone nel sepucnte modo:
P i

TABELLA S

a) Creditl commercizali importo €

- Crediti vs clienti italia 361756
- Crediti vs clienti UE 239,906
- Craditf vs clienti extra-UE 1.202.478
- Fatture daemettare 2.036
- Note di credito da emettere {23.330)
- Fondo Svalutazione crediti f52.763)
Totale Crediti vs clienti 1.731.083

Le posizioni creditorie si riferiscono, per la quasi Lotalita, a posizioni crecitorie verso le
maggiort compagnie di croviera clienti della societa per le atlivila di transito ed i servi-
z1 di haineport vesi,

Ii fondo svalutazione crediti risulta iscritto a copertura di residue posivioni di scaduto
ed in logica prudenziale, Da collogui con la Dott.ssa Sinagra noa st rilevano infatti po-
sizioni cveditorie ollre 120 gg di ammeoentare significativo.

10.4 Crediti verso controllate ¢ collegate QJA_

I crediti verso le societa del gruppo non risultano di ammontare significativo ¢ sono di
segutto elencati:
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TABELLA &

Crediti verso cantrollate e collegate Imperta €

- Venice Yacht Plar 12,347
- WTP Events 1.285
- Ravenna TP 580
- Cagliari Cruise Terminal 9.457
- Brindisi Cruise Terminal 1.212
Totale Crediti vs coniroflste e collegate 24861

145 A¥Mri erediti

La voce relativa agli albvi crediti risulta comiposto come segue:

TABELLA 7

Al Crediti Imparto €

- Crediti diverst 86.335
- Crediti per Contributi Regionali 735.000
- Crediti vs Inalt 18.447
- Crediti tributari 213,246
- Creditl per imposte anticipate 36.160
Totale 1.085.288

LUimporto pitz significativa, pari a € 735 migliaia, @ relativo ai crediti per 1 contributi
regiomali, 5 tratta o contribut in conte acquisti beni strurnentali deliberati negli eser-
cizi precedenti dalla Regione Veneto per pontoni gallegetant (€ 435 migliaia nel 2008)
e per la Torre di imbarco MBT (€ 300 migliala nel 2009).

I crediti fributavi ammontano a circa € 213 migliaia e si riferiscone per la lore totalitd a
cirediti bva,

{ crediti per imposte anticipate ammontano ad € 36 mighiaia c si riferiscono a differenze
temporanee destinate a riversarsi negli esercizi futuri. Non risultano esservi imposte
anticipate calcolate su perdite pregresse.

18,6 Disponibilita liquide

Lo disponibilits liguide st compengeno nel seguente modo:
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TABELEA B
Cassa contanti Importo €
- Cassa contanti 8.654
Cantl Correntl bancari
- Banca MNaricnale del Lavoro 72.043
- Banooe San Marco 66.323
- Ca.Ri.ve. 1 34.344
- Ca.Ri.Ve. 2 21.019
- Unicredit Corporate Banking ¥ 26,883
- Unfcredit Corporate Banking 2 6,000, 245
-Yeneto Banca 4.441.658
- Antonveneta 4_387.836
- Antonveneta ofc Park 16.6542
Banca Pop. Del Trentino 1 20.046
Banca Foyp. Del Trenting 2 -
Banca Pop. Aito Adige 1572532
Credem 62,442
Totale Conti Correnti 16.728.033
Totale Disponihbilita Lguide 16.736.687

1ali disponibilita liquide risultano di importo significativo a seguito dell’incasso refa-
tivo ai ricavi della stagione estiva 2012. Tali saldi non sono slati oggelte di alcuna veri-
fica defla Scrivente, essendo la responsabilita del contredlo contabile in capo alla Socie-

g di revisione {Deleitte S.p.AL) i VTP SpA..

T0.7 Ratei e risronti atkivi

| riscontd attivi al 31122002 ammontano a € 1201 migliaia e si riferiscono principal-
mente a risconti attivi sull'imposta di registro canoni demaniali pagata negli esercizi
precedenti a fronle delle concessioni pluriennali rilasciale alla societd dall’ Autoritd

portuale di Venezia nellanno 2009 ¢ nelfanno 2008,

16,8 Patrimonio neito

La movimentazione del patrimonio netto & cosi dettaghata (valort in €):

Rlscrvasovwrapprezzo  Rlserva

Utlie [perdita) Totale Fatrionlo

Descriziane [ PIionk iepafe Altreriserve  d'esercizic Netto
Saldi al 31052012 392008 2435830 Jed.k 187234817 4718756 FREIT.ALET
Destinazione risuitato 20112 3305006 (4,718,756} [1.415. 730}
UtkHe d'aseyclalo 2012 {7 mast) 5536003 5.536.009
Saldt 2t 31.12.2012 3.920.020 2430830 73004 12.016.843 2.836.009 30957736
-
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La Societa ha deliberato la distribuzione di dividendi su! risultato chiuso al 31.05.2012
che nel corso del periodo gingno-dicembre 2012 sono slati Bquidali per € 1.415 mi-
gliata,

10.9 FPassivitd non correnti

{ debiti per passivith non correnti possono essere cosi rappresentati:

TABELLA 9
Passivita nan carrenti Importo €
- Finanziamenti non correnti - -
- TFR 564,130
-Passivita per imposte differite -
Totala 564.130

La societa iscrive un fondo TFR pati a € 501 migliaia. Laccantonamento dell’esercizio
por fa quota TFR dell anno ¢ stata pari a € 86 migliaia.

10.18 Debiti verso fosnitori

I debitt verso fornitori ammontano a € 3,400 migliaia ¢ si riferiscono principalmente a
debiti verse fornitori nazionali per € 2.537 migliaia, debiti per fatture da ricevere per €
728 migliaia ¢ a debiti verso Fornitori extra UE per € 118 migliaia.

Il fornitore principale, “Portabagagli del porto di Venezia SCARL”, ¢ la socicta di cui
VTP si serve per I'effettuazione del servizio di portabagagli.

10.1E Adtri debiti

La vooe altr] debitd visulta cosi composta:

TABELLA 14
Altri Dehiti tmporto €
- Debiti per imposte 2000522
- Dehiti vs Ist. Frev. 237.097
- Dehiti vs Dipendent 311.428
- Altri debiti 80.697
Totale 2.629.744
R
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I debiti por imposte si riferiscono allimporto virtualmenle doevuto per la chiusura
dell’csercizio infrannuale di 7 mesi al 31,12.2012 per € 1.864 miglizia ¢ ad altre ritenute
tributarie su redditi di lavoro dipendente ed autonome e/ o dipendente per € 2065 mi-
gliaia.

I debiti previdensiali pari a € 237 migliaia si riferiscono principalmente a contributi
previdenzizli INPS {per circa € 217 migliaia),

1 debiti verso dipendenti per complessivi € 311 migliaia si riferiscono per € 80 migliaia
a debiti per retribuzioni e per € 232 migliaia a debili per ferie maturate ¢ non go
ratei su relribusiond differite, 25
La parte residuaic relativa agli altri debiti si 1iferisce a depositi cavzionali pgls
gliaia, a debiti verso socictd partecipate per versamento capitale sociale per 6
e € 64 por debiti minori *

10,12 Ratei e risconti passivi

I ratei passivi ammonlano complessivamente a € 2.758 migliaia ¢ si viferiscono princi-
palmente alle quote di costo di canoni demaniali dovuti all’ Autorita Portuale i Vene-
zia e relativa imposta di registro di competenza dell’esercizio ¢ non ancora liquidati.

I risconti passtvi riferiscono a contraltl i servizi ¢ per vendita di spazi pubblicitari.

11, Metodologie di stima def capitale cconomico di aziende

Il pafrimonio di unazienda, per concorde opinione defla dollrina economico-
aziendale, non & una quantita di misura, oggettivamente determinabile, ma una guan-
Htd astratta variamente configurabiic nel suo valore in funsione delie ipotesi e delie
assunzioni che vengono cffettizate al momento della sua stima,

I metodi di stima dol valore si dividono ta valutazioni assolute, basate st modelli e
formule, o valutazion relative, basate su meliiplicatord.

I opinione diffusa che i risultati espressi dalle valutazioni assolute e dalle valutazioni
relative a mexzo dei moltiplicatori possano fisiologicamente divergere ¢ comungue che
la loro mancata coincidenza, alimeno entro certi limili, sia apvmissibile. Solo divergen»c
molto rilevanti, di fatto esprimenti risultati valutativi in netio contrasto tra di foro sa-
rebbero motive di vera preoccupazione, potendo inficiare o rendere inaffidabile
intero processo valutative. Considerando infatti Ia « yafio » della norma, che impone
al’art. 2465 del Codice Civile di effettuare una perixia di stima per i conferimenti in
natura, appare immediatamente la natura prodenziale rivolla a tutela det diritti det
terzi (soprattutto creditori), con I'evidente intento di evitare che il capitale dichiarato
non sia inferiore a quclio effettive. In sostanza, visto la responsabilila limitata delle
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sacietd i capilal, i terzo che entza in rapporto d"affari con la societd oggetto del con-
ferimento deve sicuramente poter contare sul capitale formalizzato neli’atto costitative
¢ percid Ia pratica professionale nelia valutazione si indivivza verso Vutilizzo i valuta-
zioni assolule con le valutazioni relative utilizzate come metodi di controllo.

11.1 Metadi di valutazione: valori di mercato

Il valore del capitale economico di un‘azienda pud essere desunto sia in via dirctta -
sulta base quindi di valori espressi dal mercato - che in via indiretta, ovvero ricorren-
do ad claborazieni e stime di natura peritale.

La prima modalita, come & ovvio, & sunza dubbio preferibile, ma non sempre praticabi-
le. E' infatti cvidente che il ricorso a valori di mercato & possibile solo in presenza di
determinate condizioni che possono essere sinkelizzate, in ordine decrescente di im-
portanza, nel requisiti della disponibilita, della significalivita e delta stabilita dei prez-
Zi.

L'aliributo delfa disponibilita costituisce una condizione jrrinunciabile, in quanto fa
riferimento all’esistenza stessa di un prezyo di mercato. Tale requisite & quindi soddi-
sfatto quando I'azienda 2 quotata, esiste un mercato attive per i suof titoli, ¢ quanto
meno quando, pur in mancanva di prezzi effettivi di scambio, sono individuabili dei
prezzi realmente significalivi.

Lattributo delia significativith sta ad indicarc l'idoneila del prezzo rilevato ad espri-
mere i reale valore del capitale economico di un determinato pacchetto azionario. Di
consegienzy, if vispetlo di tale requisitu & legato da un lato al livello di efficienya del
mercato; dailaltro, all’esigenza di far riferimento a contesti quali-quantilativi analoghi,
Sotto il secondo prefile, invece, & necessario che 1 valori siana confrontabili: & pertanto
da esciudere che il prezzo rilevato per una lransazione in una deferminata sitearione
congiunturale sia vappresentativo dof valore da attribuire all‘azienda in un contesto
differente; cost come @ da escludere che il prevzo di borsa ~ riferito a singoli titoli o
comutngue @ pacchetli di modesta entita - possa cssere utilizzato per determinare il
valore di un pacchetto di maggioranya.

H requisito della stabilita, inline, fa riferimento all’esigenza che § prezzi rilevati non
assumano una variabilitd cocessiva.

Int assenza delle condizioni ciiate, ¢ comungue possibile trarre utili indicazioni dai va-
lori espressi dal mercato, facendo ricorso al cosiddettc “comparable sales method”, al-
quanto diffuse nel mondo anglosassone. 1t criterio si basa sullanalisi dei valori di
seanbio riscontrati in occasione della ccasione/ acquisizione di beni simili per natura ¢
qualith. Tali valori costituiscono Uinformazions di fondo cui far riferimento nelfa vatu-
tazione doi beni.

I'metodi di mercato sono perianta largamente destinati ad esserc utilizzali per verifica-
re [a congruita dei risultati ottenuti con Fapplicazione di allvi metodi e soio in deter-
minate situazioni vengono usati come unico criterio di valutazione delle aziende,
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11.2 Metodi di valufazione aziendale E l" %u 9" fl‘”ﬁmm

I paragrafi che seguono sono volti ad approfondire le principali metodoelogie che pos-
sono essere adottate nella valutazione delle aziende: vale a dire il eriterio patrimoniale,
quelio finanziario, guelio reddituale, quello misto palrimoniale-reddituale ¢ i metodi
emnpirici {multipli). 11 primo ¢ detto anche analitico, in quanto & volto ad individuare i
valore di un'azienda nella differenze tra valori dellattive e del passivo: gli ultimi tre,
viceversa, sono denominati anche sintetici in quanto pervengono ad un val Nied;

comprensivo di quello palrimoniale, dei beni immateriali ¢ dell’eventual i
Brdwiil.

11.3 Descrizione dei metodi di valutarione aziendali

11.3.1 Metodo pateimoniale

Tale melodo si basa sullipotest che # valore defl’azienda corrisponda al patrimonio
netto della stessa, adeguatamente rettificato come in seguito si descrivera.

I/ipotesi citata, come abbiamo gia poste in evidensza, non @ sempre realistica, dal mo-

mento che il valore di un'azienda @ di norma influenzato pi dalla sua reddilivita futu-

ra che dal livello del suo palrimonio netto. Nonostante cid, i visuliati scakurent

dall’adozione del metodo patrimoniale costituiscono un’informazione che non puo

essere trascurata per almeno due ording di motivi,

In primo luoge perché I'entita del patrimoenio di unazicnda ha una propria influenza

sul valore ¢ sullappetibilita della slessa, nonche, in una certa misura, sulla sua capaci-

ta i produrre reddito.

in secondo Inogo perché | valori emergenti da tale criterio di slima, se non hanno il

pregio della fotale validita sul piano concettuale, hanno almeno guello della sicurezza

e affidability, in quanto non derivano da previsioni ed elaborazioni soggettive (che

pussono essere successivamente disattese) ma da dati certi ed oggettivi.

Il metodo pairimontale semplice presuppone, nella fase iniziale, la quanltificazione del

capitale netto di bilancio, desumibile da una situazione patrimoniale aggiornata.

Successivamente si procede a

- un'analisi delle varie voci deil’attivo ¢ def passivo per verificarne 1a consistenza
(ad esempio con riguardo alla corretta contabilizzazione dei credili e det debiti,
all'adeguatezza degli accantonamenti e cost via);
- riesprimere a velori correnti ghi elementi allivi non monetari (partecipazioni,

magazzine, immoebilizzazioni tecniche o immateriali, ecc.).

Con riguardo al prime punto, & necessario procedere ad una revisione che consentta di '

accertare la regolare contabilizzazione di tulli gli elementi dell’attivo ¢ del passivo, la 3

reale esigibilita dei crediti, la consistenza dei debiti, e cosi via, apperlando eventuali

rettifiche ove necessario. Tale compito @ ovviamente pilt agevole, e comunque non

sempre necessatio, quando ci si trovi in presenza di bilanci certificati od assoggettati a

revisione legale.




IMAZARS

In relazione al secondo punto, & necessario riesprimere in termind i valori correnli gli
elementi attivi non monetari. Le rettifiche e rivalutazioni o analizzate, e lulte le altre
che si rendessero necessarie, portano all‘individuasione di una serie di plusvalenzc o
minusvalenze che, dapo essere state opportunamente ridotte per tenere conto dei cari-
chi fiscali poterziali cut sono soggette, vanno ad aggiungersi al capitale netto contabile
dando cosi apprezzamento del cosiddetto “capitale netto rettificato”, che coslituisce i
risultato finale dol metodo di valutazione patrimoniale.

Un ulteriore aspelto che non pud esserc trascurato nell’ambito delle vatutazioni di tipo
palrimondale, riguarda ia cventuale valorizzazione dei beni immateriali. Si parla per-
tanto di metodo patrimoniale “semplice” quando si eschude ogni rettifica di valore in
relazione at beni immateriall; di metodo patrimondale “complesso” quando viceversa
tra le attivitd vengono inclusi e opportunamente apprezzati i beni in questione,

I metedi di valutazione normalmente adottatt per la determinazione del valore di un
bene inmateriale possono cssere § segtienti:

1. valutarione det redditi differenziali consepuibili per effetto di tale bene;

2. determinazione dei cosli da sustenere per i ipotetica sua riproduzione;

3. valutazione con il metodo reddituale,

11.3.2 Metodo finanziario

Il riferimento ai metod! finanziari, il valore potensiale del capitale di un’azienda corri-
sponde alla somma dei flussi di cassa che la stessa potrd corrispondere nel tempo at
propri azionisti, al netto dei versamoenti che essa eventualmente richicderd loro, oppor-
tunamente attualizzati mediante un tasso idoneo allo scopo (Discounted Cash Flow Me-
thody; pertanto il valore del capitale economico di un’azienda consiste nel valore attua-
le nello (Nel Present Vulue) dei flussi di cassa che dalla stessa saranno destinati nel
lempo agli azionisti.

Per ovviare alle difficolta connesse alla previsione dei flussi, la cui allendibilith dimi-
nuisce man mano che si allunga la proicsione temporale, nella prassi viene adottala
salitamenle la soluzicne di determinare sele i flussi di un determinato arco temporale
- in genere corrispondente ad un intervallo da 3 a 7 armi - al eemine ded quale si iden-
tifica un uvltimo flusso rappresentato dal valore finale deli’azienda.

Pertanto, il criterio finanziario si rassume nella seguenle formula:

w UCFn X (I+gme} ¥ (1-ifR)
V= I UCFt + IWACC —g=]
=1 {1+ WACG' {LHWACO ™
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dove;

EV = Catterprise valne, indica il valore delle attivitd dal quale andranmo detratti 1 debiti
OGRS,

UCF= Unlevered Cash Flow, flusso i cassa unlevered {ciog di un'impresa finanziata per
intero con mezzi propri), oticnuto per ditferenyza fra EBITDA, investimenti fissi \
vatiazione di capitale circolante, e le imposte cui ¢ soppetta Uimpresa non in
Questi flussi non includono le remunerazioni finanziarie (dividendi, intcrcs
riazioni di indebitamento netto);

WACC = Weighled Awerage Cost of Capital: si tratta del lasso adotxts i
Iattualizzazione del fusso di cassa unievered. Dovendo stimare Uintero investi
corrisponderd acd una media ponderala tra {asso sul capitale o tasso sui debiti;

g: rappresenta il saggio Ji creseita dei flussi di cassa ollve il periodo di previsione
esplicita;

1R; saggio «li reinvestimento dei flussi di cassa necessario a mantenere la capacita di
produrre permancntemente i flussi di cassa e di soslenere la crescita g;

UCFEy % {1 + gus} %(1-iR) rappresenta {‘unlevered free casi flow cioe il Ausso di cassa,
oltre la soglia di previsione analitica, liberamente distribuibiic senza compromettere la
capacitd dell'impresa di gencrare flussi di cassa crescenti secondo i tasso di crescita
espresso da g,

I principali problemi di ordine pratice derivanti dall’applicazione del criteric in que-

stione, scaturiscono dalia difficoltd di detorminaxzione dei fhussi di cassa (cash flows) e

dal calcolo del tasse di allualizzazione: in relazione al primo, & evidente fa difficolta di
quantificasione dei flussi di dividendi nell’arco temporale determinato, essendo quest
influenzati non solo dali’andamento reddituale e dalla liquidita del azienda, ma anche

da numerose altre variabili che rendono improbabili fe stime sulle decisiont che ver-

ranno assunte dagli amministratori e dalle assemblec dai socl i merito alla politica det
dividendi, a mono che quest'ultima non sia stata predefinita. | metodo fnansiario in-

clude percid degii clementi alcatori chie In un conteste di crisi a livello macrecconomi-

co come quelle atluale rendone problematica applicazione alla VIT dove la visibilita

futura dei cash-flows & limitata ad un arco temporale che non pud estendersi a pitr di 3

anni {2012-2014) anche n considerazicne di eventuali limitazioni alla crescita dei nu- !
meri di passeggeri che potrebbero subentrare a seguito di cambiamenti normativi na- Eﬁi
zionali ¢ locali.

Al fine di superare le citate incortersin, si asstime solitamente 'ipolesi che i dividendi
che verranno erogati coincidano col free anslt flow, o flusso di cassa disponibile, L'entita
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di tale grandezza, corvispondente alle risorse finanziarie destinabili aghi azionisti dopo
aver sepuifo Ie politiche di investimento ed indebitamento giudicate pift idones, pud
venire deterininata con la seguente metodologia:

Unlevered cash fiow o Flusso menetario delia gestione operativa come di seguito cal-
colato:
utile netto
+ ammorlamenli e altri costi (ricavi) non monctar
-+ investimenti/ disinvestimentt in attivitd fisse operative
-/ + incrementi/ decrementi di capitale circolante netto
+ variazione del fonde TFR
- imposte di periinenza
= Unlevered cash flow (UCE)

Cosi determinato, it flusso ¢i cassa disponibile non & di competenza solo degli azioni-
sti, ma & al servizio di tutti i fornitori di capitale, sia esso di rischio e di debito. Attua-
lizzato ad un tasso che esprima la media ponderata (secondo Peffettive utilizzo) del
costa del capilale di debito e di quello del capitale proprio, si otterra il valore globale
del capitale impiegato nell’azienda, dal quale, sottraendo Uimporto {ovvero il valore di
mercato) ¢ del capitale di debito, si perverra al valore del solo capitale proprio, ciog
del capitale economico di pertinenza degli azionist,

Il tasso giudicato opportune per attualizzare | flussi di cassa & il costo del capitale, il
guale coingide con it costo medio ponderato del capitale {proprio e i texzi o anche det-
to WACC). Issendo i flussi al servizio sia dei creditori che degli azionisti, il costo del
capitale dovra incorporare il rendimento richicsto dai detentori sia del capitale di debi-
to che di quello di rischio,

Particolare complessita riveste 'attivita di determinazione del costo del capitale di ri-
schio, in quanto non risudta esserci alcun accordo o impegno esplicito di remtinerazio-
ne da parte defi’axienda; le aspetiative dell’azionista sono salitamente paxi ad un ren-
dimento minimo pari a quello offerto da investimenti alternativi privi di rischio (soli-
tamente titoli pubblici), maggiorale di un premio particolare per il rischio assunto:
gquestwltimo rappresenta, a questo punto, la vera incognita.

11.3.3 I Metodo reddituale

I problemi che rendono di non agevole applicazione pratica i metodi finanziari ora il-
lusirali sone evidenli, e fanno principabmente riferimento alle difficolta ed alle incer-
tovse insite nelfa previsione dei dividendi {o dei flussi) che petrannoe essere erogati
dall’azienda nel corso della sua intera vita residua.

Per sottrarsi almeno in parte a tali difficolta, in luogo di quello finanziario si [a spesso
ricorso al metodo reddituale, in base al guale il valore di un’azienda deviva cselusiva-
mente dai redditi che la stessa sard in grado di produrre nel prosieguo della propria
vita. In tal caso:
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. o i

ovvero il valore {W} dell’azienda & funzione del reddito (R).

La prassi consolidata, in proposito, prevede generalmente che 1l reddito abbia una du-
rata dlimitata nel tempo. In quesia ipotesi i valore dell’azien
dall’'applicazione delia formula della rendila perpelua.

i problenu ceni’rali,. neil ﬂdomune dei metudo 1edditua{L, rlgu‘n‘ddn

zanione.
Con riguarde al primo punto, vi & da sottolineare innanzitutto che i reddili all-:ﬁ.s.t}y]j‘
interessanti riguardano il {uturo, e andrebbero quindi desunti da piani azlendah ‘pr@l
spettici. Tale soluzione pud tuttavia comportare dt&} rischi. B ben noto infatt che i bud-
get ed i plani aziendali non sono sempre vedatti sccondo criteri pradenziali, od i fatti
in essi contenuti {fatturato, utile, coc.} costituiscono talvolta pilt obiettivi da raggiunge-
re che previsioni oggettive.

Per tale motivo si ritiene spesso opportunc solloporre ad attenta verifica tali piani,
confrontandoli con i conti economici consuntivi degli anni precedenti, Talvelta & con-
sigliabile includere nel calcolo sia | redditi passati che quelli previsti per il futuro, e
sottoporre gli stessi a media.

Nel determinare il “reddito medio alteso” da soltoporre a capitalizzazione, particolare
attenzione dovrd essere prestata ai seguenti aspotti:

- & neeessario che nel sottoporre eventualmente a media i redditi det vari anni passalie
futuri, gli stessi vengano rispettivamente “inflazionali” o “deflazicnati”, ovvere ven-
gano espressi in moneta dotata di potere di acquiste costante. I valore dellazienda, in
altre parole, va espresso in moneta avente un valore intrinseco vicino a quelio del
momento in cui avviene la stims;

- il reddito in questione va “normalizzalo”, cioé depurato da componenti straordinari
sia di coslo che di ricavo, e dagli effetti delle politiche di bilancio eventualmente adot-
tate dallimpresa;

- & inecessario che i reddito cost caleolato sta disponibile, nel sensa che le risorse [inan-
ziarte connesse agli ammortamenti effetluali devono essere sulficienti a sostenere il
livello di investimento necessario a conservare la capacitd i reddito delfimpresa, In
caso conbario, & necessario procedere ad opportune rettifiche, che talvolta consistono -
per semplicitd applicativa - nel calcolare gli ammortamentii non sut valori di bilancic,
bensi su quelli di sostiiuzione.

Con riguardo al tasso di capitalizzasione, csso viene tipicamente individuato nel “co- .
sto del capitale proprio”, vale a dire nel rendimento minimo desiderato dagl: azionisti d
per quel lipo specifico di hivestimento. Tale parametro si compone pertanto, come ab-

biame avube gii modo di osservare, di un “tasso base” ¢ di an “premio per i rischio”

il primo coincide con il rendimento di investimenti alternativi privi di rischio; il se-

condoe consisle in una maggiorazione di rendimento, finalizzata a compensare
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I'tnvestitore per aver rinunciato ad un nvestimento non rischioso I favore di une da-
gli esiti aleatori.

La delerminazione del premio per # rischio pud avvenire secondo diverse modalita.
Una delle pita diffuse nel monda anglosassone, carallerizzato come @ note da un mer-
cato finanziario alguanto cfficiente e sviluppato, & quella fondata sut CAPM {Cupital
Assel Pricinng Model). In base a tale modellg, il premio per il vischio viene determinato
molliplicando il “beta” attribuibile allazienda per il premio per il rischio medio riscon-
trato sul mercato. In tal senso, il beia rappresenta un fattore di amplificazicne o di alte-
nuazione delfe condizioni medie presenli sul mercato.

Il tasso di attualizzazione deve infine presentare un elevato livello di coerenza con il
reddito medio atteso, Se pertanto guestultimo ¢ in grado di sottrarsi agli cffetti
dell’inflazione, nel senso che cresce proporzionalmente alla svalutazione monctaria,
csso andrd atfualizzato mediante un tasso “reale”, ciog nelio di inflazione. I conirario
avverrd nel caso in cui il voddito fosse costante in fermini nominali (e quindi tendesse a
svilirsi in tormini di potere di acquisto): in tal caso infatti st renderebbe opportuno il
ricorso ad un tasso di capitalizzazione nominale, vale a dire al “lordo” del saggio di
inflazione.

11.3.4 i} Metedo miste patrimeoniate - reddituate

I metodi misti patrimoniali - reddituali sono largamente utifizzati nella pratica in
quanto compendianc gli elementi di certezza ¢ verificabilita tipici del metedo patri-
moniale con la validitd concettuale di quello reddituale. Tali metodi ricorrone in modo
particolare quando i risultati forniti dal metodo patrimoniale e da quello reddituale
differiscono in misura considerevole, Nel caso In cui 'utilizzo del metodo reddituale
dia lnogo ad un risultalo superiore rispetto al valore patrimoniale, tale differenza rap-
prosenterd un goodiill (avvismento). Nel caso opposto si avra un badwill,

I meladi misti possono basarsi su diversi criteri. Di seguito ne vengono descritti aleani
tra quelli pit comunemente utilizzalis,

La versione-base
I risullati scaturenti dall’analisi patrimoniaic e da quella reddituale possono cssere sot-
toposti & media arilinetica semplice (in tal caso si terrd conlo della meta del goodwill o
badwill inteso come ditferenya tra i dee valori).
Melodo della slima autonoma del goodwill: presuppone l'utilizzo della seguente for-
mula

W=K'+q,1 (R'K')

1L, Guatrd, B Bini, Lo valotazione defle aefends, EGEA, 2007, po. 336 2 55,
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Dowve:

K’= capitale netto rettificato {(valore patrimoniale);

n = mumero degli anni per i quali si procede all’attualizzazione del “sovrareddito”;

i’ = kagso di attualizzazione del “sovrareddito”;

R = rappresenta il reddito medio atteso, espressivo delia capacita dell’azienda di pro-
durre reddito e fussi di cassa e quindi di rermnunerate if capitale investito.

Rappresentativi di tale paramelro sono ad esempio le grandezze cconomiche EBITDA,
et BBIT. GRS
In pratica, con V'utilizzo di questo metodo si lende a determinare il valore d(;{ - g‘ﬁﬁ;ﬁﬂ ‘
aggiungenda al capitale netto rettificato (K7 un goodiwifl, caleolato allualizzgn (-é'qtunﬁ .
tasso i, per un cerfo numero di anni n, if “sevrarcddito” (R - i'K’), civé que fa ﬁb:ta?ﬁlf Ay
reddito che cecede una remunerazione normale {caleolata al tasso 1) del capifRlghgti’
rettificato (K'). e
Con riferimento al tasso di attualizzazione i’ si evidenzia che nella prassi e nellz

trina valutativa non vi & accordo sulla configurazione di tasso da utilizzare. Si riscon-
trano infatt diverse posizioni, che variano dall’utiiizzo di un tasse free risk puro {fipi-
camente il tasso applicato sui titoli pubblici), all’utilizze di un tasso free risk incremen-

tato i una maggiorazione che remunera il maggior rischio insito  dell'investimento
azionario.

i"=r+ p{rm -1}

dove:

r rappresenta il tasso di rendimento netto di investimenti privi di rischio;

(rm -1} rappresenta il maggior rischio del mercato azionario rispetto ad invesli-
menti privi di rischio;

p rappresenta il rischio specifico del seltore;

La versione con separazione degli intangibili specifici

Una versione allernativa della versione-base utilizzabile in presenza di rilevanti valori
di intangibili specifici, & quella con separazione degli intangibili specifici.

All'crigine di questa applicazione & la difficolta di slimare una misura di reddito me-
dio -normale atteso (e anche di flussi reddiluali attesi anno per anno) neila qualc sia .
compresa una componente di intangibile (ABl) stimalta. 5{
Questa csigenza si fa pilt sentita quando risulti particolarmente difficcltosa la previ- i
sione, da un lato, degli investimenti [uturi nei singoli intangibili specifici ¢, dall'alire
lato, del deperimento cconomico che essi subiranno. In questo caso ka stima di un
complessivo, (ABI),ciot ia variazione di valore det diversi intangibili, pudr risultare
maolio incerta.
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In tal caso al ABI si pud altora sustituire un costo di privazione deghi intangibili specifi-
ci misurabile sulla base di paramebri i mercato, che agevolano ¢ rendono dimostrabile
il calcolo. La scelta pud essere collegata anche aila particolare modality ¢ stima del
valore degli intangibili speci{ici.

La tormula & la seguente;
VM =K+ Bl+{R_-WACCx K}/3

Legenda:
R_= R - costo di privazionc dell intangibile

11.3.5 Mctodi dei multipli

I metodi emplrici affrontane it problema della valutazione deli‘impresa da un smgolo
visuale complelamente diverso rispetto ai metodi tradizionali anafitici. Essi infatti non
si fondanc su formule valutative razionalmente costruite, ma deducone il valore
diretlamente da osservazioni di mercalo, basandesi su prezezi cfcttuati nelle
negoviazioni nel settore di appartenenza dell’azienda.

Seconde la piti autorevole dotkina il metodo empirico preferibilmente dovrebbe
accompagnare il melodo assoluto deferminato su base analilica, e fungere da supporto
allo stesso.

Le due tecniche pids rilevanti di utilizzo cei multipli di mereato sono:
- Fapproccio delle societh comparabili {0 metodo dei mullipli di borsa); e
- approccio delle transazioni comparabili.

La differenza tra le due tecniche consiste nel falto che la prima prende come
riferimento un campione di socicth quotale, operanti nel medesime sctiore e ritenute
omogenee sul piano delle aspettative future e del rischio, mentre il secondo prende
come rviferimento 1 prevxi di negoziazione relativi al controlio o a pacchetti rifevanti ci
societd omopgenee.
Metodologicamente I'appreccio delie societa comparabili pué essere articolato nelle
seguent fasit:

- seclta delle societh comparabili;

- scelta dei molliplicatori;

- calcolo del multiphi medi facenti parte del gruppo selexionato (multipli di mer-

cata);
- valutazione finale.

1 L. Guatri, M. Bini, Lo valvtazione delle oziende, EGEA, | 2007 Fp. 378
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12. Scelta dei metodi di valutazione {principale ¢ di controlio) ed assunzioni adotta-
te

|0 scopo della presente valutazione peritale & stimarce il valore {equily volte) della so-
cietd Venezia Terminal Passegueri S.p.A,, alla data del 31 dicembre 2012, al fine di con-
sentire ai Committenti il conferimento delle quota di partecipazione di foro spettanza
corrisponcente al 53,8% per cento del capitale sociale della Societd Venezia Terminal
Passeggeri S.p.A, e
Alla luce di quanto sopra esposlo, la valutazione di VI'P al 31 dicembre 2012 & e

ta considerando che i valori presi in esame sono stati assunti in ipotesi di :
gestionale e alla luce di elementi di previsione ragionevolmente ipotizzabili
ner conto del verificarsi di accadimenti straordinari. In particolare le analist

sono state basate sulle infermazioni e condizioni di mercato e regolamentari

nell'ambito della valutazione di VTP che opera aftraverso I'utilizzo delia slruttura pot=
tuale che & concessa In regime di concessione demaniale alla Societa.

Alla data del presente flavoro di valutazione, gli aili di concessione demaniale hanno
una durata pluricnnale con scadenza il 31 maggio 2024, cui si aggiungono quelli deri-
vanti da licenze di concessioni ancora da perfezionare o aventi durata inferiore.

Il mancato rinnovo di tali atti di concessione demaniale o Finsorgere di motivi legisia-
tivi di caraltere nazionake © focale che comportine 'impossibilita i utitizzo dell’area
portaale per gli scopi tipict di VI porterebbe irrimediabilmente 'impossibilita per la
societd di continuare Ia propria attivita ¢ guindi raggiungere il propric scope sociake,
Cid inolire implicherebbe Fapplicazione di un metedo valutativo vicine a quclio del
valore di Hquidazione che perd non si ritiene ragionevolmente applicabile nel caso di
VIP. Ai fini delia presente valutazione pertanto, il rirmovo delle concessioni demaniali
& stato considerato nelle assunzioni di base un requisito essenziale cui far riferimento,
anche per le seguenti ragioni:

- il rinnove delle concessiont demaniali viene concesso dall’ Autoritd Portuale di
Venevia che ¢ gocio/ committente ubtimo detenendo il 100% del capitale sociale
APV Inveslimenli 5.p.A;

- in caso di acquisto i VTP da parte di un investitore terzo, come avvenuto per
transaziond analoghe, il prezzo di acquisto sarebbe subordinato allestensione
delle concessioni demaniali in un arco i tempo sufficientemente ampie da ga-
rantirne il rlentre dall'investimento,

In agginmta dopo la vicenda Costa Concordia, si @ avuto Favvio di un dibattito contro
le grandi navi che investe la disciplina degh accosti, della sicurezza della navigazionc ¢
il tema del passaggio delia navi da crociera attraverse i Canale della Givderea ed i
Bacino di San Marco. 1l Comitato “No Grandi Navi”, che vuole portare fuori il Bacino
cli San Mareo il transito delle navi da Crociera, o le disposizione del Decrelo Intermini-
steriale “decreto anti-inchini” del Minisiero delle Infrasirutture e dei Trasporti con it
Ministero defl’ Ambicnte e defla Tutela del Territorio ¢ det Mare def 2 marzo 2012 (GU
nt, 56 del 7 marzo 2012} che harmo regolamentato in via restringente le condizioni di
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ingresso ed uscita dal porto i Venezia condizionando Ia politica commerciale armato-
riale in termini di itinerari di viaggio, riducenco il tempo di sosta delle navi con con-
segucnti minori occasioni di ricavo per la vendita di escursioni guidate ed organizzate.

Analogamente non & ipotizzabile ai fini della presente valutazione considerare le ri-
percussioni di distocamenti delle navi da crociera in aree diverse da quelie in gestione
atl"azienda. Queslo sia per 1a mancanza di visibilith di soluzioni alternative da parte di
VTP che non possono condurre che a conclusioni ipotetiche, sia perché, alla data della
presente valtitazione non vi sono elementi certl, se non un dibattito aperto, che portine
a ravvisare ur'interruzione defl’attivita aziendale per come sin ora descritta,

In considerazione del possibiie impatto della exescita dei cash flows faturi per even-
tuali limitazioni delfutilizzo del terminale portuale e di uno seenarie di erisi ma-
creeconomico pur mitigato dall’effefto anticiclice individuato nelfanalisi settoriale
del seitore crocicristico si ritiene che le valutazioni con la metodologia finanziaria e
ed if metodo redditwate contengano elementi aleatori di difficite stima e sia pertan-

to piii eagionevele e prudenziale utilizzare come metodologia principale, quelia del

metodo mmisto patrimoniale-reddituale.

I valori presi in esame sano stati assunti in ipotesi di continuita gestionale e alla luce di
elementi di previsione ragionevolmente ipotizzabili, senza tener conto del verificarsi di
accadiment! straordinari pur applicando delle valutazioni prudenziali sia in termine di
reddito operalivo atteso sia in termine di tassi per rilleltere le incertezze future cvi-
denziafe in precedenza.

A conferma del metodo misto patvimoniale-reddituale, sono state comungue adottete
due metodologie di controllo:

- H metodo dei multipli di mercato di societa internazionali quotate operanti nel
seftore piti genericamente definito del “Transporl: Service” ecui il scttore
dell’homeport crociexislica risulta affine;

- il metodo finanziavio  “Disconnfed Cash Flows” sulla base dei valori di bud-
get/ forecast 2013 e di ulteriori 3 annd prospetici (2014-20186).
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12.1 Applicazione del Mcetado Misto Pairimoniale Reddituale alla VTP
It metodo di valutazione adotlalo & il metodo misto patrimoniale-reddituale per mezzo
del quale & possibile dare adeguata rilevanza, in sede di determinazione del valore
economico del capitale netto della societd, agli assels iscritti tra le attivitd nonché alla
componente reddituale caratteristica che la societa € in grado di esprimere.

1t valore della societd & stato quindi delerminate come somma del corrispondente
patrimonic neito (K}, ove necessario rettificato per tenere conto dei maggiori o munoti
valori degli assets rispetto al valori della situazione patrimoniale di riferimgaito |
aumentate def'eventuale goodwill determinato applicando it “metodo dglia siing
antonoma del goodwill”, Seguendo tale metodologia il valore del capitake ¢ex
il risultato della seguente equazione:

W=K 4,1 (RVK)

St analizza i sepmito Fapplicazione di tale crilerio di valutazione, descrivendo il
procedimento seguito por {a determinazione dei suoi elementi fondamentali e ciog

¥ TPatimonio netho rettificato: K

¥ TReddito medio atteso: R

¥ Tasso diattualizzazione: I

¥ Periedo di riferimento: n

12.1.1 Determinazione delle grandezze: Patrimonio Netto Rettificato K

Nel criterio di valulazione adottato risulta di fondamentale imporlanza la stima del
patrimonic netto della societh, in quanto 'insieme degli assels, costituisce il valore
base del capitale ceconomico dell’azienda.

la determinazione dell'avviamento avrd pot la funzione di integrare lale valore
patrimoniale apportando le necessatic “correzioni” atte a recepire il valore aggitntive
dala dalla capacita reddituake dellazienda.

1} patrimonio netto rettificato & stato delerminato con riferimento ai valort patrimoniali
espressi dalla societd nella siluazione patrimoniale al 5t dicembre 2012 presentato dal
Consiglio di Amministrazione del 5 marzo 2013,

Con riguardo alla valutawione delle attivith e passivita espresse nella suddetta
situazione patrimoniale sono stati oggelto di valutazione ¢ ove rienuti rappresentativi
deli’effettivo valore delle atlivith e passivit a cui si riferiscone sone stati riconfermati,
Alla luce delle considerazioni svolte, ed analiticamente indicafe nel paragrafo 10, non
sone state apportate reftifiche al patrimonio netto. Pertanto il patrimonio netlo
rettificato ha subito variazioni rispetto al patrimonio nette della societa. bsso & stato
quanlificato in :

K'=K=€34998 migliaia
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12.1.2 Determinazione delle grandezze: il reddito medio atteso (K}

I reddito medio alleso “R” & espressivo della capacity delfazienda di produrre reddilo e
Mussi di cassa e dunque di remuncrave il capitale investito,

Al nostri find, quale base di partenza per la correlia definizione del reddite medio atleso si
¢ identificato I'ntile nelio, depurato degli elementi steacrdinari e non caratteristici di reddi-
to e defle interferenve fiscali. In merito agli elemenli straordinari vale la pena sofformarsi
nel precisare che ghi stessi sono staf solo parziahmenle stornati in yuanlo parte di cssi s
riferiscono a storno di canoni demaniali per conguaglio il cai minor coslo @ riconosciato
alla sociela per I'esercivio in corso e sino alla scadenza del periodo di concessione.

Iy considerazione della non disponibilita di redditi futuri rappresentanti di un bisiness
plan aviendale, si & preferito nilizzare il dato storico defl’ultimo anno wmitamenle al fore-
cast aviendale per I'esercizio in corso 2012/2013 determinalo come 7 mesi consuntivi (di
cui il conto economico del periodo) e 5 mesi di budget 201272015,

Questo perché i due esercil considerall si caratterizzano per una sostanziale siabilila in
termini di reddiio depurando portanto il reddilo medio novmale atleso da qualsiasi eflelio
derivante dai trend di crescita aviendali degli ullimi csereixi, Tt {lusso monctario aliese 2
stato determinato calcolando la media dei risultati ottenuti per ciascuno degli esercizi con-
sicderali.

La media aritmetica dei veddili normalizzati risulta prudenzialmente ail'ullimo esercizio
chittso e comungiue inferiore al budgel 2013.

REDDITG NORMALE A MONETA CORRENT

Nota: b tinpeeste Yeariche some calealale in tie predale rispefte aglt refidfiche di vormdizzuzions def wddito ¢ won quede risnftante defla moedin,

{ati |1t eviglizia di suro) { ANNG 2012 | FORECAST2013] MEDIA
UTILE NETTC 4715 5,152 4936
+  HIMPOSTE DELL'ESERCRIO 2.352 2.612 2.432
- |PROVENT STRAORDINAR! 225 {4651) {118)
+  [ONERE DEVERSI Di GESTIONE 192 247 205
- |RETOFICHE D1 CANONT DEMANIALL 275 {481 {318y
RETTSFICHE D! ATTIVITA FINANZARIE 29 3 %6
ONERI E PROVENT] FINANZIAR! {253 {2a7) {250}
+- [ELMINAZIONE EFFETTI DELUINFLAZIONE
= |FOTALE A 7459 6.725 7.092
- [MPOSTE SUL TOTALE A CON ALIQUGTA EFFETTIVA DE;
#1,48% {2.343) (2.256) {2.227)
= |{REDDITO NORMALE ATTESO 5117 4.468 4.865
X {COEFFICENTE D ATTUALIZZAZIONE
L OMOGENEIZZAZIONE DE! REDET (4)

4865
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12.1.3 Determinazione delie grandezze: il tasso di attualizzazione i
Tl tasso di interesse “i"”, applicato al patrimonio netto rettificato (R-iK), con K=K', ha la
funzione di confribuire alla determinavzione def sovrareddito generato dalla geslione
aviendale,

A tal fine il reddito medio generato dal complesso aziendale deve essere conﬁonlalo O
una misura di rendimento del capitale investito ritenula soddisfacenle lenute ool
gracto di rischio dell’azienda {rif. Guatri), esso perlanlo non pud che essere il cos
pitale (cost of cquity-c.o.c.)".

Il modello utilizzato nella presenle valulazione @ calcolate con Fapplicaziona dhl
per Iz la determinazione di un lasso equivalente al potenziale rendimento offorto da i} qui
stimenli alternativi, a parita di rischio, ed & sintetizzato dalla formuta; S

i"=r+ xERP
dove;

r= rendimento prive di rischio a lunga scadenza
p = coefficiente beta (s ra di rischio sistematico)
HRP = equity risk premium.

It conteste di arisi ha fatto ermergere un rilevante incremento del rischio paese. ' com-
pito di ciascuna ontitd valutare i fatti ¢ le circostanze che determinano l'esposizione a
tale rischio. 11 rischic Paese comporia un principale problema nella stima del costo del
capitale che il tilolo di State a lunga scadenza teenicamente non rappresenta pifl un
saggio risk free ¢ il CAPM si basa su una ricostruzione del coste del capitale fondata
sul tasso privo di rischio, Secondo le pill recentt guidelines emesse dall'Organismo [ta-
liano di Valutazione {OIV)S ed i pin recenti orientament¥ in un contesto in cui il ren-
dimendo dei iitoli di stato non coincide con if rendimento privo di vischic ed al con-
lempo i deve considerare i rischio pacse nel tasso di attualizzazione ai fini della sti-
ma del valore d’uso sono individuabili due principali soluzioni alternative che consi-
stono nel considerare il rischio paese:

1} nel primo addendo del CAPM, ovvera nel tasso privo di rischio {r);
2} nel secondo addendo del CAPM, ovvero nel premio per il rischio (ERP).

Non ¢ consigliabile considerare il rischio paese nel tasso privo di rischic e nel premio '
per if rischic, perché anche se leoricamente vi sarebbe la possibilith di considerare §

5 b, Guatri — M. Bini, qt, pag, 337

L O, DISCLUISSON FAPER BPO).20 12, impabraent Iest deilewdmaento in contest? df orisé fienziania 2 refe « Hnee Guida

? Rager |, Grabowskd, Doveloping the Cost of Equity Copital Risk=free fote and ERP durtng Perinds of Ecomomsic Uncertaiaty, Ottotre
22
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parte def premio per il rischio paese in entrambe le componenti, in pratica molto
elevato & il rischio di double counting.

Nella valutazione del tasse i per la valutazione di VTP si ritiene percid ragionevole
utilizzare le seguent: ipotesi:

¥ rappresenta il tasso di rendimenio netio di investimenti privi di rischio dove per
nevbralizzare una evenfuale sovrastima del rischio pacse Thlia @ sialo utilizzato i rendi-
mento del Bund ledeschi a 10 anni {a marzo 2013) che prevedono un rendimento netto
approssimato 1,35%.

LRP {rm - r) rappresenla il maggior rischic del mercato azionario vispelto ad investimento
privi di rischio che si slima pari 2 843% cui & slalo aggiunto 2,25% di counlry risk
premium adottando percid la seconda metodologia indicala dall'OIV, Tale slima 2 siala
desunia dal Total Risk Rale Premio assegnato da Domodaran per i 2613 all'Tealia, T.a scelia
di tale {asso ¢ conforfata dal fallo che la socictd opera in un mercato curopeo dove perd il
sistoma paese in cid & Inserita ha una sua significativi® sopratfutto in relazione alle
incertezze legate allo scenario normativo legato al gia cilato decreto “anti-inchind” ed
alie ipotesi di divieto di transito delle grandi navi, merct ¢ passeggeri, nel canale di San
Marco ¢ delfa Giudecca.

B rappresenia i rischio specifice del seliore che stdla base del’analisi effethuata sui
dati disponibili (lonte: Bloomberg, marzo 2013) in relazione a sovieth quolale seppure in
mercati diversi da quello italiane operantt nel settore di appartenene & pari a 0,66 ratio
dafla mediana dei § unlevered perché I'approceio misto-palrimoniale reddituale opera in
ambilo assef side, depurato degli eslremi. Nel caso di VTP it campione di societd compara-
bili & coslilutio, da operatori europei operanti nef scttore: Tramsport Service. La comparabi-
[ith risults in ogni caso in parte limitata a causa di differenze velative tra aliro at Livelli
dimensionali degli interventi ed af livello di diversificazione delle attivity svolie delle so-
cield comparabili.
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SOCIETA

HESS CORP

GLOBAL PORES INV-CIR REG S X

HARMBLRCEFR HEAFIN UND EGCIS TH 82
WILH WILHELASEN 1XHLIING-A 0,84
EROKAIKGAA 0,55
FIRAFLE PORT ALFNORAY 4.88
TTESEALONIKIPORT AUITIORIY 1,59

(M e purnta de i estren
St Bloandrers

1 competitors sono le seguenti societd :

Thessaloniki Port Authority: socield che gestisce il porto di Saloniceo, uno ded principali
porli del bacino del Mar Fgeo. Vengono gestiti Terminal per container, Torminal cargo,
Terminal petrolio e carburanti e Terminal passegreeri;

Iireus Port Authorify: societd che gestisee if porto del Pireo, principale porto greco. Ven-
wono gestiti Terminal per container, Terminal cargs, Terminal ro.ro, Terminal passeggeri;
Eurokai Kgaa: socict con sede ad Ambargo ¢ an gruppo attive nella movimenlazione dei
confainer net port di [lolzmuller ¢ di Griesenwerder. Non & adibita a Terminal passegyery;
Wilh Wilhelmsen Hoiding ASA: socield che geslisce svariali lerminal nel mondo sia nel
setlore conlainer che nel sellore passeggeri. ITn America vengono gestiti 1 porti di Ballimo-
ra, Brunswick, Jacksonville e Port Hueneme, Tn Buropa i porti di Kotka {Finlandia), Liver-
pool, Southamplon, Zeebrugge (Belgio), Tn Asia i porti di Pycongtack (Korea), Shangai e
Tianjin (Cina);

Hamburger Haffen und Legistiic socictd che gestisce il porlo di Ambuwrgo per quanto
concerne i servizi lopistici di trasporto dei conlainer;

Global Ports: socictd che gestisce | terminal per il Lrasporlo di pelrolio e carburanti nel
30% dei pord delia Russia;

It prodeito delia formula sopra riporfata quantifica il tasso di rendimenta del;;_pitaie
nella misura del:

i’ (e.0.e)= 1,35% + 10,68% x 0,60= 8,399%

N prodetie della formmula sopra riportata quantifica i tasso di rendimento del capitale nella
misma del 8,399%.

Il tasso di ativalizzazione cost delerminate esprime una misura di rendimento ritenuta
soddisfacenle in relazione al sellove di apparlenenya dellimpresa.
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12.1.4 Determinazione delle grandezze: il periodo di riferimenton

A fini della presente valulazione |'attualizzazione dei vedditi futuri sella base del reddito
medio atteso & effettuata per un periodo limitato di anni, sia in ragione delia fisiologica
indeterminatezza della reddiliviia aziendale che se valutata lungo un periodo di tempo
illimitato conduce ad adottare un atleggiamento prudenziale nelfla stima dell’avviamento.
Sia in ragione dellindeterminaterza dell'evoluzione normativa che condiziona l'attivita
aziendale o I'incertezga allo stato attuale circa il rinnovo defle concessiond relative alle aree
porluali.

TDovendo il periodo di riferimento essere guantificato considerando un numero di esercizi
per i quali esisle ragionevele certezea di conseguive il reddito medio atleso, abbiamo sti-
mafo un orizzonle temporale sino al 2024 (anno df scadenza delle concessioni in essere) ¢
quindi di 11,6 anni.

1215 Preterminazicne del valore del capitale economico

Una volta valutale e slimate le singole componenti del processo di quantificarione del ca-
pitale cconomico si & in grado di deleun.mme il sue valore, utiizzando la formula sopra
richiamata:

W =K ¢ (RAK)

Nel caso in csame, dungue il procedimenio di calcolo pud essere rappresentato come se-
gue:

7 GAPITALE NETTO RETTIFICATO (i) 0

ATTIVIEA" NON ATTINENTI ALLA GESTIONE CARATFERISTICA
CAPITALE NETTO DA REMUNERARE
7 REDDITO NORMALE ATTESO (R} - I
RENDIMENTO INVESTIMENT PRV DI RISCHIO { 1) 4,354 |r
PREMIO PER IL RISCHIO {(ERF) rm-1) 10,68% [rmer
+ |APPREZZAMENTO DEL RISCHIO DYBAPRESA [g) 0,66/8
= {TAS50 D! REMUNERAZIONE (i} 8,300% |= r+ (ERPY'
C  |REMUNERAZIONE NGRMALE DEL PATRIMONIO 2.939
B-C !SOVRAREDDITO 1.926
ARCO TEMPORALE DI RFERIMENTD 1,60
TASSC DI ATTUALIZAZIONE (i} 8,359%!
COEFFIGIENTE DI ATTUALIZZAZIONE DELLA RENDITA 7,2345
CAPITALIZZAZIONE DEL SOYRAREDDITG 13.937

D VALORE DEL: GAPITALE ECONDMICO (W}

Pertanto il valore del mpttaie economico della Societd, afla data del 31 dicembre
| 2012, & pari a € 48,935 migliaia.

La valutazione cost determinata ha voluto tenere in debilo conto sia della scadenza
ternporale delle concessiond portuali limitando I'arco temporale di riferimento al 2024,
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sia delle incertezze che 'evoluzione normativa legata al decreto “anti-inchini” potreb-
be avere sullo scenario futuro della socictd athaverso un reddiic medio attes fg,pm
pridenziale rispetto al trend degii esercizi ed una maggiorazione del uscluo dithercas
to (ERP) dei 2,25% legato al rischio paese. L

13. Metodi di conirclio

13.7 Applicazione del metodo finanziaeic del Disconnted Casli Flows

Il primo metodo di controflo che si @ deciso di adotlare nella presente stima peritale
rienira nell’ambito deli’approccio metodologico conosciuto come Discornted Cash Flows
(ICF), nelfa versione Unlevered Discoried Cosft Plows Analysis, i quale trova il suo
fondamento nell attualizzazione dei Russi monetari attesi dell investimente, incluso i
valore residua del patrimonio (ferminal valie),

I Mussi che saranno utilivzat per la stima sono i Free Cosh Flows ciog i flussi monctard
netti della geslione caratteristica, depurati delfe influenze dei movimenti collegati alla
gestione finanziaria ed alla gestione extracaratteristica (urlevered): Iobieltiva 2 esprime-
re il valore finanviario deltazienda m relazione ai flusst monetari penerati prevalente-
mente dalle scelte gestionali,

1/attualizzazione di questi flussi verrd effcttuata Jungo un arco lemporale di riferimen-
to od in base ad un tasso coincidente con il costo medio ponderate del capitale {proprio
e di ferzi), quost’ultimoe ricavafo sulla base della struttura finanviaria della Societa al 31
Maggio 2012 ed aggiornata al 31 dicembre 2012, Si anlicipa si da qui che la societd non
presenta inddebitamento finanziario di ferzi,

Ii risuitato det procedimento di attualizzazione dei flussi, chiamato valore delle atiivita
operative o Enlerprise Value (HY) vience somimato al Terminal Value della Socicty porizia-
.

13.1.7 Momenti logici de processo valutativo
Il metedo finanziario utilizzato & stato implementato attraverso i seguenti passaggi
metodologici:

- la stima degli unlevered cash flows operativi (UCF);

- la valutazione delle atlivita operative (Enterprise value), condotta mediante
Fattualizzazione dei tlussi di cassa operativi nelti in base al costo medio ponde-
rato del capitale (WACC);

Tenuto conto che nell’arce temporale preso in considerazione i tasso di inflazione &
slato assunto contenuto entro imiti ragionevoli, mentre i flussi sia i tassi adottati por la
valutaxione sonoe al valore nominale.
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Tuili i valori che verranno di seguito riportati si dovranno intendere espressi in Turo
migliaia.

13.1.2 La stima <lei eash flows operativi

| flussi finanziari utilizzati per la valutazione delle attivith operative sono stati assunti
sulla base delle ipolesi i forecast 2012/ 2013 indicate dal management azicendale e de-
scritle alf'mterno del budget 2013 fornite allo scrivente. Pot gli esereizi successivi
(2014-2015) si & ipotizzata una crescita costante mentre il 2016 & stata consideralo con
crescita inerviale rispetto al 2015, Durante Fanalisi cffettuata non sono emersi efemoentt
cli valutazione discordanli rispetto alle suddette ipotesi di sviluppo.

I fiussi considerati sono unlevered (UCF = Unlevered Cash Flows), ottenuti come somma
algebrica tra EBITDA (margine operalivo lorde), variarioni di capitale circolante netto,
spesa per investimenti fissi e imposte cui @ soggetia I'inpresa. Per fussi di cassa si in-
tendono i flussi monelart generati o assorbitt dalla gestione operativa dellimpresa.
Scapo dell'analisi @ infatt evidenziare il “valore dell’attivita operativa”, cio il valore
intrinsece dell’impresa indipendentemente dalla struttura finanziaria, da elemonti
straordinari o comunque extra-gestione operativa, Risulta percio evidente il motivo
per il quale i flussi di cassa sono stati considerati al lordo degli oneri finanxiari {inileve-
red). Le operazioni di accensione e rimborso dei debiti finanxiari nonché il pagamento
degli interessi passivi o Vincasso di quelli attivi non appartengone alla gestione opera-
tiva bensi alla gestione finanziaria defl'impresa e per tale motivo non sono stati inclust
nel calcolo dei [fussi di cassa. Allo stesso modo non sonoe stati considerati altri elementi
di carattere non operative, quali contribuli e agevolazioni, attivitd accessorie.

I flussi di cassa esaminati sono quindi rappresentali da:

(+) EB¥TDA: i flussi positivi sono costituiti dai vicavi generati dalla gestione operativa
dell’impresa ai quali sono sottratti i costi operativi sostenuti (personale, spese di strut-
tura etc.). 51 lratta di voci che danno luogoe a flussi di cassa, menbre sono vaciuse voci di
natura contabile ammortamenti, accanionamenti, cte.).

(+/-} Variazione del CCN: i ricavi ¢ | costi generall dalla gestione caratteristica sono
considerati in base al momento del loro conseguimento (maturazione). Tuttavia, ai find
dell’analisi, occorre distingnere dal momento della maturazione quello delf effettive
incasso/ pagamento. I divario viene superato prendendo in consideraxione la varia-
zione el capitale circolante netto.

(-} Spesa per investimenti: il flusso di cassa negativo & dato dalla spesa effettirata per
realizzare investiment! in inmebilizzazioni materiali ¢ immateriali. Le imposte indiret-
te penerate dalla spesa per investimento costituiscono indubbiamente un flusso in
uscita: tultavia, tale esborso viene sollitamente compreso nel flusso di cassa determina-
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te dalla variazione det Capitale Circolante Netto; quest'ultimo, infatt, comprende
Faumento dei crediti versa 'erario per I'IVA pagata (un aumente dei crediti determina
un flusso di cassa negativo per I'impresa). Allo stesso modo eventuali dilazioni di pa-
gramento verso i fornitori generane effetli finanziari positivi attraverso la variazione (in —

aumento) dei debiti cormmerciali nel CCN. 7 j}
x&“"*’

(-) Variazioni del TFR: il flusso di cassa positivo ¢ connesso ad utilizzi del fond o }{t}i- px
riori all'accantonamento dell’anno con conseguente progressivo incremento del 1111.,;‘3 5
La societa in argomento non ha in essere piani di dismissione del personale (f.en htEﬂm \1. o
zlamenti, dimissiond, ecc...). P

(-) Imposte pro-forma: i flusst di cassa vanno considerati al netto delle imposte, le gua-
1i sono state calcolate sull'utile operativo netto. T’ stata cio# considerata I'effeltiva im-
posizione fiscale che si avrebbe in ipolesi di assenza di onerifricavi finanziari: le impo-
ste cosi calcolate non tengono conto della deducibilitd degli onreri finanziari né i altri
clementi non operativi. Tali imposte sono definite “imposte pro-forma”™ in quanto sono
calcolate nell’ipotesi che Fimpresa sia finanziata esclusivamente da mezzi propri.

La valutazione dei flussi di cassa generati dalla gestione caratteristica della Sociela @
slata compiuta su un orizzonte temporale di quatiro anni, dal 2013 al 2016. L'esercizio
2012 costituisee la base di riferimento costituendo la stessa una siteavione contabile
oramai cristallizzata alla data deila presente valutazione.

L'analisi dei cash flow attesi & stata condotta mediante un’analisi delle athuali condixio-
ni operative delfa Socictd, nonché detle linee di budget 2013 {integrate o raffrontate con
i risultati consuntivi dei primi 7 mesi) che la stessa, ad oggl, sembra in grado di intra-
prendere in ordine allo sviluppo futuro defla propria altivita. Per gli esercizi futuri i
cash flow sono stati ricavati in maniera flaf rispetto ali’attivitad ordinaria.
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Tabelin A
PROHEZIONE ECONOMICO - FINANZIARIA DEL PERIODN 2012-2016

Actual Foredast Plan Fizn Plan
{ualeriin K E) 2013 2013 2014 2015 2018
Yid ¥id Yed Ttd Yt
REcawT Netdi 32868 34563 39965 46.843 40843
Acquistt al notto deltfevartazlanl defle rimanenze - - - - -
Margine fordo dt contribuzono 312.968 34,563 39845 A40.843 apR4s
Costl perif persortafe 2916 (32300 (2219) (3288  [L.28&)
Cosil per sepvizi o per godirento of beai di frzd {19.918) (21.188) (23933} (24508} (24.508)
Tatals ¢osti per if personcle € per bent o sorvizl {22.833) ([24418) (27.150) {27798} [2}.744)
Svatutaziond o accantonament: - . - - -
Oneri diversi di gostione - - . - -
Totate eocti df pestione (22834) {24818} {72500 (277960 {27.796)
EBADAL 10134 10.145 12 3% 13047 12047
Amreerfaneenfi materisli ed immateriali {3.3204 [3.513) {4.304] {4.069] f4.063}
EEITA b.E14 6432 B506 8978 84978
Amanarita menti goodwili - - - - -
EBIT 6.814 6632 506 BO7E 25978
Proventi e {oneri) finanziare 257 363 {238} 162 154
Provend| e {oneri) straordinart - G A - - -
RSUETATD AL LORDO DELLE IMPOSTE 7071 ¥ T.h65 3478 5.13% 09.130
It b sul perddito (3352 {2512} f2.801) (25021 F31.052)
UTILEAPERDITA) DI ESERCII 4,719 5.153 54677 128 6.128
Jonie: Piake Trichmee 2013-2015 deita Sociend. Awue 2006 sodatio oo Tpoefest "feet
Actial Forecast Plan Plan Fran
fwalori in K £} 2012 2013 214 015 2016
Yrd Yed Tid Yid Yid
Creditt Anantlzarl - - - -
Ernneobibflzeaziant cratecisdi 0554 19812 38567 Inoa7 33567
lLinmabilizeaziont immateriali 2480 250z 1413 rA4ts 1413
ramobilizzazbont Hnanearks u4g 999 gog k] 925
Tobals attivitd non carrentt 23.983 23423 41,975 40,279 40970
Liquiditkx 4535 1G3aR 5 3.31% 2567
Creditl camemcrel aB 3721 4,239 5.137 5.350 5.358
Altel erethili rabss o riscant attivi 2324 7 22mn 75 533 539
Crodil werso caotrolEaati - - - - -
Rirtctenze di exergizia - - - - -
Totzle attivitd corremtl 15.582 21,936 5898 9,004 15458
Totaln att o JA.565 45,339 LIE ) 51E3 56435
Debitl flenanzlart (brove lvmine} i - 715 B _
poblt comenareiaki 4924 5.25% ¥.304 bA46E 5463
Altri debiti @ rrtel @ FRscontf passiv 3.547 5151 423 453 453
Totrl passhvitd corrantt 2452 RLES 8947 L5921 69211
el | ficranziac freedio e lengo fermine) - . - - -
Fendi rischi ealtrg P - 1 1 1
Fondg TFR 501 GLl18 irL HO5 1315
Totake passivita nan eorranti S5 618 172 296 1.020
Capitale sociate 39720 £ 14820 3930 3492g
fiserve 21933 7 25342 28061 22318 SRA4ME
tle (perdite) di nsevcizia 4,719 5.153 5477 6.123 B.i%E
Totale patrimanio nelta 34,578 34.315 37658 42,366 484594
Fotzle Psssivitd e patrmonlo netta 20.565 15239 A6 B¥F T0,182 55435

Jonte: Piako Triewade 200 3-2075 delln Societid. Aino 2016 redieilo ooy ipodesi " fa"
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Ii present: planoc mosira 'andamento previsto di Venezia Terminal Passeggeri per i
prossimi quattro anii (2013 - 2016). Il piano & basato sullo sviluppo delic stime del Fo-
recast 2013 predisposto dal management della societa e dal Piano di ‘B*Vﬂuppu Lgdattg
sine al 2015. L'esercizio 2116 & stato redatto senza ipotesi di crescita, ma ¢ {4
menti pari all’nso dei bent al fine di garantirne il normale manfenimento.

Le diverse ipotesi adottate sone cosi riassumibili:

- iricavi di veadita presenti nel piano prevedono un crescita del 4,9% nel 2013
tramato dai ricavi por crociere e servizi accessori. Lesercizio 2014 prevede un
incremento dei ricavi per circa il 15% legato afla realizzazione di investimenti
realizzati dal 2014 che prevedone la rimozione della “scassa” del terminal Ison-
zo 1 con conseguente ampliamento del molo di aliracco. Cies permette Faccosto
di due navi da crociera di grandi  dimensioni contemporancamente.
L'incremento dei ricavi riflette il maggior numero di passeggeri previsti, Mel
2015 la crescita & contenuta al 2%, mentre il 2016 & in ipotest flat rispetlo al 2015.

- il costa del personale ha una dinamica costanle nel piano. Gli aument: di ge-
stione del traffico Infatti non impattano neila struttura della socicta;

- icosti per servizi includono, tra le altre, le macro voci del costi per servizi di
portabagagli, I costi per atlivitd di manutensione ed i costi per § canoni dema-
wiali. I costi per portabagagli sono previsti in incremento per effetto def maggior
flusso passeggeri previsto nel piano. 1 costi per canoni demaniali risultano co-
stanti in considerazione degli atti i concessione in essere.

- gli investimenti insexiti nel piano si riferiscono a quelli gia adottati ¢ deliberati
dal Cda o quelli in attesa di autorizzazione per Feserelzio 2013, menire @ previ-
sto per il 2014 la realizzazione dellinvestimento relative alla vimozione della
scassa di cui si & accennalo precedentemente. Successivamente al 2014 stati pre-
visti di puroc mantenimento e miglioramento delle strutture in essere secondo ke
best practices adottate in ambito di valatazione d'azienda, Gli investimenti previ-
st ed inseriti nel budget 2013 sono pari a circa € 17,2 milioni di cui € 250 mi-
gliaia per attivith immateriali (principalmente softwaze), circa € 5,4 mitioni por
beni materiali di proprictd {come passerelle mobili, meszi di asporto interno,
costruxioni leggere, elc) e circa € 11,0 miliond su beni in concessione (gratuita-
mente devolvibili) per la ristralturazione del Tevminal 1077108, la ristruttura- '
#ione del Terminal 1T12/113 ¢ Ja riconversione del fabbricato 109/110. Gli inve- ;:jl
stimenti 2014 si riferiscono inveee integralmente al progetto di ¥imozione della
scassa del terminal Isonzo 1.
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i finanziamento di lali investimenti viene lronteggiato prevalentemente con la
disponibilith ordinaria serwa ricorso a fonti di finanziamento significative.
- L'entita di tali investimenti ha ripercussioni di cash-flow negafivo nei primi 2

esercizi considorati,

- Per quanto riguarda la politica di andamento del CCN non st prevedono parti-
colari variazioni rispetto alla situazione corrente, se non per effetto dei paga-
mento dei fornitori per investimenti.

1 [lussi generati dalla gestione corrente si viassumono come di seguito.

Tabella B
DINAMICA FINANZIARIA DEL PERIOD( 2012-2016
Forecast

reF [Wakor] in € migkata) 2012 2013 04 015 2016 2017
Ebik 6.814 PR ¥ 2504 878 B97E 8978
tmposte figarabs 12.148} l2.082) {2671} {2.815) (2810} 12819
MNOMAT 4.074 4.558 5.235 6.159 5150 5159
Penrnarbaent RACCRRament 153200 [3.513) B1.309) £, 00%) {4069 14.069)
Qe ratng Cash Fiswr T84 B.OEZ 10.144 i0.228 14228 18.228
Wariazione CCM |2.5¢K0} 1454 12.039) |807] Q O
{Invaskimanti} Distnvestimentl {203} 11.397) |21.233) 14.069) 14053 (10849}
Unievared Cish Flow 1020 8.108 113.728) 5.352 6,150 6155
oo A S BA5% 135% AEFR B6L% B h5%
DCF al31.12,2012 1.086 7454 [13.564] 4,173 1428 4068

13.1.3 La valutazione delie atiivita operative

La Fasc in csame @ rappresentata dal procedimento i attualizzazione dei cosh flows
operativi nelli. Ci¢ richicde la prefiminare determinazione del tasso i interesse con i
quale riportare ail’cpoca di effetluazione della presente stima fa successione dei Hussi
di cassa operativi nettt che si prevede la Societa sara in grado di conseguire fino al
termine dell arco temporale considerato. La stima del tasso rappresenta una parte es-
senziale del processo valutative poiché il costo dei capitale influenza in modo diretto ©
spesso determinante i risubtati dei modellt basati sui Hussi attesi; inoltre, non brattan-
dosi di una misura oggettiva fornita dal mercato - i rendimenti altesi non sono diret-
tamente osservabili sul mercato - la scelta del tasso rappresenta un ambito di ampia
discrovionalita da parte dell’csperto talché pud essore fonte di rilevanti crrord
nell’applicazione dei criteri fondati sui flussi di visultato atieso.
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Il tasso di atlualizzazione adottato & i Weighted Average Cost of Capital (WACCQ) il quale
deriva da una media punderaia del costo del capihic oi TiSLhic} edi quellu di debito.

.........

attualizzazione si & assestata prudenziabmente sul free- Hsk T’ﬂfP secondo le
voli best-practice aziendali.,

dal qua!v yerranho successivamente detratti i debiti onerosi per atiribuire d%ii
capitale proprio: per questa ragione, si @ inteso adottare flussi di cassa unleodrad,
fiussi di competenza non solo degli aslondsti ma i Lulti 1 fornitori di capitale, sia di
rischio che di debito. Ne discende che il tasso da utilizzare per scontare tali fiussi non
pudr essere costituilo esclusivamente dal costo del capitale proprio. 1 lasso di attualiz-
zazione dof thussi i cassa rappresenta infatti il rendimento richiesto da coloroe che si
accingono a finanziare impresa, sia in termind di capitale di rischio sia in termini di
capitale di debito. Deve quindi trattarsi di wn lasso che tenga conto anche della struttu-
ra finanziaria dell’azienda, che nol caso in questione risulia semplificato mancando i
ricorso a qualsiast forma di [inanziamento di terzi,

Ii tasso & quindi deseritto dalla seguente formula:

WALC = P id+ € ic
(0+C} (D+C)

In cui:

i = importo dei debili onerosi

C = importo meszi propri

I = tasso di intercsse sui debiti onerosi al netto delle imposte

Ic = tasso espressive del costo del capitale proprio {c.c.e.) che @ stato gia stimato in
8,65% ai fini dlella presente valutazione al par. 13.3,

Passando alfapplicazione della formula si ribadisce sin da subito che il rapporto tra
mezzi propri e mezzi di terzi vede la totale assenza ki leva {inanziaria da parte di V1P
poiché fa societd non presenta mezzi di terzi ¢ non ne & previsto il ricorso negli esercizi
futuri pur nell’ambito dei finangiamenti programmati.

M guesto punlo @ possibile determinare il WACC tenifo conto che, come detta 1a socie-
th non fa ricorso al capitale di lerzi comportando quindi un WACC pari al costo del
capitale praprio 8,65% (arrotondato).
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If costo def capitale (WACC) sara ufilizzato per athualizzazione dei casl flows operati-
vi netth. I risultato dell’attualizzazione dei flussi suddetti ¢ viportate nella tabeila C
seguente:

Tabella C

STIMA DE] FLUSSY ATTUIALIZZATI DELLA GESTIONE CORRENTE
{iepart in € migllals)

Flussa df Fattore di
Anni | cassa stteso | amualizearions al Fiusso attuatizzatn
8,655
{A) {8 AxB
2013 B.105 0,920
2014 [33.728) 0,974
2015 5352 01,78
2016 7159 {718
2017 £.159 0,660

SOMIVA CRGC ATTUALRZZATI GENERATI

LA LL'I 4P RESA NEL PERIDLO 2043-2016 6.760

A flusso di cassa atteso ovviamente non si arresta alla fine del porfodo di valutavione
per l'evidente ragione che la vita della sociela dura in prospettiva ben oltre nel tempo.
La definizione dol valove finale Vi (Tersinn! Value) dell’ azienda & dunque il modo per
tener conto, in manicra sintetica ¢ indiretta, di tottt quet flussi oltre fa soghia di preve-
dibilila analitica assumendo ipotesi semplificatrici al di i del periodo del piano, Ver la
stima del Teriiel Volie, & stato assunto il flusso medio-normale della sociela {alla data

del 2017).
Gli Unlevered Free Cash Flows sono stati atlualizzali con if WACC:
UCFR x (1 + goo) x {1-1R)

(WACC —g . )
Vi= (1+ WACC)

in cui;

LCFn x {1 + goo) = flusso di cassa annuo liberamenle distribuibile senza compromette-
re la capacitd deltfimpresa di generave flussi di cassa crescenti al saggio ¢ (ipotizzato
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nel caso pari a -0,5%). 1 flusso utilizzato corrisponde a quello atteso dellanno 2017
rettificato considerando il saggio g, pari a € 6,128 migliaia.

£t =Tasso di crescita dei Hussi attesi nel lungo periodo. 1 tasso @ stato stimE} g
zialmenle in via deerementale dello 0,5%. Tale ipotesi risulta avvalorata
incertesze legate al decreto interministeriale “anli-inchini” la cui applicazi
mente incerta per la Citth di Venezia, comporterebbe 1 divieto di fransifo (w&@
Nawi nel canale di San Marco e della Giudecca, Cid implicherebbe per la So
tempo attualimente non determinabile, la ricerca di soluzioni di ransito alter mative
cui impaito sulla soeictd non & al momento siimabile,

Lapphicazione di lale formula determinag un TV aliualizzato pari a € 44.237 migliaia.

13.1.4 La detenminazione dell’Enterprise Value
Suila base dellintervallo di valori di BV stimato & possibile concludere che ' Enterprise
Value di VI'P ¢ pavi a Buro 50.996 migliaia.

H ragionamento pud essere schemativzato come sollo riportato:

STHVIA ENTERPRISE VALLUE (Valord in € migliata)

¥acc 8,658
DCF al 31.12.2012 A 6.760 105

Walal 122012 B=Tvattuatizzato 44237 BF%

Sulla lrase dell’analisi condotta, ¥Enterprise Value della VTP at 31 dicembre 2012
determinato sulla base del metodo finanziario & pari a € 50,996 migliaia.

13.2 Metodo di centrollo: multipli di mercato

Come indicato al par. 11.3.5 il metodo del multipli di mercato viene normalmente titi-
lizzato secondo due approcei:

- Fapproccio delle societd comparabili (o metodo dei muliipli di borsa); e
- l'approccio delle ransazioni comparabili, :
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Approccio delie societd comparabili (o metodo def muléipli di borsa)
A conferma della ragionevoleyza della stima compinta, & stata elfeftnala un’analisi ba-
safa su una serie di multipli caleolati sulla base del rapporto tra il valore di borsa di
societd quotate comparabili e taluni parametri reddituali, finanziari ¢ patrimoniali acl
- esse refativi, Nei caso di specie il campione di sucieta comparabili @ costituito, da ope-
ratori curopei operanti nel settore “Trinsport Service”. La comparabilila risulta in ogni
caso in parte limitata a causa di differenze relative tra Faltvo ai fivelli dimensionali de-
gli intervenli ed al livello di diversificazione delle attivita svolte delle socictd compara-
biH,

I multiplo utilizzate come pavamectre di rifeximento & stato il ralic Enferprise Value
{EV)/EBIT. Tale indice, infatti, consente di eliminare eventuali influenze i politiche
fiscali tra 1 diversi stali. Si riporta nella labella di seguito i multipli delie cinque socictd
sclevionate e la determinazione del valore d'azienda cost determinato:

HUESS CORY 1LES L Equity s
GLOTAL PORTS INV-GIM BEGS GIPR 1T Ry 9,68
LANBURGEN HAFEN LD LOGE TR HHFA GIE Frotry 8.0
WITTWILAT MSTEXN FIO1LINGA W NG Pty Tdx
ELIRORAT KGAA FIE Gt Frymity ailx
TIRAELS FORT AVELORITY PI*A GA Pty

THESSALGNIN FORT AUTHORITY .TH GA Fipuiny

[EBFETaTa0k
VAEGRE BEQUO VI T RRAE:

Sulla base di tale analisi il valore medic di riferimento mostra un mudtiplo pasi a 7,3
detevminandeo un enterprise valne di € 55,405 migliaia per I'intero valore delia VTP

S.p.A.
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Approceio defle transaziont comparabibi.

Nel corso del mese di gennaio 2012, 1a cordata composta da Unicredit S.p.
Crociere 5.p.A., Assicurazioni Generali 8.p.A., Giuliana Bunkeraggi S.p.A.,
S.r.L, si & aggiudicata 'acquisto per il tramite della socicti veicolo denom'(;m
Adriatic Maritime Initiatives Sx.1. del 60% def Trieste Terminal Passeggeri T
li corrispellivo per la transazione, su base d’asta di 3,9 mitioni di caro & stal P AD:
miliont, Conseguentemente if valore complessivo dell‘azienda portuale Trie '
nal Passegeeri S.p.A. & di circa 7 milioni di euro,

La transazione pud qualilicarsi comce transazione similare poiché il ferminal i Trieste,
proprio attraverso la Trieste Terminal Passeggeri ha avviato da alcuni anni un pro-
gramma di potenziamento/ammodernamento del lerminal rivolto al settore crocicri-
stico, |.'cnirata nella compagine sociale di Costa Crociere ne rappresenta [a conferma.
Sulla base del valore della transazione, abbiamo ricavato un moltiplicatore sull' Tbit 31
dicembre 2017 pari a x10 determinato come segue;

RV = 7.000 migliaia di eura

Ebit: 700 migliaia di curo

LV /Hbit 2011 = 10x

Applicando tale moltiplicatore all'Ebit di VTP si ottienc un valore pari 68,8 milioni di
CUo.

13.3 Conclusioni defl’applicazione dei metodi di controlla

1} metodo di stima basato su moltiplicatort & una valutazione di carattere relative, K
pertanto fisiologico che la valutazione con il metodo dei moliiplicatort possa, entro
certi limiti, civergere dalla valutazione oltenuta con it metodo misto patrimoniale-
recddituale, basato su modelli e formule, che quindi determina una valutazione assolu-
ta.

I valeri detesminati tramite 1 metodi di controlio per la valutazione della Venezia
Terminal Passeggeri S.p.A., sia framite il imetodo dei multipli di mercato (approccio
delle societii comparabili) pari ad Buro 55.405 migliaia, sia tramite Fapplicazione del
metodo finanziario pari ad Euro 50.996 migliaia, confermano la valutazione deter-
minata prudenzialmente con il metodo miste patrimoniale-reddituale pari ad Yuro
48.935 migliaia.

14, Commenti sull’adeguatezza dei metodi wtilizzati e sulla validits delle stime
prodotte

Con riferimento al presente incavico, riteniamo opportuno sottolincare che la finalita *
principale del procedimento decisionale degli Anuninistratori consisle in una stima dei Cﬁ
valori relativi della socictd oggetlo dell’ operaziong, effeltuata atfraverso Iapplicazionc
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di criteri omogened, ai fini della determinazione del capitale sociale e dell'eventuale

SOVIapprezzo.

Con riferimento al motode di valutazione adottato si osserva che;

» © largamente diffuso nella prassi professionale italiana ¢ internazionale. lla
consolidate basi dottrinali e si basa su parametri determinati attraverso un

- processo metodologico di generale accettazione.

e apparc adeguato nella fattispecie, in considerazione delle caratteristiche della
Soctetd interessate dall’operazione di conferimento e del settore in cui opera;

« la valutaxione & stata predisposta in wmt'oftica di continugith gestionale e
conformemente al contesto valutativo richiesto in sede di conferimento;

+ 2 stato applicato in ottica stand aloie, ossia prescindendlo da ogni considerazione
concernente le possibili allerazioni dei rapporti di concessione delle aree in cssere
o di autorizzazioni sull'ingyesso defle grandi navi nel punto di approdo;

« Tapplicazione dei metodi di controllo ha consenlito, comunque, di allaxgare i
processo di valutazione e sottoporre a verifica sostanziale 1 risultati oftenul
tramite I'utilizzo del metodo misto patrimoniale-reddituale.

15. Cenclusioni

Con riferimento ai requisiti richiesti all’Esperto at fini della Valutazione st conferma
che Mazars S.p.A. od il Socio firmatario sono in possesso dei requisiti professionali
richiesti dal’art, 2465 del Codice Civile per la Valutaxione. Al (ine di csprimere
Yattestarione del valore delle partecipazioni detenute nella Venezia Terminal Passeg-
geri S.p.A. @ stata adottate un Gludizio Integrato di Valutazione {(GLV.)? rette da tre
componenti di diversa natura e di diverso contenulo:

- le formule esprimenti misare di valore;

- i preszi probabili, derivanti dal mercalo;

- una base informativa ampia ed avticolata a confenuto sia quantitativo che
descrittivo/ gualitativo.

Per la valutazione della Venezia Terminal Passeggeri S.p.A. ¢ stato adotlato come
metodo principale di valutazione il metodo misto patrimoniaie - reddituale ritenuto
idoneo ad interpretare le specificitd dell’albtivitd svolta dalla Socictd ¢ lo scenario
pradenziale legato a possibili cambiamenti nel quadro normative legato al traffico
crocieristico a Vencsia,

It sottoscritto riliene quindi di determinare il valore complessivo {gquify value), pati al
100% del capitale sociale di Venezia Terminal Passeggeri al valore almeno pari a Euro
48,935 migliaia (per arrotondamento).

3L Guatri, § piudizie itegrato of validazdone, Dafle formule of processe valusative, EGEA, 2000
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Ii valore pari al 53% del capitale sociale di Venerzia Tevminal Passeggeri viene u'ml‘rf'r
cato, quinddi, n Euro 25.936 migliaia {per arrotondamento). /;‘

Non 2 stato considerato, ai fini della presente valutazione, il valore do vtg{‘l/ a
premio di maggioranva che venga a determinarsi in capo ai soci di contd Kﬁg‘fwﬁé ?
NewCo Srl. Non siamo infatti a conuscenza di eventuali patt di sindacato®
tra lc parti.

Perlanto, io sottoscritfo, Stefano Bianchi, attesto che il valere delle azioni della Venexia
Terminal Passeggeri 5.p.A. da conferirsi, pari al 53,0% del capitale sociale da parte di
Veneto Sviluppo SpA ¢ APV Investimenli SpA, ¢ almenoe pari a guello da attribairsi ai
fini della determinaziane del capitale previsto per complessivi Huro 25.936 migliaia.

La presente relazione si compone di »° 71 pagine siglate € numerate.

*adova, 23 aprile 2013

Mazars S.p.A.

b{'eiann (%anchi

{Socio - Revisore Legale)

Allegati

f - Bilancio d'esercizio della Societd comprensivo della relazione del Collegio Sin-
dacale ¢ della Socicta di Revisione al 31 maggio 2012,

% - Bilancio d’esercizio infrannuale della Societa al 31 dicembre 2012 COMPYENsivo
delle osscrvasioni alle poste di bilancio,
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%‘:} Cerveed Grao L

Aleegrro A

VENEZIA TERMINAL PASSEGGERI S.P.A.
estratto it 19/12/2012 alle ore 13:03:50

Documanto Richloste

BB Dociementi ed Informazion relative al Bilancie di eserclzio al 31/052012

Denominazions: VENEZIA TERMINAL PASSEGGERI 5.P.A.
Irclirizzo: MRA FABSRICATO 248 36100 VENEZIA VE
CCIAAVE
M.REA: 270412

Mlegati - '

Progpeli corlabil net formato XBREL oiginele Fannalo XBRL

o)

ENTHE 1 _
5 A

>
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d
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Cer\/ed GHLDA DL R { POCUMENTI T

"__'_,'}t_u_ w1l Group

VENEZIA TERMINAL PASSEGGERI S.P.A.

estratto il 18/12/2012 alie ore 13:03°50

Dati ldentiflcativi deli tinpresa.

Deﬂomlnadme VEMNEZIA TERMINAL PASSEGOERI S.PA.

iodkiezo Sede MRA FABBRICATO 246 30100 VENEZIA VE o o
o ey RIS .

CCIMANREA  ventisz o

Farma G*““'i"a" e SOCIETA’ EE'E.&.?.-’ON' o ]

Attivita Ceanosmicn Aleca 2007 'H 52242 - MOVIMENTO MERG! RELATAVO A TRASPORTI MARITTIVI E FLUVIALL
Dala i n:.uslm'__z_i_cln.;;czli‘impress o . 20/0AF 00T _ -

| impresa appartens stgruppe* VENEZA TERMINAL PASSEGGERS

ot e ]

Numaro i uffect & sc:di sumndana 1]

AWERTEN.ZA: W riciiomo ar {eiine "Grupoo” nomn fia afeuna vafenza g consagusiza giusidice ossendo tllizzalo a irt moramenta
pratici par una pit immodiata lelfure defle informpzions. Lo steaso lenming, peranto, polrebibe essom yifizzalo i guresto docerionts
onchie I assenza of un'ativits of divezlone e coordirarsnto da pere di um soggeite confroffante fhofifng anche porsonsfz" o
capogrupoa) nel confrontl of allne socleis.

Informazicni di BHancla

Btlangin obffor i D502 deposilate B: 24HAK2612

ot 55&;.[]\.-3 . e e 02 i R ool

Theo df Eélarecio S BILAHCI(SI v ESERG!ZIU

Rah‘aﬂnne della st-ﬁo!a i ] ramamne MHEI .
Compario o Indusirati, Commarclait  c Serviel
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SCE1EAENREPILOCS0 DI ROCUSAERTT TE ENDORAMAZRNE DIBILANC

Cerved

© Aftiva netio 30.705.969 |
© Capliais socfate 3.820.020 |
" Falturato 26.501.288
- Coste del personale 2E18.180 ¢
" Ulite/Perdits 4 164 405 |
l l—.+..4 rigaeve gl Fisarve 2.92_6_?45

- Allve disiiibuzlon!

- Ammarianenl arlicipati

|'r:1.Fi':-;-ﬂ':..'li Bbilancs | atosemo ! 30s@011: Sclorezoto
 ROE

| ROA

| MOI fRicaxi

. ROI Cervad

Heta
La preaanea 4 ua nomaie di flanco alfannualld ool inkestazlons, indicn [a derata operaliva de cozispondents bilancio, se differente 2 12 masl.
In fl condlAdanl 1 valerd FATTURATO, GOSTO DEL PERSCONALE, UTILE/PERDETA e te voci i distiibuzicne deltutite delfs aerione "Principatl WYock d|
Blzrcks®, & valoi BOE, ROA, RO CERVED ¢ ROS dolla sezlone "Princlpali Indicator di Bifancio”, non possono essere conkronlali oon | covrispandant!
vabort dalle afllve anoualktd 9f Wlaocks, B qrants dfodE o perodt ddurabe operathve) diversi,
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BILANCIO DI ESERCIZIO

Venezia Terminal Passeggeri S.p.A.

Sede:

Capitale Sociale (Eura).

Codice CCIAA:

Fartita IVA:

Codice Fiscals:

Numero REA:

Forma Giuridica:

Settore Atlivita Prevalente (ATECO):

Apparlenenza Gruppo:

Denominazione Sociela Capogruppo:

Paese Capogruppe:

Societa in liquidazione:

Socfeld con socio unico:

Societa softoposta ad altrul attivitd of direzione e
coordinaimenio:

Denominazione della societd o enle che esercita
Fattivita di direzione e coordinamento:

Marittima Fabbricato 248 - 30135 Veneria
3.820.020 interameonle versalo

VE

(2982680279

32083680279

270112

SP

522208

NO

NO
NO

NO

Attwo

A) Crediti verso $OGi per versameni: ancora duvutl

Parte Hchiamata
Parte da nchaamare

Totale. credlll verso soci per versamentl ancora dovuti [A]

~ B)lmmobilizzazionl
I - Immobifizzazieni Immatartal
1} costi df Isplanto e di ampliamento
2} cosll di ricercs, di svillppo & ol pubblicita

3) dirftti di brevetfo industiale e diritl d uifizzaziono delie opare 85,559 102.818

dalfingegno
4} concessiont, EtGE!nZE mamhie il shmi

. 5} avviamanto
L] immobilizzazion| It corso e acr;:cnil
T} aitre
Tufale Immobitizzazioni immateriall
" li - knmobifizzaziont materiall
1} terreni e fabbricali
2 Em'pi.arlill & macchinario
3) atlrezzature industriali e commerckali
4jaiilbeni

Fealizzale da Corvad 3 parive dugi XERE fomit date Camern o Coammansy - &

704.703 1.520.604
1.680.157 +.411.957
2480388 2736479
6.990.101 6161645
2. 649441 2242 431
10.481.045  0.989.204
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5} immobilizzazioni in corso e aac:onh A33.407 1.809.971

Toiale Emmobmzzazimr matenai: 20.553.994 19.403.251
Il - lmnoblizzaziont fnanzlarfe - - I
- 1jpartec1pazmm
o) improse controfiale e
b) imprese caflegate 153.440 153.440
. c}rmpresemntmli&ml e
d) allre imprese 27070 | 55736
“'Totaiepartempaz:om e 436440 76,078
2)”&1!“ . . . co L EEEE R IEE

' a} verso |mprese controfiate

asichill snlro fesercizlo SUGCGESSIVD
esag:biiz oltre i'esermzm SUCCESSIVD
Totale C!’&Uitf VErsoe 1mprese cunlm!ﬁate

h} vaTs0 |mprasa cuiiegatﬂ
ELSIQEDHI enlm |E$$!'CF2!0 SllCDE&S!WJ .
Esigibi i oltra !'sssrc:zin slcoessivo
Totaie cna.ditl verso imprese collegate

C} Varse mntmllanfi
Essglb:h antra l'esercizio sucoesstm

. essgleElOEtr’eEesemistuccesmvo e e e e

To’taia crﬁditl verso cc:lnimlianﬂ

d} verso altri
esiglbiif oo Fesereimio Sicseagivg T
BSIgIbIEI oitre Iasercmu suocassmc—

Tn’rale credm Varso a!trl

Tolate credil] - ' S 129“”“"”“
3) aitr 1itol
. 4}32r0nrpmpne U
azlonk pmpﬂa vatore nominale compiessivo (per rﬁemuﬂé}
'Iutale |rnm0b|||zzazmnr f' ﬂanaane 948 .}Sl} Fre.074%
' Totale tmmabilizzazioni (8) 7 23982923 22.917.806

C) Attivo circolante

" 1- Rimanenze
"i'}rﬁéteflé pnme&ussrﬁ:arleedimnsumn e e e e
Z) pmdoﬂi In corso di lavorazions e samliavarall

3} favori in corse su Drdinazmne i
4}pmdﬂﬂlﬂf1lﬂemercl P
ﬁ}aocmh -
Tutaie rimanenze
i - Credill
1} varso cliehtl
ESIQ!bI!I enlro 'esercizio successwo 3.6853.019 4.307.240

' emgsblii altre Fesercizio successive
Totale credil versn cllent! 3.653.019 4.357.240
2} varso imprese controlizia
- 'ééiiji'b'i!'i erro l'esercizio successivo 30.703 11,475
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95|g|h:i| olitre I'eserclzio sUccessivo
Tﬂfaie credili verso |mprese cmlmtiafe
3} ¥erso [mprese cniiegafe
esrgibi!l emlro l'esercizlo successivo
' eslgib!ii citra i’asem;zm SUCCESSIVO

Totale creditt versa imprese collegale

4) versa confrofiant

0708

 39.047

ssigibih entro I‘eserc:zm suctessive I

GSIg!inI oltre lesereizio succ:ssswu

Totale craditi VErse ﬂunimlianta
-=i bls) crediti ributari

e&grbiii antra Mesercizio successwo

ESEgIbIEI oltre Pesercizio 3u<:::aas=m

Totale credi Wribuiari
-ler} imposte antici pate o
esrg=biii eniro Fesercizic sugcessivo
. esigibiii olire Pesercizio successivo
Tutaie :mpaste Enil-'f-;-ip&le
5] verso alfr
esig!b!!l entro l'esercizio suceessivo

esrgab‘h olira ['eserelzio succ:esswu

_ Totale crediti \'Erﬁi:_l.a_ﬂ_(‘l_ _
Totale crediti

Il - Adtivita Fn&r‘tz!aﬂe che noh msi;tu:smnu |mrmbii:zzazloni

‘i) p:artectpazimi In Imprese controliate
2) partac[pazmnr in imprese mi!egatﬂ
3 parl&clpazrﬂnl in iminass mnlmﬂanh
4} altre partecipaziom

>} azloni pruprre o

278.281

279281

47744
8.075

25819

763.826

783.62¢

averass

azioni proprie, valore mm!na[e mmpEesswa (per memoﬂa]

b] aii hitolk.

Totale altivita nanzlane che ol mstitussmnu imrmblilzzazmm

iV - Disponibilifa liquide
‘l) depﬁslﬂ kancarl 8 pustah
2} assogni
3} danaro e valori it cassa.
_ Tokale dispoiiblifia I:qu:de
Totala atlivo circolante (C)
D} Ra!e: a risconti
Ratat & figscantt attivi
Disagg!o 54 presllil emessi
Tofale rateie rlsnontl {D}
Totale attiva

Passivo
A} Patrimonio netto
|- Gapltaie

9.519.033

i
9.534.724
14.326.219

1.255.071

- 1.255.071
39 564.213

3.820.020
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Realirzolo dir Gurved a partie dagh XERL foml datie: Canton & Commagoia . 00

41.475
86.022

| 86.022

242332
| 2A2.382

21,620
B.883

20.503
io07.0BY

1.207.969
8.005,561

$.514.727

18,763
9.534.490
15.540.051

1.244.112

1.244.1%2
39.701.969
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Il - Rigerva da SODFARPIOZZ0 de!ie azmnl 2.430.830 2,430,820
Iti - Riserve di rivalutazicne, S
IV - Riserva legale. T 784.004 784004
. R!ssrvastatutarie e e o
Wi- R:ser\.ra per azioni pmprie 1] portaiog! 0.
VL - Allrs r!aenu'ﬂ distinlamente indicate.
Riserva stracrdinaria o facollativa T aT23817 16.797.072
" Risefva per innovamento Empsanhe macchrnan S S
Riserva ammorarento znticmafo
Riserva per acquislo azlan] proprie.
Riserva da deroghe ex art. 2423 Cod. Giv.
Riserva azioni {dﬂ.d.t.é}.d&'ﬁa sacietd controfiante
" Rlserva non dislibulbiie da rivalutazione defle partseipazion!
Varsamenti in conlo awmenta of caitala S
* Versamenl in eonto futuro aumentn i) capitaie. o
Varsamenh in conto r;ai:ata e
Versamenti a copattura perdite
Riserva da riduzione capiia!e sociate
Riserva avanzo di fuslone
“'H|serva nar Uil suU cambi
Diffarenza da arrotondamento aifunita dl etro
Riserve da condono flscale: .
Risarva da condono ex L. 19 dicembre '}9?3, it 823;
Riserva da condono ex L. 7 agoste 1982, n. 516;
' Riserva da condono ax L. 30 dicembre 1884, n. 413;
Riserva da condons ex L. 27 dicesnbre 2082, n. 289, R
'Iota!erlsewec!a mndmm fscale
Vatie allra risarve
Tote e riserve 18723817 15.797.072
Vil - Uittt {perdite} portatt a nuavo. .
X - Ulite {perdita) delf esarcrzm
Lillla {psrdita} deffesercizio, I W ST Wi 4.181.905
Acmntrsut:iwsﬁend! e
' Gﬂperttli‘a pasziale perd:ta d‘eserclzm N
Utle {perdita} residua 4718756 4.181.805
Totale patrimonto notta . 30577427  27.413.83t
‘B)Fondiperrischieonerl I -
1) per traﬂamenta di quiescenza & obbilighi samli:

2} per imposte, anche diffotite S 3620 0 1340
e B s o
Totale fondi per rischi ed onerl 3820 1.340
C} Trattamento di fine rapporto di favero subordinato 561.1758 = 400.280
‘B)Debit A AUl
15 obbllgazion

es[gibi!i entro l'esertizio successivo
emg!bsil olire l'esercizio sumﬂsa\m T
 Totals dbbligazioni
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2} ohb!:gazmm converibii
a es:glbiﬂ enlro Pesarciio sucenssivo
leglbfll olfra J'Bser{}azm successw-:]
Totale obblrgazu:unl converlivi N
3} debil verso socl per finanziamenti
estgibﬂl entro Fesercizio successiva
ES|Q!I]!!! ﬂﬂt‘e 'esercizlo suctossivo
Totala debiti verso soci per finanziamenti
 4) debili verso banche o

asigibiit antro I'esercizio suocesswu

Eslgibsii oltre l'esercizio sucoassivo
Tolata debil verso banche
- 5} debiti verso alli finanziaor]

o &Slgiblil entro Fesercizio successivo
BSEg]bEI] ollre Mesercizio suctessivo
Totale debili verso altn finanziator

6} accontt
estgablil entro i'esercizin successivo

l ESFQ!D!I! oftre EESEE‘CEZ|O successive
Totale accont
?} dabili versa fomitori
o es%gibstl ehtre Peserclzlo successiva
aag:b:ii oltre Iesercrzao successwu
Totate dehill vers::o fomitﬂn
'B} debitt rappresentat] da Uioll di credito
esigibitl eniro I'esercizio Successwu
esiglblh olfre I'esergizio successiva
Tofale debill rappresantal da titod d cradito
9} debili verso imprese contiotlate
esigibili entre l'esercizio successive
' éslgiblil alire 'osercizio successivo
Totale debiti verso imprese contrallate
‘I{)} debit verso impresa m!iega!e
 eslgihill antro Mesercizio succossivo
asigibtii oftre l'esercizio successiva
Totale debili verso imprese coliegale

11 debll verso sontrollanti
asinibi entro Fesercizio successivo
es:glhlh olire l'esercizio successivo
Tolafe deblll verse controffantl

12} dabiti tributart
esigibili entro Fesercizio successivo
esigivili gitre Nesercizio successiva
Totale debif Wiketar

44

4.934.747

4.934.747

274,447

2rasar

13) doblti verso istituli di previdenza e di stcurezza suc{a!e

esigibili eniro lesercizio suooessim
emg;blii cifre lesercizio successive

160,658
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1.604

1604

£.544.402

S.544 402

42.435

42.485

312,081
312.081

158,149




Totale deblii verso istitull di previdenza e di sicurezza sociale 160.658 168.149

14) altr] debiti
ESEgiblh entro i'esercizio successive

esigivli olfre Vesercizlo successive

Totala altsi debifi
Totale debitl
" E)Rateie risconti
Ratei e risconti passaw
' Aggio Su presliti BITJESSI

Tutale ratm e rlscnntl
. Tntale passivo

otz eRr
494732 476807

5865228 10636638
2615.783 . 1ee0sm0
2616763  1.650.080

39564213 39.701.969

Rischl assunti dalf*
Fidelussion
a lmprese controliate

& imprese collegate
a merese controlianti

a Jmprese controfiate da mnlmilanu

ad alre i imprese
Totale fideiussioni -
ﬂva!ii
o lmprese ﬂuntmlFale
a nmprese collegale
T ah Fmprasu cohirollact
a Imprese contmliﬂte da controftant]
ad aiire. imprese
Tctafe ava!ii
Adtre garanme per:scnaia
a imprese mntmi!atﬂ
ol tmprese collegate
a imp!ese controllan

a imprese controllate da contmliantl

ad aitre i imprese
Totale aftre garanz:e personall
Garanzis real
- a imprese coniroliate S
a impresé coli&gate N
@ imprese controlanti
a impress c:nnlmlla!e dﬂ conir‘o]ianti
ad altre i mprese
Tosa!e garanzle resk
Al vischi
creditl ceduti pro solvendo
i AL A
Tolale allii rischt

impresa

800,000 200,000

BOD.OOO  B00.000

1 QwAm

Y i

i"-
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Totate rischl assuntl dall’ lmpresa 800.000 800.040
impogni assunti dalfimpresa. ... 800000
~ Totale impegnl assunt dailnprosa - 71.678.232 76.101.472
Beni di terzi presse I'impresa R
merci in conio Eﬂvﬂrﬂz[ﬂne o

beni pressa firnpresa a fitolo di depostio o comodato T 4154438 4.174.935
benl pressa limpresa in pegno o cauzione o o
AR i !

 Totale bonl ol terzl presso I'impresa 4.154.435 4174935

Altrf contl d'ardine
- Totale altr} conll d'ordine S I _
. Totale conti d’ordite 0 76.632667  81.076.107

-.”A}Ualure.ﬁeila produzmne'

1jsicavi delte vendite e delie prestaziosi 76052329  26.801.386
2} variaziond delle dmanenze di prodotti in corso di lavorazione, semitavorgli -~ 0 07

2 finili

3} variazioni dei lavor in corso su ordinazione

4}incrementi d immobiiizzazion! per kavorl internl T a7asT

5} aHH Heavi o pm'urants
contributi in conto esercizio

B R i isd 4513560
 Tolate altel rlcav & proventl R 3.915.154 3.513.560
Totale valore della produzione 32.967.483  30.342.303
B) Cusli deita pruduzmne. - -
6} |Jer materle prime, suss:dlane, dl consumo e d: me.rcr I 172.088 178.237
¥) par servizi 14500285  13.667.817
8) per gadimento df benk df forel  5.0BT.473 4.571.165
.Q}F}eriipﬂrsona!e S
a} saEanestipendl R 1993790 1903633
b} cneri saciali ' 831091 605,624
¢} traltamento dl fine rappaorto S 124.436 113.650
d) irattamenio d: qutescenza esimli o
e) ailri cosfi 294383 26.273
Totele costt per Il porsonale 2778700 2.640.189
1} ammortamenti e svalutazioni:
a) ammoriamento deile Immablfizzazion: immaterial © 260.831 173.114
b}ammoﬂamanlo defle immaobitizzazioni matenah R 3.040.485 2.680.664
c) alire svalitazioni deite immotilizzazioni . '
i}simvar:;t]e]':izéol?é ;g;credm commpres nefaliivo droolante e defle - 18.807 5 £75
 Totsle apymortamenti & svalulezlont o . 3.320.143 2,835.353
:“‘léprzlarlazluni delfe imanenze di materfe prime, sussidiarie, & consumo ¢

12} accantonamenti per nschl
i3} altri accantonament
14 onern diverst i gesllonu 191,983 275.601
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Totale costi defla produziona
~ Differenza tra valore e costi della produz:one {A-8)
G) Proventi e oneri finanziari:
15) proventi da partecipazioni
da kmprese controllate
da imprese collegale
alli
_ Tutaie pm\rentl da pBr!E(:!paz ionf
16} aliri proven!l finanziari:
a} da crediti iscritti nefle immobiizzaziont
" daimprese controllata
daimprese collegaie T
da imprese controllant’
allrl
_ lTﬂ_laIe proventt inanziarl da credill iscril nelle immobilizzazioni
) da ol iscnitll netfe Immobilizzazioni che non costiiviscano
parlecipazioni

c} da titoli iscritti nellalfivo circolante che hon coehtu:scono paﬂeclpazmm T

 d) proventl divers dat prBGEdBntl
dai imiprese contrallate
da imprese collegate
da Imprese confroliant
2l
Totale provent diverst dal precadent .
Tolate altri proventi finanziari S
1?) interess: e allri oneri nanziarl
ﬂnprase rontrolate
a impress ouliegate
a imprese controllant
st
Totaie inlaress! e alli oneri f tnanziari
17 b|s) uiilt & perdale & cambi
Totalo proventi e oneri finanziari {15+ 16 - 47 4 -17- bfs}
D} Rettifiche di valore di attivita finanziarie:
18} rivalitazioni:
. a) i paradpazioni
b} di immabilizzazioni finanziarie che non cosliulssono partecapazmn:
.C} i fitoli iscrfll all'aftive c:rw]ante cha nion Gnstllmscnm partempazumi
Totale rivalutazion
19] svaltaziont
a} di partecfpazmn!
i»} i Enmobllizzazioni fi nanziarie che nan costiluiscona arecipazion
c} di bl iscritfi reii! aftivo circolants che non costilulscono parlecspazmm
_ Totate svaiutazaoni
Tntaie deifo rottifiche di valere di attivita imanziarie {‘IB 19}
E) Proventi e oneri straordlnar: '
2 provenh
piusu&ienze da atienazioni | cuf ricaw non sono |scn1.rib|!| ai n 5

26,190.683

6.816.800

| 361.466

361.468

351 4b6

TH.ETE

78575

-141
282.750

28.866

25.666

28866

pag 11 dl 89

24.227.362

6.114.941

245.583

. 245.563

245,563

| 54.036

54.036

-688

190829

33.834

33.834
. 33834
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Diffefenza da arrolondamento alf'unita di euro
alti e P

" Totale proventi

21) oheri
ﬁnﬂSiéé}é'ﬁiE da slienazianti cui effedll conlabii non sono Iseriviblll & n
i.mposie ralative ad esercizi precedenti
Differenza da amctondamento aliunita di euro

i

Totale oneri

Totaie delie partite straordinarlo (20 - 21

" Risultato prima delle imposte {A -B+-C+-D + - E} - 7.070.884
22) Imposte sul reddite deil'esercizio, correnti, differite e
_anticipate S
imposta carroni 2345 163
imposte differite 2.281
fnposte anticipate -4.684
proventi {onen) da adesione al regime di consolidato fiscale | rasparenza ™ o
fiscale = .
Totale delie imposte sul reddlto del'eserclzio, correnti, differtta o
__ Bnticipate 2352128
23} Utite (perdita) dell'esercizio 4.718.756
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imposta of bollo assofta in mode viruale framile fa Camera of Commercio of Venezia
autorizzata con provy. prot. n. 1987ES00A.S. dal 24/08/2000 def Ministro dafio
Finanze — Dip. Dafle Enirale — Uificio delle Erirate of Yonezia

BILANCIO AL 31 MAGGIO 2012
NOTA INTEGRATIVA

STRUTTUARA E CONTENUTO DEL BiLANCIO

Signori Soci,

it bitancio deli'esercizio chiuso ai 31 maggio 2012 & stato redatio in conformita Sl diggasi =2
del Godice Civile modificato dalle norme introdolie dal D.Lgs. n. 6/2003 relalive-dia
riforma del diritto societario, entrate in vigere dal 1° gennaic 2004, La Nota Integrativa ha
lo scopoe di illustrare e fornire il dettaglio delle voci esposte nello Stato Patrimoniale e nel
Conto Economico integrandole, ove necessario ed onportuno, con ulte le informazioni
alte a fornire una rappreseniazione veritiera e corretia della situazione patrimoniale,
economica & finanziaria dalla Societa.

Tutti gli importi sono espressi in unita di Euro, a meno di diversa indicazione, e risultang
confrontabili con le rispetiive voci in bilancio al 21 maggio 2011.

La Societa, pur detenando partecipazioni di controllo in alcune societd, rientra nei casi di
esonero deli'obblige def bilancio consclidato ai sensi deifart. 27 del D.Lgs. n. 127/91.

CRITERI DI VALUTAZIONE

| pilt significativi criteri di valutazione adottati per la redazione del bilancio aj 31 maggio
2012, in osservanza dellart. 2426 C.C., sono i seguenti;

Immabitizzazioni Immateriali — Sono Iscritte al coste di acquisto, inclusivo degli oneri
accessort, ed ammortizzate sistematicamenta per i peticdo della lore prevista utiilia futura.
Tali eosti sono ammortizzati annualmente come segue:

Diritti di brevetto e utilizzo opere di ingegno: 33,33%.

Concessioni, licenze, marchi; 33,33%.

immoabitizzazloni materiall — Seno iscrilte 2l costo di acquiste o di produzione, Nel costo
sono compresi gli oneri accessori @ i costi direlli e indiretti per la quota ragionevolmenite

imputahile al bane. '
Le immobilizzazioni sonc sistemalicamente ammortizzale in ogni esercizio in quote d
costanti sulla base di aliquote economico - tecniche deferminate in relazione alle residue
possibilita d: utilizzo dei beni. Le aliquole applicate sono ripartate nelia sezione relativa alle
note di commento dell'attivo.

Nel caso in cui, indipendentemente dallammottamento gid contabilizzato, vsulti una
perdita durevole di valore, limmobilizzazione viene corispondentemente svalutaia: se in
esercizi successivi vengono meno i presupposti dslla svalutazions, viene ripristinate il
valore originario, rettificato dei sof ammortamenti.
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In considerazione della particolare atlivith svolta dalla Societd, che comporta anche
lutilizzo di strutfure esistenti su aree in concessione e dunque classificale come
“agratuitamente devolvibili*, in ossequio al principio di chiarezza esposto nell'art. 2423 C.C.,
si sona evidenziati in ulteriori voct di dettaglic del soitegruppo B 11 i beni che al tenmine
della concessiong usciranno gratuitamente dal patrimonio della Societa.

Tal bent, che rappresentano in taluni casi migliorie & ammodernamenti dei fabbricali e
delle aree oggetto della concessione, sono esposti al netto degli ammarlamenti calcofati
sulla base della durata della concessione demaniale o deila durata economico - tecnica,
determinata in relazione alle residue possibilita di utilizzo dei beni, se minore. Anche i
valor dei "heni di proprieta" sono espost} al netfo dei relalivi ammortamenti.

| ensti di manutenzione, aventi natura ordinaria, sono addebitatl inlegralmente al conio
eeonomico. | costi di manutenzions, aventi natura incrementativa, sono atiribuiti ai cespili
cui si riferisconc ed ammortizzali in refazione alle residue possibilita di utilizzo degli stesst.
Gli ammortamenti dei “beni graiuitamente devolvibili® sono calcolali 2 quote costanti suila
base delia durata residua della concessione demaniale plurfennale ovvero, in base alle
aliquote economico-tecniche se gueste rappresentano una vita utile inferiore, ridotie al
50% per i beni acquistati nellssearcizio; ie aliqucte economico-tecniche sona ie seguenti:

Fabbricati e piazzali 4% - 10%
limpfanti;

- Irnpianti generici 4% - 10%

- impianti specifici 12%-15%-25%-30%

Per il calcolo degli ammortamenti def “beni di proprietd” sono state utilizzale le seguent
aliquote, ridotie al 50% nel primo esercizic di acguisizione del bene per tenere conio del
lorg minor ulilizza:

Costruzioni leggere 10%
Pontifi galleggianti 9%
impiant] lecnici specifict 15%-10%-0%-7,41%:- 6,45%6,06%
impiant speciali di comunicaziong 25%
imptanti di altarme 30%
Mezzi ci rasporto e sollevamento 10%
Attrezzature e arredi tetminal 15%
Autchus 20%
Altri beni.

- Macchina elettroniche di ufficio 20%
- Mobili & dofazioni di ufficio 12%
- Attomezzi 25%

Partecipaziont @ titoll {iscrilti nelte Immobilizzazlonl) — Le partecipazioni sono vahitale
can it metodo del costo; il valore di iscrizione in bilancio & determinato sulla base del
prezzo di acquisto o soltoscrizione comprensivo degli oneri accessori. Il costo viene ridotlo
per perdite durevoli di valore nel caso in cui fe parlecipate abbiano scstenuto perdite e non
siano prevedibili nel'immediato futuro wiili di entita tale da assorbire ls perdite sostenute; il
valore originario viene ripristinato se negli esercizl successivi vengono meng i motivi della
svalutazione effetiuata.
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Creditl — | crediti sona iscritti secondo il presumibile valore di realizzo, oHenuto tramite
appostazions, a diretta riduzione delia voce, di un opportuno fondo svalutazione.

Aatei e riscontl — Sono iscritte in 1all vooi quote di proventi e cosli, comuni a due o pill
esercizi, per realizzare Il principio della competenza lemporale,

Fondi rischi ed oneri:

- per Imposte differite — i fondo accoglie le imposte differite determinate in clascun
esefcizio secondo | criteri esposti alla voce “imposte sul reddito dell'esercizic”, al
netto degli utilizzi; :

— altri — il fondo accoglie accantonamenti per passivita la oui asis}, 12
probabite ed it cul ammontare & indeterminalo; esso verrd utilizzato nelis
cui si concrefizzera ia passivita o stornato in quello in cui essa verra mign f J '

Fondo trattamento dl fine rapporto di lavoro subordinato — |l fondo Hratt r}jel tgg[ﬁﬁé;/
rapporie {TFR} viene stanziato per coprire lintera passivith malurata nei eQnfronii dejy-
dipendenti in conformita alla legisiazione vigente ed al contralli colletlivi di aveh. Teig
passivita & soggetta a rivalutazione a mezze di indici stabiliti dafia normativa vigente.

Dehitt — | debiti sono iscritti al loro valors nominale.

Riconoscimenito ded ricavi — | ricavi per le prestazioni di servizi sono riconosciuti al
momettio in cui | servizi, eggetlo dellattivita della Societa, vengone resi.

Contributi - 1 contributi sono iscritti in bilancio nel momento in cui asiste una ragfonevole
certezza che le condizioni previste per if contributo sono soddisfalte e che i contribuli
saranno erogali. La loro contabilizzazione avviene come segue:

- contribuli in conto acquisto beni strumentali — i confribuli vengono portati in
riduziong del costo dei cespiti cui essi si riferiscono. GE ammortamenti imputati a
conto economico sono calcokati sul valere netto del cespite.

— contributi in conio esercizio ~ i contributi sono imputati inlegralmente quale
provento nell'esercizio di competenza.

Imputazione del costi — | costi sono contabilizzatl nel rispette del principic delia
competonza economica.

Imposte s reddito dell'esercizio — Sono iscritle in hass alla stima del reddito
imponibite, in conformity alle disposizioni in vigore. Seno esposte separatamente, in tale
vocee, ke imposte differite ed anticipate derivanti da differenze temporanee tra valori delle
allivita e delle passivitd determinati secondo criteri civilistici e quelli determinati ai fini )
fiscall. Le altivith per imposte anlicipale o le passivitd per imposte differite sono éf
determinate applicande alle differenze temporanee e aliguote ad oggi nole e valide nel

mamento in cui guele diffarsnze si riverseranno, esse non vengono contabiizzate nel
casa in cui le differenze tra imponibile fiscale e risuliato del bilancio di esercizic non si
riverseranno in esercizi successivi.

ALTRE INFORMAZION]

Si precisa che non si seno verificati casi eccezionali 1ali da richiedere deraghs alle norme
di legge reiative al bilancio, ai sensi del 4° commia dell'Art. 2423 G.C.
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COMMENT! ALLE PRINCIPALI VOC! DELL’ATTIVO

IMMOBILIZZAZION] “

Per ciascuna classe di immobilizzaziont sono stail preparatt apposili prospatti, riporiaii
nalle pagine seguenti, che evidenziano, per ciascuna voce, le informazioni richieste dalia
normaiiva vigente.

Inmmobilizzazioni immateriall

diminuzione & dovuta al falto che Importo degh ammortamenti del'esercizio & p! e;vatgu '
degli investimant efielluati. Nel detiaglio gli ammortamanti ammontano ad Eure 86 Tia”

circa menire lincremento di eirca Euro 69 mila & principalimente dovuto al completamento
del nuovo software par monitorare in tempo reale la situazione accosti, visualizzare ie rese
navi previsie e consuntivate permellende cosi di avere a disposizione la situazione
dinamica del programma accosii ed alla gestione computerizzata dal controllo accessi alie
ares starili.

L'ammortamento di questi costi viene effetitialo in tre anni, in quanto st ritiens tale pericdo
rappresentativo delia fovo prevista vita utile.

immobilizzaziont in corso e acconti; al 31 maggio 2012 ia vocs ammonta ad Euro 704.703.
Rispatio al 31 maggio 2011 ha avuto un decremento & Eurg 516 mila circa.

Il decremento & principalmente dovuto all’'entrata in funzione del Terminal lsonzo 2 nel
corso delfesercizio in esame ed alla conseguenta iscrizione Ira le altre immohikzzazioni
immateriali dei relativi cosli di progettazione precedentemente qui inserili.

In questa voce le principali immobilizzaziont sono il progetio ed aitri oneri relativi alla
riconversione del tabbricalo demaniale 109/110 a terminal crociere ed i cosfi ralativi al
progelto per la partecipazione al nuovo terminal crociere di Istanbul.

Altre Immobilizzazion! immaleriali: al 31 maggio 2012 la voce ammonta ad Euro 1.690.157
al netto degl ammortamenti. Rispetto al 31 maggio 2011 la voge ha avuto un incremeanto
di Euro 578 mila circa. Rientrano in questa voce il valore residuo dei cosli di progettazione
e direzione lavon del Terminal Isonzo 1 e dei coslt per aliri interventi migliorativi
propedeutici alla costruzione del Terminal fsonzo 1,

Uincremmento nel'esercizio riguarda principalimente i costi di progeltaziona de! Terminal
Isonzo 2 ed i costi per la ristrutlurazione dell'infermeria presso il fabbricato 255.

Immobilizzazioni matoriall

Bani di proprieta

Le principall variazioni avvenute neli'esercizio per i beni di proprieta {vedi “Allegato B*)
riguardano le seguenti vooi:

pag. 17 di 89




YVLMLZENS TERMINAL PASSEGGERT S.MA,
hsritiiena Mabheicatn 24%

30135 Vooorta

PUEVA, O e CCIAA o Venezia (933080279
REA 270062

- impianti @ macchinari: al 31 maggio 2612 ammontano ad Euro 6.990.101. Rispetio
al 31 maggio 2011 la voce ha riporlate uita variazione in aumenio di Euro 828.456.
MNel corgo dell'esercizio gl inveslimenti sono stati pani ad Euro 1.836 mila circa
principalmente dovuii alla realizzazione di una passerella mobile per lo
sharcofimbarco dei passeggeri a servizio det Terminal fsonzo 2, ail'acquisto di un
nuovo prefabbricato & refativi oner accessort ad uso bar adiacente al fabbrigato 255
g di aliro ad uso controlio accessi, in use alle GPG e lg GdF, posto al varco
Tronchetto, gli implanti di videosorveglianza e gli impianti multivideo & sarvizio del
Terminal lsonzo 2 e nuove recinzioni e cancelii per # nuovo piazzale “BEx-

. Locomotive” antistante la stazione del “people mover” destinato al senizio di
- parcheggio per i croceristi.

-+ Alirezzaiure industriali e cominerciai: al 31 maggio 2012 ammeniane ad Euro
2.645.441 con una variaziong nefta in aumento rispelio al 31 maggio 2011 di Euro
407.010. Nellesercizio si & provweduto ali'acquisto di apparecchiature radiogane
fisse par if controllo bagaghi, di archi metal detector, banchi checlcin, arredi e
cartefionistica a servizio del Terminal Isonzo 2. inoltre si & provveduto alfacquisto di
1. 300 carrelli portabagagli, di box commerciali sia da interno che da esterno e di
tabelloni per indicare i percorsi pedonali atti ad aiutare i passeggeri a raggiungere le
navi ormeggiate nella Stazione Marittima.

- Aliri beni: al 31 maggio 2012 ammontano ad Euwro 357.173, con una variazione
petta in aumento rispelio aflo scorso esercizio di Eurc 26,681 e risultano cosi

comyposti:
Saldo Saldo

Importi in Euro 31-06-2012 3052011 Vadaziona
Macchine aleitroniche d'ufficio 186.022 149,181 35.841
Mobili e dotazioni d'ufficio 121.800  108.807 12.993
Automezei e autovetiure 43.034 71.880  [23.848)
Celluiari 1317 524 793
Totale 357173 330.492 26.681

Tra gli investimenti pill importanti deli'esercizio per questa voce si segnala 'acquisto di 2
nuovi addizionali “server”, marea Dell, che hanno migliorato la capacita di elaborazione e
Ia sicurezza deila conservazione dei dati altraverso “back-up on line” oitenuti con Fuso di
tecnologia RAID 5, aumantando la capacith dei dischi e diminuvendo i consumi di energia
elelirica, un centraiine telefonico con lerminali VolP per gestire in maniera pid afficients |
celiulart nelfarea di Masitima, un sistema per monilorare e conbrollare # correlle
funzionamento dell'hardware azisndals ed aleunt mobili per ufficio.

La voce immohilizzazioni in corso e accont, al 31 maggio 2012 ammonta ad Euro 256.100
cirea e rispetio al 31 maggio 2011 ha avuto un decremento di Euro 289.537. Essa accogiie
principaimente i lavorf ed alcuni acconti versali a fornitori per la progelitazione delle
passereile fisse in quota al Terminal Isonzo 2 & prolungamento fino in carrispondenza
della bitta n 43 della esistente passeralia fissa a servizio della banchina Tagliamenio.
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Beni gratuitamente devolvibili

Al 31 maggio 2012 i beni gratuitamenta devolvibili 2 netto degli ammonamenti accumulati
fino alta data, ammontano complessivamente ad Euro 10.8301.179. Le principaii variazioni
avventte neifesercizio per i gratuitamente devolvibili (vedi “Allegato B} riguardano le
seguenti catagorie:

Banchine e piazzali: al 31 maggio 2012 ¥ ioro valore nelio & pari ad Euro 2.162.105,
una varazione nefta in aumento rispefio al 31 maggio 20611 di Euro 70.848. |
variazione rientrano i costi def nuove piazzale "Ex-Locomolive™ dastinato al ser ke
parcheggio per i croceristi a sud della stazione di Maiittima del “People Mover” gelfatéat™

denominata "Ex-Locomotive” comprensiva dei costi di adeguamento dell’ ampha %%gt:- :

deil'area per essere destinala a parcheggio. \u
Lol

Fabbricaii: al 31 maggie 2012 il loro valore nelto ammonta ad Euro 8.565.182 con
variazione nefla in aumento rispetic al 31 maggio 2011 di Euro 449.181.

in tale variazione rientrano i cosli riguardanti opere adili ed impiantistica di base relative al
Terminal Isenzo 2, entrate in funzione nef corso dell'esercizio in esame, & | costi sostenuli
per 'ampliamento dells aree di sharco del Terminai 117.

impianti: a! 31 maggio 2012 il loro valore netlo ammonta ad Eure 1,385,585 con una
variazione in diminuzione rispetio al 31 maggio 2017 di Euro 54.868.

| principali investimenti delfssercizie riguardanc impiante di ilhiminazione a Yed” lungo le
banchine di S.ta Marta e S.Basilio, la remotizzazione dellimpianto di illuminazione del
Terminal Isonzo 2, i polenziamenio deflfimpianto di condizionamento dal Terminal 117 e la
stesura di cavi in fibra otfica per la trasmissione di dati dal Terminal isonzo alle navi.

Immobilizzaziont in corso ed acconti: al 31 maggio 2012 1l loro valore netio ammonta ad
Eure 177.307 con una variazione in diminuzione rispetio al 31 maggic 2011 di Euro
287.027.

La diminuzione riguarda principaimente i cost relativ alle opere edili e di implantistica det
Terminal isonzo 2 che sono siali girali alla voce "Fabbricali” ed | costi refativi al
potenziamento deli'impianto di condizionamento del Terminal 117 girati alia vocs “Impianti”
menire Fincremento deli’esercizio riguarda pringipalmente § costi per la progettazione della
nuova viabilith di Marittima.

fmmobilizzazioni finanziarie

L
Partecipazioni é
Sono le seguenti:
. L Saldo Saido
Importi in Euro rzonc  31-05-2012 31-05-20t1 Vaviazione

ftiprese controllate
« ¥TP Events S.r.l. 100,00% 120.000 120.000 0
= Venice Yachts & Ships

Assistance S.carl Fa00% 41.500 41.500 0
« Yenice Yacht Pier S.r.l. sia  408.400 408.400 0
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* VTP Engineeting s.r.l. ga00e  182.000 0 185.000
Tofale Parfecipazioni in
Imprese Controllaie 758800  5BG.800 189.000
Imprese collegate
= Catania Cruise Terminal S.r.l. 28,33% 72.260 72.260
« Ravenns Terminal Passeggeri 24 007 81.180 81.180
S.rl ’ ) ’
Tofale Partecipazioni in
Imprese Coflegate . 153440 153.440 0
Altre imprese
« Brindisi Cruise Terminal S.r.l. 15,0% 15.000 15.008 0
» Baii Porlo dei Mediterraneo £ 00% 0 28 666 (28.666)
= A ' ' )
» Promovenezia societa
consorlite mista per la
promoziong turistica 3208 2.070 2.070 0
PROMOVE 5.C.P.A.
« Venice Ro-Port MaS S.C.P.A. 1,000 10.000 10.000 0
Tolale partecipazioni in Aftre
imprese _27g70  55.736 {28.666)
Totale generale Partecipazionl 838.410 779.076 160.3348

o e e e e e e e s o A

Le informazioni richieste ai sensi delfart. 2427 C.C. sone riporate nel prospelto “Aliegaio
C" per tuite le tipologie di partecipazioni.

imprese confroliale

VTP Events s.r.L

La sccietd V.T.P. Events S.r.l. & stata costituita in data 18.07.2008 con l'obiettive di
organizzare e gestire direttamente e/o indirettamente maniiestazioni a caratisre asposilivo
i zone fieristiche di proprietd i VTP, della Societh stessa o di altd. La Socisfa
nel'esercizio 2011 ha conseguilo un utile netfo di Euro 46.164 ed ha proseguilo netla sua
aitivita sviluppando dus eventi interameante ideali dalla stessa Societa: “itafian Cruise Day”
& “Energy for Green Ports®.

Venice Yachis & Ships Asslstance s.c.a.rl.

Il consoizio Venice Yachis & Ships Assistance, costituitc nel 2004, ha proseguito anche
nel 2011 ia sua atlivita di promozione delle allivitd dei soci connesse ail'ospitalita di yachls
& maxi yachts conseguendo un risuliato di pareggio.

Venice Yachi Pler s.r.l.

La sociela Venice Yacht Pier S.1.l., che svolge Faltivita di ospitalith di yacht e maxi yacht,
ha chiuso il bilancio dellesercizio 2011 con un utite netto di circa Bura 271.152. | ricavi
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delia soctetd hanne avato un buon andamento anche grazie ad un aumento di presenze di
yachis suita banchina “Adrialica” ed alio stazionamento annuale di uno yacht.

VTP Enginesting s.r.L

La Sccieta V.T.P. Engineering S.r.l, coslituita in data 25.10.2011, ha come cggetio
sociaie fideazions, laffiancamento nella progeitazione, la  produzione e
commercializzazione di atlrezzature per {imbarcoe e lo sbarcoe di passeggeri da navi ed
aerel ed ogni altra altrezzatura utile nefia movimentazione di persons & coss, olire alla
produzione e commercializzazione di predolti meccanici e tecnologie innovative con
predilezione per il setfore poriuale, asroporiuale e della sicurezza. La Societd chiuderd il
primo esercizio sociale il 31 dicembre 2012,

Imprese collegale

Gatania Crilise Termlnal s.r.l

fistologicaments caralierlzzato dai connotati tipici delta fase di “start-up” evidens ﬂ
pardita di euro 1286.370. L'alliviid & concrelamente iniziata circa a meta del mese ﬁrﬁ;ﬂgn
2011, a stagione crocierislica gia avviala e senza alcuna possibifita di aliuare significalive
modifiche al modello operativo fino a guel momento adoliato dalla precedente
organizzazione. Gid ha condizionato negafivamente il conto economico, che & stato
forlemente intaceate, sul fronte dei ricavi, daila valufata inopporiuniti di modificare le tariffe
per i servizi portuali offerit e, sul fronte dei costi, dali'appesantimenio derivante da
inevitabili ed impreviste urgenze ed emergenze cperative. Gid nonostante, il risultato
del'esercizio, con riferimenio alla geslione caralieristica ed al netlo delle partite
straordinarie, é slato comungue apprezzabile e perlanic nonostante ia perdita superiore ad
un terze del capitale soctale, non si é ritenuto di effetluare alcuna svalutazione delia
partecipazione in quanto si riliane che & perdite fin qui accumulate siano legate alla fase di
awviamento e che lo provisioni per |'esercizio 2012 presentano una possibilita di sviluppo
delfatlivita taie da generare un ulife che dovrebbe conseniire alia Sociela di coprire le
perdite pregresse rientrando entro il citate superato limite.

Ravenna Terminal Passeggeri s.r.l.

La societd Ravennz Terminal Passeggeri S.r.l. & stata cosiituita nef 2000. La socield ha
iniziato ad operare nellagoslo 2010, in forza di un contratto di concessione piuriennale del
sarvizio di geslione di stazione marittima. Le stutture sulle quali opera sono state
complelate dail' Autorith Porluale di Ravenna solo ned fughio 2010 e la prima nave & stata
ospitata il 24 agosto 2010. 1l bilancio al 31 dicembre 2011, confermando le previsioni, ha
avidenziaio un ulile di Euro 149.235 che ha coperfo le perdite accumutate dalia Societa al
31 dicembre 2010 che ammontavano ad Eurg 146,564,

Alfre imprese

Brindisi Criise Terminat s.r.l

La societd Brindisi Cruise Terminal 5.l & stata costiluita it 16 marzo del 2011 ad il primo
bilancio chiuso al 31 dicembre 2011 evidenzia una perdita di Furo 974, La societa ha per
oggetto “lo sveigimento di ogni atlivitd relaliva alla esecuzione della concessione relativa
alla gestione del servizio di Stazione Maritima, e di accoglienza di passeggeri in
imbarco/sbarce e transito relativamente al Iraffico crocieristico e delle attivith ad essa
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correlate”. Alta data di chiusura del presente bilancio d’esercizio la Socield non & ancora
operativa @ non ha cttenuio nessuna concessione all'esercizio del Senvizio di Stazicne
Marittima.

Bari Porio Mediterraneo s.r.k

La societd Barl Poro Mediterrango S.rl. svolgeva Vatlivitd di gestione delle stazioni
marilfime e queile connesse o strumentali alle operazioni di sbarco/imbarco di passeggeri
per navi da crociera e traghetti nel poric df Bard in forza di specifica concessicne
demaniale che, con provwedimenio "in autoliiela” in dala 192 febbraio 2009, & slata
revocata dali’Auiorita Portuale di Bar. Parle del servizi sone slati affidati, a seguite di
diverse gare, ad ail:} soggetti. Alire attivith minori sono state a se avocate dall'Autorita
Porfuate di Bari, Le altivitd della Societa song cessate il 22 maggio del 2010,

Il bifancio per 'esercizio chiuse af 31 dicembre 2010, predisposio dal liquidators, & sfato
radatio con criteri di liguidazione, ma, a seguito della mancata approvazions del bilancio
2009, non & stato anch’esso approvalo. inclire in dala 2 marzo 2012 if kquidatore ha fatto
istanza, presse it Tribunale di Bari, affinché quest'ultimo ne dichiari il fallimento. Alla kice
degli elementi sopracitali si & rilenuto opporluno  swvalutare completaments la
pariecipaziona per ka quota rimanente pari ad Eurc 28.666.

Fromovenezia s.c.p.a.

La societh Promovenszia s.c.p.a. & stata costifuita # 1 febbraio 1295 per conierire
maggiore eflicacia aila promazione del sisiema luristico locale partscipando e realizzando
manifestazioni  promozional, predisponendc  programmi o operativi o per  a
commercializzazione del prodotto luristico locale, gestende eventi aggregalivi con
particolare riferimento ad altivitd congressuali, fieristiche, espositive e culturall, di
imtrattenimento, spettacole e sportive e fornando consulenza ed assistenza lecnica alle
imprese associate.

Venice Ro-Port MoS s.c.pa

La societd Venice Ro-Port MoS S.c.p.a. 8 stata costituitz in data 27 fuglic 2010 con la
denominazione di "Venice New Port 8.c.p.a.” successivamente cambiata in guella attuale.
La societa ha per oggelto fo svolgimento delie atlivitd relative alla Piatiatorma Logistica di
Fusina nel Comune di Venezia, ad essa affidate dallAutoritd Portuale di Venezia in
"Financiat project” mediante concessione pluriennale ed in patlicolare la progetiazione
definiliva ed essculiva a la realizzazione di {ale Pigltaforma Logistica, nonche la sua
gesticne funzionale ed economica e la progeflazione ed esecuzione i eventual
ampliamenti. Alia data a cui si {a riferimenilo con la presente Nota integrativa le attivita di
costruzione delle opere affidate non sono ancera iniziate.

Alle partecipazionl in esame non sono slati imputati onart finanziari.
Altri

La movimantazione della voce é la seguente ed & relativa al deposito cauzionale versato
alla socield cha o fornird un auto azendale in conlratle di leasing e la somma in
numerario, sempre a litolo di deposiic cauzionale, versata all'Autoritd Portuale di Messing
per partecipare alla gara per la gestione del terminal passeggperi deaf porio di Messina:

Eurg
Saldo al 31.065.2011 H
Saldo al 31.05.2012 g.120
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DHferenza - 9.128

ATTIVO CIRCOLANTE

Crediti

Credill vergo clienti — | crediti verso clienti sono interamente esigibili entro I'esercizio
successivo e sono redativi ali'atlivita tipica delia Societa.

Importiin Euro Saldo Saldo
31-05-2012 31-05-2011
Crediti verso clienti 3.695.743 4.444 3560
Fondo svalstazione crediti {42. ?24) {47.120)
Valore netto 3.653.019 4.397.240

aparazioni commerciali effettuate in Euro e sono interamente esigibiil nel'esercizio.
Si evidenzia che | crediti sone esposti al netio di Eure 80 mila circa per note di accrediio
da emetiere e che sono comprensivi di faliure da emeliere per Euro 71 mila circa. Alila
data deli't1 luglic 2012 i crediti vantali verso clienti a fronte di documenii emess! fino afla
data del 31 maggic 2012 ammontano ad Euro 243 mila, cosi costituiti:

- Eure 75,2 mila ¢irca da credili non ancora scaduti;

- Eure 30,1 mila circa da credili scaduti nel mese di giugno 2012;
- Eure 21,5 mila circa da credili scaduti nel mese di maggio 2012;
- Euro 115,7 mila circa da crediti scaduti da pib di due mesi,

Si segnata che sono stati assegnati incarichi al legale per it recuperc di crediti pari a circa
Euro 81 mila.

Ladeguamento del valore nominate dei crediti al valore di presunto realizzo @ stato
oitenuto mediante la costituzione di apposito fondo svalutazione crediti che ha subito, nel
corso del'esercizio, le seguenti movimentazioni:

Eura
Saido af 31.05.2011 {47.120)
Litikizzi delfesercizio 23.223 '
Accantonamenti del'asarcizio {18.827) :
Saldo al 31.05.2012 (42.724)

Crediti verso imprese controllate — Lz variazione dei crediti verso controllate & la
seguante:

Euro
Saldo al 21.05.2011 41.475
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Safdo al 31.05.2012 30.703
Differenza {10.772)

| crediti si rifetiscono a rapporti commerciali intervenuti con la controllata Venice Yacht
Pier S.r.l. per Euro 30.237 che afia data del 11 luglio 2012 risultano saldali & con la
controliaia V.T.P. Events S.r.k. per Euro 466 non ancora incassati af 31 maggio 2012 in
guanta non ancora scaduti.

Credili verso imprese cotlegate — La voce al 31.06.2012 ammenta ad Euro 39.047 e si
riferisce a crediti verso la coliegata Gatania Cruise Terminal S, per anticipt i cassa
relativi a spesa di avvio dell'attivita.

Euro
Saldo af 31.05.2011 86.022
Saldo al 31.05.2012 39.647
Difterenza (46.975)

Crediti tributari — La voce si & movimenlaia come di seguilo indicato:

Eurs
Saldo af 31 .05.2011 242,332
Saido al 37.05.20102 279,281
Bifferenza 36.949

et i o .

La voce @ costitvita guasi interamente dal credito IVA risulfiante dalla fiquidazione del
mese di maggio 2012,

Crediti per imposte anticipate — Alla data del 31 maggio 2012 | crediii per imposte
anticipate ammontano complessivamente ad Euro 25.819 e sono diminuili rispetio al 31
maggio 2011 di Euro 5 mila circa. Nel prospetio di detfaglio (Aagato E) sono indicati i
movimenti & la compostzione di tali crediti che derivano da! differimento a tassazione di
spase di rappresentanza e da altre voct ra cui compensi ad Amministratori non pagati
neitesercizio. Tal imposte anticipals si riverseranno in esenrcizi successivi al prossimo per
Euro 8.075.

Crediti verso altri — Tale voce risulia cost composia:

Import in Euro Saldo Saldo
21-05-2012 31-05-2011  Vatigzione
Fornitori per acconti 0 17.365 {17.365)
Contribuil reglonall 735000 1.162.700 {427.700)
Altel 28.626 27.924 o2
Totale 763.626 1.207.989 (144.363

A o im o b s o o ot o e o ot et e e . . e

pag. 24 di 89




VENEFIA THRMINAL PASSEGGRERT SWA
Blariitina Folbsicalu 248

30135 Yererie

P.IVA, {ZF e {ICTAA i Veneriy 2053650279
REA 70112

Alia data del 31 maggio 2012 i crediti per “Coniribull reglonali* ammontano ad Euro 735
mita circa; rispelio alfesercizio precedente sono diminuiti di Euro 428 mila cirea & sono
redativi & contribudi in conto acquisto beni strumentali delibaratt negli esercizi precedenti
dalla Regione Venaio comea segue:

* per pontent gaiteggianti per Euro 435 mila;

* per la torre di Imbarcofsbarco MBT per Euro 300;
Si segnala che nell'esercizio in esame sono siali incassati il contributo per la passerelia
mobile in banchina Tagliamento dellammontare di Euro 168 mila ed ii contribute per la
passerelia mobile in banching Jsonzo dell'ammoniare di Euro 260 mila circa.

| crediti “Aliri” ammontane al 31 maggio 2012 ad Euro 29 mila circa e rispetio ai
precedente esercizio sono aumentati di Eure 1 mila circa. Essi cnmprendono il
derivante da piccoli presiiti a dipendenti per Euro 8 mila circa, fruftiferi di inte

credito verso INAIL per 'eccedenza degli accenti versati rispetto alla posizione J; ;
31 maggio 2012, f fEH

vl
o

oltre l'esercizio successivo, risultano tuili esigibili e, pertante, non si & ritenuto

| crediti iscritti nella voce “Crediti verso altri” non comprendono importi i:d(;"K
eftetluares reitifiche di valore, '

Disponibiiita fiquide

Di seguilo si riporia il dettaglio di tale voce:

Impottt in Euro Saido Saido
31-05-2012  31-05-2011 Variazione
Depositi hancari 9.219.053 9.514.727 4.326
Denaro e valosi in cassa 16.671 19.763 {4.092)
Totale 8.534.724 9.534.480 234

La variazione de! saldo delle disponibilita iiquide e, in generale, delia posizione finanziaria
netta della Societa, ¢ illustrata net rendiconto finanzigrio (Allegaio 7).

RATE! E RISCONTI ATTIVI

Al 31 maggio 2012 tale raggruppamento é cosi composto:

Importi in Eure Saido Saldo !
31-05-2012 31-05-2011  Variazions @
Ratel attivi 51.519 37.043 14476
Rlsconti attivi
Imposta di registro
Ul canoni concessar 647.607 £93.180 (45.573)

Altrl risconti attivi h55.0945 513.890 42.055
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Totale risconti 1.233.552 1.207.070 {3.518}
Totale ratei e riscont 1.255.071 1.244.113 10958
dif ciif scadenii:

-entro 12 mesi 648,417 565.386 830371

- offre 12 mesi 606.654 878.727 (72.073)
Totale $.255.071 1.244.113 16G.958

N N T T —————
——e e e ——— frt

| ratet aftivi, che ammoniano ad Euro 52 mila circa, sono principalmente costitulli da
interessi aftivi su cfc bancari di competenza deli'esercizio ed in parie minore da royaity
aflive & sono tuth scadenti enlro i dodici mesi. Lincremento & legato a maggiod ratei per
interessi atiivi sut depositi bancaui.

i risconti attivi contengona costi che, pur essendo di competenza degh esercizi successivi,
hanno avuto manifestazione numerasia nel corso del presente esercizio sociale o in guelli
precedentt, Come evidenziaio, i riscontl attivi ammantano ad Euro 648 mila circa o si
riteriscono ad imposia di registro sui canoni concessiong, pagata negfi esercizi precedenti
a fronte delle concessioni pluriennali rilasciate alla Societa dalla Autoritd Porluale di
Venezia nel'anno 2000 & nellanno 2008 ed ai relativi conguagh derivant
dailadeguamento dai canoni agl indict ISTAT di competenza pagall neghi esercizi
successivi, Gl “Altrt Risconti attivi®, che al 31 maggio 2012 ammontang ad Euro 556 mila
circa aumentandsa di Euro 42 mila ¢irca, comprendono principalmente risconti atlivi per
canont demanial di competenza del prossimo esercizio par circa Eura 387 mila.

I risconti "oltre 12 masi®, pari a circa Euro 607 mila, riguardano l'imposta di registro su
canoni demaniali per Eurc 587 mila, di cui circa Euro 373 mila con competenza oltre |
cingue anni, per Eure 18 mifa circa | premi per ie polizze fideitissorie rilasciate per ordine €
conto della Vostra Societa da compagnie di Assicurazione e per Euro 2 mila ¢irca a cosli
per canoni di assistenza manutentiva.
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COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI DEL PASSIVO

PATHIMONIO NETTO

La movimeniazione delle poste componenti il “Palrimonio Nette” viene fornita nel’
“Allagate D"

Commentiamo di seguito le principaii poste de! patrimionic netlo e le relative variazioni:
Caplta]e snclalﬂ

75.385 azioni ordinarie del valore nominaile di Euro 52,00 cadauna
Riserva ¢da sovrapprezzo delle azioni ,
Le riserve da sovrapprezzo dells azioni, del valore di Euro 2.430.83

dalfaumento di capitale sociale avvenuto neli'esercizio 2006/2007.

Ajtre Riserve
Non vi sono riserve soggelie a tassazione in caso di distribuiziona.

FOND! PER RiSCHI ED ONEHI

Per Imposte differite
{! fondo, che al 31 maggio 2012 ammonta ad Ewro 3.820, rappresenta it debito per imposte
differite IRES relativa alle differenze temporanse tassabili createsi nel tempo tra l'utile
deli'esercizio e {'imponibile fiscale. | moviment! dell'esercizio sono evidenziati nel prospetic
di dettaglic “Allegato E”

Si rigpilagano di seguito le variazioni intervenute neli'esercizio:

Euiro
Saldo al 31.05.2011 1.348
Lhilizzo dell'esercizio (1.340}
Incremeanto dall'esarcizio 3.620
Saldo al 31.65.2012 3.620

FONDO TRATTAMENTO Di FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO {TFR)

La mavimentazione del fondo nel corso delf'essrcizio & stata la seguents:

Euro
Saido al 31.05.2011 400.280
Anticipazioni delfesercizio {1.900)
Indennita liguidate nall'esercizio {t1.417)
Quote accanionaie nel'esercizio 118,498
Quote varsate nelfesercizio a fondi {13.592)

previdenziali
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Erario imposta sostitutiva {1.684)
Saldo al 31.05.2012 501.175

ta riforma defla previdenza complementare, di cui al D.lgs. 252/2005, entrata in vigore nel
gennato 2007, non ha comportato per la Soctetd I'obbligo di versamenio del TFR maturato
dopo iale data alfapposito fondo gestilo per conto dello Stato dsll'INPS, in quanto il
numero dei dipendanti era inleriore a 50. Inoltre nessun dipendente, ad esclusiona del
parsonale con quafitica di Dirigente che ha invece versato una quota parte del fondo
maturaio nell esercizio ai fondo PREVINDAL, come previsto dal CCNL di appartenenza, ha
optato per il versamento del TFR ad una forma pensionistica complementare.

DEBIT]

Commentiamo i seguito la composizione ed | movimenti deffesercizio delle voci che
gompongeno tale raggruppamanto:

Debiti verso banche —

Euro
Saido al 31.05.2011 1.604
Incremento / {Decrementio) {960}
Saldo af 31.05.2012 544

o —— — " et o8t ] i rn

| debiti evidenziali riguardano anticipazioni su carte di crediio ed hanno tulli scadenra
entro i dodici mesi.

Debiti verso fornitori — Tafi debiti derfvano da operazioni commerciali e sono tutli con
scadenza entro | dodici mesi.

Eurc
Saldo al 31.05.2011 9.544.402
Incremento / {Decrementeo) (4.609.655)
Saldo al 31.05.2012 4.934.747

La voce al 31 maggio 2012 & coskituita da:

+ debiti per acquislo di immobilizzazioni per complessivi Euro 1.683 mila circa;

« debiti per servizi portabagagh, per circa Euro 1.453 mila;

« debiti nei confrontt delfAutarita Portuale di Venazia per Eure 92 milz cirea;

» dehili per aliri acquist! di bent e servizi per complessivi Euro 1.700 mila circa;

» debiti nei confronti della correlata Nethun S.p.a. per complessivi Euro 7 mila.
La diminuzione rispetto al precedents esercizio ¢ legata principaimente al pagamenio di
debiti per canoni denvaniali e per 'acquisto di immobilizzazioni maisriali.

Si segnala che il saldo & composle per circa Eure 1.285 mila da stanziamenti per falture

da ricovere, importo che risulta inferiore a quello delf'esercizio precedenie di circa Eurp
1.162 mita.
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Debl{! verso Impraese collegate — Al 31 maggic 2012 non risulla nessun dabito nei
confronti di societa collegate. Nell'esercizio si & provveduto 2 versare alla Catania Cruise

Terminal 5.1.1. a parle di capitale sociale softoscritto e non versato:

:
Euro £, 7
Saldo al 31.05.2011 42.495 ¢ Yot
Incremento / {Decremento) (42.498) ¢ i
Saldo al 31.05.2012 0 ¢ e
=t b= f__ PRt . :
G Bl

Debiti triibutari — La composizione della voce & la seguante:

Imperti in Euro Saldo Saldo
21-05-2012 31-05-2011

Debito per imposte sul reddito

dell'esercizio 168.423 210.247
Debiti verso 'Erario per:

Rilenute fizcali dip. e prof. 105122 101.066

Altre a0z 768

Totale 274847 312.081

Dehiti verso istituti di Previdenza e di Sleurezza Soclale — La voece accoglie | debili per
contributi sociall, assistenziali ad assicurativi obbligatori a carico defla Societd ed a carice
dei dipendenti. Sono inoltre compresi nella voee 1 debili verso i fond! previdenziali del
personals dipendente con quaiitica di Dirigente.

Eura
Saido at 31.05.2011 158,149
Incremento / {Decremento} 2.509
Saldo al 31.05.2H2 160.658

e oy ]t B s g
bt -t = et

L'incremento di cost tra | due esercizi & iegato al mix conseguente alle retribuzioni
corrisposte ad un maggior numero medio di personale e agli aumenli contrattuali derivanii
dal rinnovo del CCONL del personale dipendente “non Dirigente” e sempre per detio
personale dal rinnovo def Contralto Integrative Aziendale di secondo livelio avvenuto
nallesercizio e decorrente dai 1 giugno 2011, La varigzione assoluta & stata mitigata dal
minor coslo per personale dipendente in congedo parentale o per maternita Ie cui
relribuzioni ed aneri accessori sono a carico deil INPS. ’ j

Altri debiti — La voce & cosi comiposia:
Imparti in Eurg Saldo Sakio
3i-05-2012  31-05-2011 Varigzione

Yorso dipendsnti 422 437 393.789 28.648
Verso aftri 72.205 83.018 {10.723}
Totale 494,732 476.807 17.025

o o i o i ] L I ——
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Per l'incremento dei debili "Verse dipendenti” valgono fe stesse considerazioni espresse
per la voce che immadiatamenie precede incluso inoltre Feffeito che gli aumenti
contratiuali hanno avuto sui ratei di 13%14%Ferie maturati a favore dei dipendenti e relativi
oneri previdenziali.

| debili "Varso aliri” comprendono principaimente depositi cauzionali effettuali da client,
debiti verso compagnie di assicurazione per conguagho premi assicuralivi e franchigie ed il
debito di Euro 11.250 verso la partecipata Brindisi Cruise Terminal 8.r.l. e per Euro 5,500
varso la pariecipata Venice Ro-Port MoS S.c.p.a.. In entrambi i due uitimi casi i debiti sono
dovuti per decimi di capitale sociale seltoscritlo dalla Vosira Societa e non ancora versato.

RATE| E RISCONTI PASSIVI

Al 31 maggio 2012 tale raggruppaimento & cos! composto;

Amporli in Eure Saldo Saldg
31-056-2012 31-05-2011 Variazione

Ralel passivi 2.521.01 1.565.263 8955.708
di i per canoni demaniali  2.503.207 1.550.227 952.980

Riscanti passivi 95,762 85.687 10.075
Tolale ratel e risconti 2.616.763 1.620.980 965.783

| Ratei passivi si riferiscano principalmente alle guote di cosio di canoni demaniali dovuti
alf Auterita Porivale di Venezia e relaliva imposta di registro di competenza dell'esercizio e
non ancora liquidath,

| Risconti passivi riguardano per la maggior parte ricavi gi conseguili e di competenza del
prossima esercizio per contrathi di servizi @ per vendita di spazi pubblicitari.

Sia i ralei che | risconti passivi scadono interameante entro 12 mesi.
CONT! D'ORDINE

Garanzie
Altre garanzle — La voce al 31 maggio 2012 ammonta ad Euro 800 mia ed &
refativa aila coobligazione assunta dalta Vostra Socield a garanzia delle polizza
fideiussoria ritasciata alla collegala Catania Cruise Terminal Sl da primaria
compagnia assicuralrice a favore delf'Autoritd Portuale di Catania, a fronte degif
cbblight derivanti dall’'esercizio della conecessiona dai servizi di Staziohe Marittima
riltasciata aita Societa coliegata.

impegni
Per canoni demaniali — Al 31 maggio 2012 gli impegni ammentano a complessivi
Euro 63.442 mila circa e si riferiscone a canoni demaniali relalivi ad esercizi futuri
per I'ulilizzo delle aree in concessions. Nella stima degli stessi si & tenuto conto di
tutte ke aree in concessione e deile aree per ie quali ci sono accordi praliminari alle
concessioni, nonché dslla indicizzazione ISTAT prevista dagli atti, determinata nella
misura deila media dei diect anni precedentt.

pag. 30 di 89




VEML A FTHRMINAT, PARSEGGERT 8. P,
Martiline Fablooua 248

3003 Veoesdu

FIVA, CH e (AR 8 Voucria 0293366030
REA2TOE12

Per canond di leasing — Al 31 maggic 2012 Ia voce ammenta ad Eure 76 mila circa
e rappresenta l'impegno par canoni su contratii di leasing sottoscritti daia Vostra
Societa e da versare negli esercizi futuri.

Per contratil — Al 31 maggio 2012 I'impegno per contralli passivi di appalto
ammonta ad Euro 8.160.504. Uimporio esposto a bilancio & refativo ailimpegno
assunio dalla Vostra Societd conseguente ailassegnazione definitiva dell'appalio
integrato per la progetiazione esecutiva (Euro 146.402,54) e oneri per ia sicurezza
{(Euro 338.764,06) e per l'esecuzione dei lavor di ristrutivrazione (Euro
F.670.337,94) ad uso Terminal Passeggeri del fabbricale portuale denominato
1097110 di Maritlima sottoscritto a seguito delle risultanze della procedura di gara
aurgpea a suo lempo indstta.

Beni di terzl LD
Beni di proprieta dl terzi presso I'azienda — Al 31 maggio 2012 il HOTEL N\
ammonta ad Eurc 4.154 mila circa. Rispetio al 31 maggio 2011 WA drog \ .

decremento di Furo 21 mila circa. Esso & costiluifo, per Eure 3.920.05 b‘glaf“ tifa
azionari emessi dalla Societd di proprietd dei Soci e depositall pras g‘.}gga
Sociali, rappresentati al valore nominale, e per Euro 110 mila dat¥ ’ | .
distributor] automatici di aiimenti e bevande presso i terminal e di propriot dgjar e '
per Euro 124 mila cirea dal vatore di beni in leasing.

Infarmativa sugli effetti patrimontalt ad economici det beni in leasing
Il eriterio di contabilizzazione saguito per i beni in leasing & conforme alia prassi chvilistica
vigente in ialia. Esso prevede Ia contahilizzazione a conto economico dai canoni di
locazione pagati. L'adozione della metodologia finanziaria avrebbe invece comporiato la
contabilizzaziong a conio econamico, in iuogo dei canoni, degfi interesst sul capiale
residuc finanzialo e defie quele df ammortamento sul valore dei beni acquisiti in leasing,
commisurate alla residua possibilita di uiiizzo dei beni stessi, oltre all'iscrizione dei beni
nelfattive delle stato patrimoniale e del residuo debite nel passive.

Nel momento in cul i bene viene riscattato i differenziali sono lagati alla differenza tra il
valore originario del bene in leasing e qusllo del bene riscatlato, con riflesso sugli
ammortament! dell'esercizio e suila differente durata residua dei bani.

Gli effetti di tale contabilizzazione, relativa a scale mobili del fabbricato 107408, n. 2
apparatt scanner riscattati nel precedenti esercizi e n. 3 autoveture i cui coniratti sono
stati stipulati nefl'esercizio, sono di seguito deliaghali:

Effetii patrimoniali {imporii in Furo) Dare Avere

impianti e macchinari =~ 156.563

Altrezzature industnah e commerciali 70.708

Altri beni 138.783

Debill verso socista di leasing ) 84.18% .
Hisconti alfivi _ ) 1.827 é
Fonde ammortamento impianti 168.106

Fondo ammortamento atfrezzature 73.275

Fondo ammagrtamento altri beni 52.045

Credili per imposie anticipate 4.433

Fondo imposte differite 1§ 915

Totale - 370477 380.357

Effetto patrimonlale netto 9.5878
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Effetti sud conto economico Dare Avare
deil’eserclzia (imporii in Euro)
Canoni di leasing 38.130
Interessi passivi 3.400
Ammortamenti 30.486
Imposte differite 1.549 .
Totale 35435 38.130
Effetto economica netto 2.695
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VALORE DELLA PRODUZIONE

Ricavi delfe vendite e delle prestazioni

‘Fale voce comprende i ricavi per i servizi di assistenza prestati a navi da crociera, traghetl
ed aliscali e per servizi accessori che fanno parte deifattivita tipica della Socield, ovvero
servizi di portabagagh, confrolli di sicurezza, movimentazions di dotazioni di bordo,
imbarcofsbarco di semimorchi, stazionamentt di yacht e relativi servizi accessori e
stazionamenti di navi minori.

Di seguito si riporta it raggruppamento dei ricavi per seltori di aftivita:

fmporti in Euro Esercizio Esercizio
2011/2012  2010/2011
Ricavi crociere 25.997.910 23.238.226 faEs
Ricavi traghetli 1.827.207 2.184.788 {25? 581}."%;‘\ -

Altri da traffict nauticl e servizi 1.127.292  1.378.372 (261. 16{]} \
Tolale 29.052.329 26.801.386  2.250. 943\5, \

D e e —— e e e e e e e
=== fe e

Nell'esercizio sociale in esame i numero dei passeggeri per il saﬂc—re crumenstrco, Huviale
od aliscafi € aumentato di olire 155 mila unitd rispetto alfesercizio precedente. Detio
incremento ha comporiato un aumente di ricavi per servizi resi a questo settore di circa
I'8.4%.

¥ tralfico relativo al iraghetti con la Grecia ha invece subito una forte contrazione a causa
delia crisi economica di questultima, con una conseguente riduzione delle foceate durante
Fesercizio da parle di entrambe le due linee di navigazione, Minoan Lines ed Anek Lines,
che ofieltuanc servizio di trasporio di passeggori e mezzi rotabill dafpar la Grecia
stociando da aprile 2012 neifannullamento delfe toccale nave da parte i Minoan Lines.
Pertanto Fandamento generale dell'esercizio evidenzia un traffico dei traghetti in flessione
rispetto a quelic precedente, che ha comportato una riduzione dei ricavi dalf11,79%.

La flessione deglf altri ricavi, a cui corrisponde una diminuzione det costi refativi, & doviia
sostanzialmente ai minori staztonamenti deghi yacht e alla diminuzione de! relative servizio
di aitacciamento afla rete di banchina per la fornitura di energia elettrica erogata agli
yachts tramite la controffata Venize Yacht Pier s.r.l..

Euro §

Altrl vicavi e proventi

Saldo al 31.05.2011 3.513.560
Saldo at 31.05.2012 3.915.104
incremento / {Decremento} 401.594

T p——
———————EoTmEEEm e

Gl “Altri ricavi e proventi” sono principalments costituiti dai servizi accessori di deposito
automezzi del croceristi, dai ricavi derivanti dai contralli di servizio ¢ da royaities su attivita
commerciali varie {bar, tabacchi, duty free, stc..) svolte da soggetti terzi alfinterno dei
terminal e dai ricavi derivanti dalle allivitd convegno-fieristiche.
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Lincremento di detti “Altrl Rleavl e proventi” rispelto ali'esercizio precadente & dovuio
sla ad una crescita dei ricavi derivanti da deposifn automezzi dei crocieristi che da
royalties altive e da nuovi contratli atlivi di servizio.

COSTI DELLA PRODUZIONE

Costl per acquiisti
Euro
Saldo al 31.05.2011 178.237
Saldo al 31.05.2012 172.089
Incremento / {Decremento) {6.148)

La voce & composta principaimente dall'ammontare delle spase sostenute per Facquisto di
carburanti, materiali per la piccola manutenzione e indumenti e divise da lavoro per i
personale dipendante.

Costi per servizi
| costi per servizi di competenza dell'esarcizio ammaontano ad Euro 14.600 mila circa, con
un incremento di Eure 932 mila circa rispetio al precederte esercizio. Di seguito

esponfamo per tipologia di servizi is variazioni singolarmente intervenute o nella voce:

Importi in Eure Esercizio Esercizio
201i/2012 20102011 Variazione

_Servizi portabagagli 7135178 6.769.022 __ 366.156
Servizi connasst alla gestions dei
terminat 206211 200.978 85.233
Seivizi per vigilanza e controfli d
siclrezza 1.851.218 1.611.613 239.600
Servizi mmwmentazmne marci 686.343 562.633  123.710
Servizi movimertazione mezzi 3.240 322t 18
Spese trasporio passaggan 193.322 254.552  (61.230)
Spese per energia slatirica, gas
acqua, telefoniche, ecc. §99.467  785.227 (85.760)
Spese di pulizia 466.284  420.837 45,447
_Manulenzioni e riparazioni 1,178.643  829.120 249.523
_Pubblicita, promozione e commerciali 418.391 339416 78.975
_Consuienze tecniche, logali, fiscali 374.636 285, B30 79.006
_Assicurazioni e fidelissioni 193.704 _ 196.033 (2.32%)
Emalumenti agli organi sociali 303.i138 2B1.5629 21.509
Altricosti 800520  1.017.806 {217.386}
Totale 14,600,295 13.667.817 932.478

ot e S B s . B s 7 2 o
e o e e e e e e e e e o e A e e, e e e
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Gli ncrementi di costo evidenziali alle voci “Servizi portabagagli®, “Servizi per vigitanza e
contralf di sicurazza”, "Servizi movimentazione merci®, sono statl delerminall dafie
maggiori quaniita di servizi acquistati a fronie principalmente dellincremento dellatiivita
crocigrislica.

Net corso dell'esercizio il ricorso a ditie terze per Ia movimentazione di mezzi & stato solo
occasicnale, inolire non ¢'2 siato ufilizzo di personale con contralti di collaborazione a
progetio né di personale della Nuova Compagnia Lavoratori Portuali di Veneazia,

Le spese per il trasporto di passeggeri evidenziano ung significativa riduzione percentuale
(-24%:) generata dai minort servizi di autobus navetta che, In conseguenza alla nuova
viabilith di Piazzale Roma, compicno un percorso minore del precedente, lasciando i
passeggeri appena fuori dell'uscita del Porto, alia base della stazione del “People Mover”,

treno navelia che in quota collega il parcheggio del Tronchetto con il centro slod :
avente stazione interimedia aifuscita dalla Marittima.

Il decremento delle spese per utenze e consumi deriva principaimente da mi % :
susienuli per un mtnnr consumo di enargia eiettrma amgata agh yacht tramiig

derivante dagli investimenti effettuali per la remotizzazions compuierizzata del co ntr-:::llcix_ =
dei consumi. SR

L'incremento dei costt di manuienzione & principalmente dovuto all'ampliamento dei
contrafti &i assistenza a nuovi implanti ed atirezzalure, ad interventi di manutenzione agli
Impianti termici di aleuni Terminails e sui pontoni.

Gl emolumentt verso gli organi sociali {Amministraton, Sindaci, Societd di Revisione
Legale ed Organisme di Vigilanza istituito ai sensi del D.Lgs 231/01} comprendono
compensi ad Amministratort per Euro 217.180,09, inclusivi dei contributi INPS ad INAIL a
carico della Socisld, compensi & rimborsi spose ai Sindaci per Euro 54.121,77, compensi
e rimborsi spese alin Socleld incaricata delila Revisione Legale per Euro 21.1718,00 &
compensi e rimborsi spese all'Organismo di Vigilanza per Euro 10.738,55.

H decremento degli “Altri costi” deriva principaimente da minori costi sostenuti per
garvizio di allacciamento alla rete di banchina par 1a fornitura di energia eletirica erogata
agh yachis iramite la controllata Venice Yacht Pier s.rl. a cui corrispondono, in alira
sezione del Conto Economico, i relalivi minori ricavi.

Costi per godimento di beni di terzi

Il dettaglio di tale voce & il seguente:

lenporti i Eurc Esercizio Esercizic !
201172012 2010/20141 Yarigziona ;
Canoni demaniali 4.811.020 4.341.415 459.605
Utlizzo ulfici Fabb. 248 137.931 140.418 {2.487)
Ganoni & noleggi 138.522 89.332 49.150
Totale 5.087.473 4571165 516.308

e S S —
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Il costo per canoni demaniali & stato determinato in base aile concessioni in essere ed agli
affidamenti con canoni gia definiti per le seguenti ares:

«  Teminal 103;

»  Piazzali lungo if canale Scomenzera nelfarea denominata “ex-piccola velociia™;

* Piazzale a sud del "people mover” nell'area denominata "Ex-Locomotive”;
ed al previsto costo per guella paite di behi consegnaii da parte deif Autoritd Portuaie di
Venezia afla Socistd @ non anoora disciplinati da atii formali merenti un tratto di banchina
Isonzo, | Terminals isonzo 1 e 2 e le aree ad essi asservite | cui cancni sono stati
convenuli con l'Accordo Preventivo al sensi delf'Art. 11 L. 241/90 ¢ s.m.i. siglato in dala 29
dicembre 2010.
Come previsto dalfe concessioni i canont demaniali hanno subito dalla stipula delf'atto
hase di concessione demaniale, 'adeguamento relativo all'indicizzazione I1STAT.
LUincremento dei costi per canoni demanial, rispetto al precedente esercizio, deriva
dali'utilizzo del Terminal Isonzo 2 per tuito Fesercizio & da una revisiong in aumento dei
canoni di concessiong per le banchine. Detio ultimo aumenio of & stato applicato
dal'Autorita Portuale di Venezia alla luce delfincremento di traffico intervenuto negli anni
successivi alla slipula dellallo base di concessione demaniale, come indicalo e
diseiplinate dal sopra citato accordo preventivo e dei canoni dell'area "Ex-Locomotive”
destinata al servizio di parcheggio per i croceristi & collocalo a sud della slazione di
Marittima del "People Mover”.
Anche i costo previsto dat contratto d’'uso degli uffici al primo piano del Fabbricato 248,
ove ha sede la Vostra Socletd, sottoscritto con i3 societd comelata APY Investimenti S.p.A.
& soggetto ad indicizzazione ISTAT e comprende le spese di amministrazions.
Nella voce “Canoni e neolegqg” sono compresi | costi del noleggio da terzi di mezzi di
sollevamienio per la movimeniazione occasionale di dolaziont di bordo {es. radar, pazzi
voluminosi o padicolarmente pesantl} per il cid sollevamento, movimeaniazione e
posizionamenio non & stato possibile luso dell'autogru Terex in dotazione afla Vostra
Societa e costi di noleggio e di leasing di autovetture aziendali.

Cost! per il personale
La ripartizione di tali cosli @ 1a seguente:

fmparti in Euro Esercizio Eseicizio
2011/2012 2010/2011 Variazione

Salari o stipendi 1.893.790 1.803.633 ag.157
Oneri sociali 631.091 605,624 25.467
Trattamento di fine rapporio -

TFR 124,436 113.659 10.777
Altri 29.383 26.273 3.110
Totale 2.778.700 2.649.189 129.511

MNel corso del'esercizio la Societa si & mediamente avvalsa, delfopera di 43,42 dipendenti,
che rappresentano circa due unita in pitl rispello alla media deil'esercizio precedente
(41,33 dipendgnti). Tate indicatore & stato caleclato escludendo dal computo il personals a
lempo determinato con ia gualifica di "hostess” e quelo parftime, presenie in media
neil'ssercizio, in numero di 1,75 unita.
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Lincremento della vace “Costi per #l personate” & dovuto principalmenta alla dinamica
salariale imposta dai conpraiti collettivi (CCONL e df secondo livelio} applicati al Vosiro
personale dipendente ed alfincremento delforganico.

Ammoriamenti e svalutazioni
La riparlizione, nelle sottovoci richieste, viene di seguito presentata:

Importi in Eyro Esearcizio Esercizio
201172012  2010/201{ Variazione

Ammoramenti immobllizzazion

immaleriali 260.831 173114 87.717
Ammortamenti immobilizzazioni
materialf 3.040.485  2.689.664 350.821 .oy ddTms
Accanionamento f.do svalulazione W ey
credili 18.827 22575

Totale 3.320.143 2.885.353

Oner! diversi dl gestione

Euro
Saldo af 31.05.20141 275.5801
Saido al 31.06.2012 191.983
incremento / (Becremento) {B3.618)

e e e
e e e e e 2 s e . e

I costi sono ralativi ad oner! quali vidimazione atli, bollature, quote associative, differenze
negative emerse nell'esercizio con riferimento a stanziamenti effeltuall nel biancio
dellesercizio precedente, tasse di proprieta degli avlomezzi ece..

PROVENT] E ONERI FINANZIARI

Aftri proventi finanzlar

Gli altri proventi finanziar comprendono le seguenti poste:

tmporti in Euro Esercizio Esercizio
2011/2012 2010/2011 Variazione '
d. proventi dlversi: C.ié—
- interesss aitivi st o/c bancari 361.415 229.041 132.374
— Imteressi attivi su crediti
verso cfianli ed alir 5_1 16622 . (1647 1__}_
Totale 361.466 245.563 115903

T o I o o o e e e e e L 4 s e e e e e S
o e e e e e e O D Do e e e
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Il consistente incremento degli interesst altivi bancari deriva dalla situazione di elavata
liquiditd media che si & registrata sul conti della Societd nal corso deli'esercizio soctale in
esame, Come meglio si vedra alla voce che segue & slato inolire possibile ulilizzare in
mado favorevola it differenziate tra tassi attivi riconosciuti da taluni istifuti bancari e tassi
passivi praticati da altri.

Interess! ed altri onet! finanziarl

importi in Eurp Esercizio Esergizio
2011/2012 2010/2011 Variazione

Interessi bancari passivi ed allii {708.575} (54.086} _ {24.539)
Totale (78.575) (54.036) (24.539)

ot = e . 3 A s s Y L o o |
L D L S S o o N S o e T i o i i o ] o o o e e e

Gl interessi passivi si riferiscone prevalentements a interessi passivi su anticipaziont
hancarie utilizzate nel corso delfesercizio al fine di sfrutlare il maggiore rendimento
garantito sulle giacenze da istituti bancan diversi da quelio cha ha erogato Panticipazione.

Utili e perdite su cambi
Tmporti in Euro Esercizio Esercizio
2011/2012 2010/2011 Variazione
Uil su cambi 371 369 2
Perdite su cambi (512} {1.067) 555
Totale ulili / {perdite) (141) {698) 557

e o e s e s e s 7} [0 et e et
I T o o T o e o e e o " o o o o e o s - o ot s s 4=

Premesso che i crediti conseguenti al fatlurato dei servizi offerti dalla Societd alla clienteia
sono sempre espressi in Eure s segnala che dii utili e fe perdite su cambi sono stai
interamente conseguiti o realizzati nell'esercizio & si riferiscono alle differenze intervenuie
sui cambi delle divise astere tra it momento di accertamento del debito in valuia estera e
guello def suo pagamento.

RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA’ FINANZIARIE

Svalutazioni
-a) ol partecipazioni

Euro
Saido al 31.05.2011 {33.234)
Saldo at 31.06.2012 {28.666)
Incremento / (Decremento) {5.168)

. e e e e e o 2
e T e e s T e

Limporio evidenziato si riferisce aila complela svalutazione delia partecipaziong detenuta
dalia Societ: nella Barti Porio Mediterraneo S.r.l. effelivata per | motivi descritti nel capitolo
dedicato alle “Immokilizzazioni Finanziatie™.
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IMPOSTE SUE REDDITO DELL'ESERCIZI

—— —

L- [

La composizione delle imposte delfesercizio & 1a seguente:

tponti in Eurg Eserclzin Esercizio
2011/2012 20407204 1 Varaziono
iRES {1.880.622) {1.770.724} {1589.898)
IRAF (384.541) (326.929} (57.612)
Totale imposte correnti {2.345.163) {2.097.653) {247.513) /:T) !
Imposte differite {2.281) 32 (2.313)54 )
imposle anticipate (4.684) 7.590 {12274} \
TFotate imposte dell’ssercizio {2.352,128) (2.080.031) (262.6% .':-",

N N | s S " 1 £ s . e e e e L . B o e o
——— —— — T — e e e ] e e . et e e et ) T I o o o

il deltaglio delia fiscalita differita o anticipata a carico del'esercizio sociale in e
esposio nell'apposito prospatic "Allegato E”.

ALTRE iNFORMAZIONI

Come previsio dall'Art. 2427, comma 22 bis, del Cod. Civ. si precisa che f rapporti con

parti correlate, avvenuli a valore di mercato, sonc dettagliati nella Relazione sulla
{Jestione,

Al sensi dell’Art. 2427, comma 22 ier, def Cod. Giv. si precisa che non vi sona ulteriorn

accordi, non risultanti dallo Stalo Patrimoniale, oltre a quelli evidenziai e commentali nef
conti dordine.
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VENEZIA TERMINAL PASSESGERL 5,94,
RENDICONTO FINANZIARIO
per Fosatelala chiugo 8l 31 maggio 2642 Aflznata: F alla Mote bmegrativa
LILPORTZ IN MEGLIALA DT EYRG)
31052013 F1.052011 e

A e,
e, £

A~ Disponibifita finanziacke wette indzlal & brove 9.533 S.la8

B- Flusto sitonetarlo da {per) attivith dl esercizia

IHile dlesarisio 4715 448
Ammariarienti 3301 2863
Sualdazions parbecipasiomn 28 k]
Saluiasane cradig 2 2
{Plus) Migssvalenze k| E
Yarjarlone polls ook TFR 14 e
Empate diffarite 7 {f}

Risuitato dellattivita dl eserclzin prinia delle variaziani da)
capltala cfrcofante (B} B.1B5 173

G~ Flusso imonetarlo da {por) vardazion? ded capitale clrcolaita [\4])

{imcr.] Becr. del eradit! warso Clondipcontradiatefootlopate 73 {415)
{lecr.) Decr. degl aliri cradits 398 &0
(e} Deece, Fieesl a a
fIncr.} Decr. dai rabel e dsocedi Ativi (B} 3 L}
Beecr, (Drecr,} died debitf verse farmiton {4650} 5849
e, (Decr.) degll altre dehiti {60} 495
o, {Docr.) dei rated e efacanti passig 66 Lrry)
Ingr, {fecr.) clegli abtr fond| per Gachi od oner i) 1]

Tataie flasso monetario da (por] variazdonl del capitaie
clrcolanta {C) - {2.534) 5,203

o o 1 s o o o

D- Flusso makntaria da {per] attivita di investivento
Irnerstimentt kn Imemabifzasion

-Innatesial (307} (L.0G0}

-materiadl (a8 iordh dl <ontribliy {3.966) [5.545)

finaalare {184} &N

VendidafaSsmlssianl i serobilizzazion!

Srmatetak £il a

~eerakeal 7 4

Deer. Tmmobfizzaziont rmakeriali per conlrlseli coaty investiment a 304

(Inee.} Oeer. creditl per conlibi In conte Inveskiinent 0 {300y

Tatale flasso monctario da {per) aHiviks i investimenty {0} ____{-’l_.:l_ﬂi____fiﬂ-_ﬂi}l
E- Fluzsa mroneerlo da {per) attivitd Mhanziarie

Distrlizlone o atili {1255} {935}

Fotalo Musso monetatio da (par} attvith finznziade (z) ——— _[.'l_.iljs_)_ — 19_31}_

1

F- Fleszo menotarie def perlode (B +C+D3E) ___“_____:1._____1.:-9_
G- Disponfiliita nette finall a brovn (A+F) 0.534 9.533

H Prosldants dat Consipia of Armirislmate
Sirire Trevisanato

¥ ecftascdis drmimsteaiare SANDRG TREWVISANATO dishiarg che I prosents doeimomo informatica &
comdaeme & quatha basontte mu il seclalf dette Soofotd,

A ellcilua sftreed che ¥ decevrante imrmmice i formate X conlsnsata ki stato patriinonislia ¢ f
CONKL GeOrviics & camgmne A cardspondentt doctrtent aniginad danositaf gresso i3 Secfld
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Im;ﬁosra i bollo assolfta in modo virtuale tramite ta Camera & Gommercio of Venezia
aulorizzata con provv. prot. n. 18676/200¢A.8. del 24/08/2000 del Mirisire delie
Finanze — Dip. Defle Enirate — Uficio delle Enirate of Venozia

RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE
PER L'ESERCIZIO 01.06.2011 — 31.05.2012

Signori Azionist,

iI-Biiahcio, che sotioponiamo alla Vostra approvazione, evidenzia un utile netto di
Euro 4.719 mila, superiore di Euro 537 mila rispetlo a quello dellesercizio
pracedente, dopo aver stanziato ammoriamenti per Euro 3.301 mila, svalutazione di
crediti per Eure 19 mila, imposte {correnti, differite ed anticipate) per Euro 2.352 mila
contro rspettivamente Euro 2.863 mila per ammortamenti ed Euro 2.080 mila per
imposte (correnti, differite ed anticipate) dell'esercizio precedante.

Anatisi del Traffico Giobale

Passando all'esame del mercato in cut opera la Vosira Societd, Vi informiamo che, in
tarmini assoluti, 'altivitd navale (crociere + crociere fluviaki, iraghetti, aiiscaft) si &
chiusa con 2.211.989 passeggeri movimentati. pari ad un aumento dal 5,8%
{+121.353 unitd) rispsito all'anno sociale 2010/2011. Si fratta di una vatlazione
positiva pilt contenuta rispelio aillincremento medio degl ulimi 4 esercizi {+9,8%)
che si colloca — coma vedremo pill innanzi in deltagiic — sullo sfonde di uno scenario
intarnazionale e locale alguanto complasso e in divenire.

Entrando in maggior deitaglio, significaliva & stata [a variazione positiva registrata nel
saltore crociereffluviali e aliscali dove sono stati movimentali rispettivamente 144.377
(+8,8%} e 10.452 {+10,4%) passeggeri in piti rispstio all'esercizio 2010/2011, menire
i traffici dei traghetti per le relazioni italia/Grecia e viceversa hanno registrato una
diminuzione di n. 33.476 passeggeri. Detla diminuzione & da meliete in diratta
relazione con ia situazione economica in cui versa a Gregia.

It traffico RO/RO (Roll-on/Roll-off), & ciod quelio dei mezzi rotabil {autotrent,
autoarticolati, semidmorchi, auto, caravan, bus, ecc.), ha registrato un totale o
139.792 unita con una diminuzione rispetto al precedente esercizio di 18,112 veicol.

Uranalisi pid approfondita delle variazioni intervenute nelie singole calegovie di
traffico viene offerta daile tabelle di seguito riportate e dai successivi capiiof dedicati:
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RAFFRONTCO CONSUNTIVE ESERCIZE 2011/2012 — 2010/2011
TRAFFICO PASSEGGERI

Esergizig - 0T 1800 R

Traffico Taoceate Sharco Transito

CROCIERE 67 729,288 725.562 336737
TRAGHETD A7 1684.783 150.711 0

ALISCAFE "393 8.343 0,046 81,519

TOTALE 1,376 00241 8] T Res MY T i424:906)
Esarcizio™ SRR ) .
Traffico Taccate Sharco Imbarco | Transits Totale
GROCIERE G2g hE5.614 662.821 3128675 1.641.219
TRAGHETTI 364 T92.229 166.741 0 348970
ALISCAFI 7.952 7904 34,600 103,458,
TOTALE .| i B56. 796 iT837:066] 1 307,.275] 52090635
Esercizio SCOSTAMENTS ASSOLUTD

Traflico Toccate Skarco Imbarco | Transltc Totzle
CROCIERE a1 63.674 62.641 18.082 144377
TRAGHETT! G| o7ae6d (16.030) 0f {33.478)
ALISCAFI (12 3907 1.142 g.918 1G.452
TOTALE (28) 46,619 47. 153 26.987 121.353
Ezercizlo BCOSTAMENTQ %

Traffico Toccate Sharce Imbaree | Transiio Totsle
CROCIERE 6,5% & 6% 9,4% 5,894 8,8%
TRAGHETT! {15,793 {9,6%) {9,6%) - (5,69
ALISCAF| {2,954) 4 A% 14,4%0 10,5% 10,4%;
TOTALE {2,0% 5,4% a5, 7% 6, 5% 3,0%;

pag. 47 di 89




YENUEZAA TERMINAL PASSEGGERT S PAL
MWEariteima Fabbricety 248

30133 Venezia

PIVA, CF o CCLAA di Yenezia 02083680279

REA 2TOII2

TRAFFICO VEICOL! SUI TRAGHETT

Esercizio 201172012 2010/2011

Mezzi Sharco {i{mbarco | Totale |Sbarco|lmbarco| Tolale

Mol 2.820 2416 5.235¢ 28101 .. 2687 5.497

Ao 35361  33.808] EBO.1G%| 3AF.7BY| 382G T4.513

Campar L8271  B.453] 12724) 8.205¢ 8,885 17.091

Bus So508p . 34 BAG 627] A0 1027

Camion 23764} ;24724 48488 27.848] 28768 56.6i7

Comm. CeRp ARy ) 52 10 71 81

Comm. non acc. 1.166] 2108 . 3.275 77 3.001 3.078

TOTALE 69.912| 69.880; 139,782 77365, 80.539) 157.804
SCOSTAMENTO VEIGOLI 2611/2012 Sl 201

Mozzl Sharce| % |[imbarce} % |Glolaled

Moto 10 0,4% (2723 {10, 1%}

Auto {z.426)] (6450} (2918 (7.9%)

Camper {1.934)} {23,6%}H (2433 (27.4%}

Bus {118Y {19,0%) (2| (14,8%}

Camion {4.085) (14,796}  (4.04d)] (14,1%}

Commi. 12] 120,05 {41} (57, 7%}

Comm, nan ace. 1.088| 1414,3% {BO23E {29, 7%}

TOTALE (7453  (9,6%)) (1G.65E) (13,299 (1
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i seguito si riporla la sequenza storica dei traffici passeggeri;

STORICO ESERCIZI e PRI
ANNG  Liioi  TRAFFICO PASSEGGER? il w7 jg; e,
‘CAGCIERE | TRAGHETTI | ALISCAFI | "TOTALE~) o4~
199744998 51  a0a.84g 340354  74.333) 718.93§ |05,
19981999 5]  303.919 366.751 57.914|  727.954, Sj}'\‘
1909720007 521.062]  378.257|  A45.300| 52,698
2000:200%* |  966.983 456.411]  69.000 anz.aahk@\!h__g_ %
200172002 [ s55.009 431.069]  81.9111 1.068.202 "~ H¥ILT
2002/2003 524362 371.913 G3.603) 980988
- 200312004 704.580 318799  83.145} 1.116.524
1200472005 715014 208.235| 109.086| 1.120.345
S2005/2006 | #18.462 445.201| 103.957| 1.367.620
2008/2007 | 880.195 447.3991 111.345| 1.438.939
.2007/2008 | 1.089.133 390.750] 116.117{ 1.606.009
2008/2008 3] 1273275  a7eiss! 1it4e4} 1.760.874
2009/2010 1] 1.469.983 362167 | 107.485} 1.939.03%
2010420117 1.647.210 348.970 | 100.456| 2.090,536 ]
201%/2012 5 1785.587]  315494| 110.908| 2.211.989
TOTALE =] 12.562.285(  5.643.924] 1.985.537 ] 15.591.696

*Nal 1099 il iraffico passeggeri ha subito | conlraceoipi deila
situaziong politica neila ex-Jugaslavia

VARIAZIONE % ESERGIZIC Sl ESERCIZO
“TRAFFiCO PASSEGGERE - -

FSRRCIA0 | e reCiERE TTRAGHETT!| ALISCAFI | TOTALE

1997/1986 - - - -

199671999 ,0% 7.5% {22,999 1,3%

799572000 - (60,2%) 2,5% (20,57 {25,5%)

2000/2001 203,1% 21,3%; 52,3% 64,5%

2001/2002 51,3% 5,6%) 18,7% 78,7%

200212003 05,5%) (13.7% 14,4% {7,3%)

20032004 34,4% {14,3%) (0, 6%) 12,8%]

Z004/2005 1,5% 7% 17,1% 0,3% :
2005/2006 14,5% 50,3% (4,7%) 22,1%

2006/2007 7.5% ,5% 7,1%) 5,2%)

2007/2003 24,9% (12,79 4,3% 11,6%

"Z006/2009 15,8% (3,7%) (4,0%) 8,6%)

2009/2010 15,4% (3,7%) {3,6%) 0,1

2010/2011 17,7% {3,6%) {5,5%) 7,6%

201172612 8,8%) (9,6%) 10,4% 5,8%

*Nell'esercizio soclale 19982006 il Irafifco passeggeri ha subito |
contrzecolpi della situazlone politica nelfa ex-Jugodavia
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Analisi det Traffico Croclere o LT

Eaa

Nel corso dellesercizio 2811/2012 le toccate dells navi da croééera incluse le fluviaii
sono slaie 670 contro le 629 deli'esercizic precedenta {+ 6,5%), mentre i! reiadive
voiume di traifico & passato da 1.641.210 passeggeri del 2010/2011 a 1.785.587 del
2011/2012 con una vatiazione positiva di 144.377 unita {+8,8%). Cio ha consentito
alla Societd di mantenere una posiziene di primo piano nel panorama degii scaif
homeport del Mediterranes. £ opportuno rilevare in guesta sede GG/H’LQ;@_E{H.&_\
incremento percentuale appaia meno mareato rispetto alfzumento r:zf? ;fpg’?numex\\
degli ultimi 4 esercizi {17%), un dato che va letto sullo sfondo delie m :
in atic nel sefiere crociers, soprattutio a livelio auropeo. Fermek{;gg}{géijldq:.flé
prospetiive comungue rosee per i vecchio Continente, sia in lermini di s:‘;‘c{{?%{namﬁr ‘e

(nel 2011 sono partiti in crociera solo 6 milioni di citiadini eurepei su una poﬁa&%ﬁéf "/_.
compiessiva di 800 milioni di abitanti}, sia in termini di performance di traffica
complessivo, che di appetibiiita d'investimento da parie dei grunpi armatoriail, la crisi
deil Eurozona con la conseguente minor capacita di spesa individuale, ' tensioni nel
Nord Africa, Pemergere di mercali concomenti {Australia, Cina), la situazione
economica/politica greca, e non uitimo if disasiro della m/n Costa Concordia, stanna
determinando un rallentamento del tasso di cresciia, in particolar modo nell'area
mediterranea.

in concreto, quanto in atto si & tradotio, per o scalo iagunare, da un lato in una
generale, anche se leve, riduzione del coefficiente di riempimento delle navi,
dali‘aitro in una flessione del traffico di Costa Crociere dopo {ingresso del brand
genovese neila compagine socistaria di Trieste Terminal Passeggeri 5.r.l. a seguito
dello spostamente su Triests di une dei Ire servizi setlimanali precadentements svolti
su Vanezia.

Sempre in questa sede & opportuno inoftre softolineare — per le implicazioni sui
risuitati operativi della Societd e a conferma delia bonta del piang di investimenti
intraprese —~ come rispetto at 2010/2011 sia ulteriormante aumentata Vincidenza — sul
traffico complessivo — della performance delle unita da croclera con capacita uguale
¢ supsriore ai 3.000 passegger. Se nel'esercizio precedente lo navi di grandi
dimensioni sono state 13 su 95, con 161 scali e 824.838 passeggeri, pari
rispeltivamente al 28,4% degk approdi registrati e al 50,7% dei crocieristi
movimentati, velfanno sociale appsna concluso |l pesa  appare ben  pif
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preponderante: le 19 unita con capacitd uguale o superiore a 3.000 passeggert (il
10,6% det totals} hanno effeltuato 233 scali per complessivi 1.162.993 passegoer
ncidendo sui volumi complessivi rispettivamente del 39,3 % sul folale appredi e
65,8% su! totaie dei crocieristi.

Sgendendo nel dettaglio delle performance defle singole Gompagnie, si rileva poi
come i primi tre clienti del seitore crociere siano stati Gosta Crogiere, MSC Crociere,
_e Royal Caribbean Cruise Line. Da segnaiare, inollre, fa positiva performance deila
Norwegian Cruise Line e della Princess Cruises. 1 cinque precitati Armatoti hanno
generalo il 52,3% degli scali ed it 77.6% del traffico passeggert complessivo del

periodo,

Analisi del Traffico Traghettl

Anche durante l'esercizio sociale in esame, nell'attivita traghetii, che & composta da
queila di imbarco/sbarco passeggeri e da guelia di imbarco/sbarco veicol rotabilt
(RO/RO), sia accompagnati da aulista che no, @ prosequilo il trend negativo che era
iniziaio alouni esercizi fa. Cid & da impularsi principalments alla instabilitd politico-
economica greca, afla contrazione delia domanda turistica datla Germania a deghi
Stati del Nord Europa che costituiscono i tradizionale source market per i ferry in
partenza dalio scalo lagunare ed aila persistenie sofferenza generale def setiore def
trasporto merei, elementt questi che, intrecciandosi con possibili scelle sirategiche
aziendali, hanno contribuito ajfa decisione della Compagnia i Navigazione Mioan
Lines" di sospendere 1l servizio dafper Venezia a far data dal 2 aprile 2012,

i e loccate nave traghetto complessive (Minoan Lines + Anek Lines) sono passaie da
364 viaggl del 2010/2011 a 307 viagg dellesercizio appena conclusc con una
nduzione di 57 viaggi (-15,7%). 1l trafficc RO-RC & quello che ha maggiormente
sofferio registrando nell'esercizio una flessione dell'11,5% con 138.792 mezzi
movimentati rispelto ai 157.904 dell'ssercizic 2011/2012, mentre per il traffico
passeggeri la variazione negativa risulta meno marcata {-8,6%).

Se raffrontata ai budget deliesercizio, la performance del segmento di atiivita preso
in esame evidenzia pet it periodo 2011/2012 una variazione negaliva di 63 approdi in
meno (-17%), a cui corrispondono sul piano dei veicoli paganti e dei passegger una
riduzione rispetiivamente del'11,7% (-7.004 mezzi) e del 7,6% (-26.040 pax}.
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Ansalisi del Trafflco Aliscafi

Nonostante l'incerta congiuntura economica internazionale — elemento che incide

sulla capacita di spesa individuale def passeggan i questo settore — ed il persastere

capacita dalle Cﬂmpagnie di Navigazione di oltimizzare i} coefficiente di i

delle unita navali dispiegate ed una loro pilt mirata campagna promozionale.

Sviluppi ed investimenti settore Crociere

Frima di procedere ad una rapida disamina degli investimenti, & opporung

soffermarsi brevemente sul “dibattito conlro le grandi navi® e sui nuovi Regolamenti

in maleria di disciplina deglf accosti, sicurezza della navigazione e di confetrimento
obbligatorio def rifiuli da parte delle navi, Tale dibattito ha avuio una improvvisa
accelarazione sulilonda emozionale conseguenie al disastro della m/n Costa
Concerdia che ha rinfocolato la gid accesa discussione sul passaggio dalle navi da
crociera affraverso il Bacino di San Marco. Lincidente dellisola del Giglio ha
determinato un immediato intervento ministeriale in malerda di sicurezza della
navigazione, che ha causalo pesanti ripercussioni sulioperativild del Porto df
Venerzia e conseguentemente anche sulle atlivith gestife dalla Vestra Socield. Le
GCompagnie di Navigazione sone, infatti, siale messe a dura prova da continui
rimaneggiamenti del calendario approdi imposti dalle nuove disposizioni, sia a livello
govemnativo {Decreto Interministeriale tra Ministero delie Infrastrutture e dei Trasporti

di concerto con Ministero defl’Ambiente e della Tutela del teritorio e del Mare .
emesso in data 2 marze 2012 su G.U. serie generale n. 56 def 7 marzo 2012} che a j
livello iocale con le ordinanze emasse in data 2% marzo 2612 daila Capitaneria di
Forto di Venezia n, 23, che ha ulieriormente regolamentato le condizioni per la
possibilita di ingresso e di uscita dal Porto e dalla Laguna di Venezia delle navi da
crociera, oltre che la loro possibiltd di ormeggio/disormeggio e 1a n. 24 che ha
impasto nuove e pitl stringenti ed onerose condizioni per il conferimento obbligatorio

dei rifiuti di bordo. L'ultimo infervento si riflette immediaiamente in maggiort onerl
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sconomici per e Gompagnie di Crociera mentre il primo va a condizionare
enormemente la peliica armatoriale commerciale sullitinerary planning che
comporta, per it minor tempo a disposizione per la sosta in porto della nave, minori
“occasiont di ricavo dafla vendita di escursioni guidate ed organizzate.

Nonostante le nuove difficoltd, per far fronte alle esigenze del traffico, la Vostra
Socieiad ha continuato, in sinergia con 'Autoriia Portuale di Venezia, ad effsituare
Tilevanti investiment! in infrastrutiure ed equipaggiamenti.

in pariicolare:

¥ il 13 luglio 2012 & stalo inaugurato if Terminal Isonzo 2 che ha portato a 7 i
numero di slazioni marittime al sexvizio del business delle crociere;

¥ & stala ampliata la capacita ricetliva dei paicheggi con l'aggiunia di uiteriori
400 posli aulo a seguito della disponibilitd deifarea “ex locomolive™
includendoia nella conterminazione deilarea portuale doganals,;

% & stata installaia e avviata alf operativitd presso il Terminal “lIsonzo 2” la Ship
Boarding Bridge (SBB). Tratlasi di nuova passerella mobile adalia anche a
servire navi come la “Camival Breeze" e la “Camival Magic” cha, al fine di
otlimizzare lo spazio dedicato alle cabine, hanno posizionato e scialuppe di
sajvataggio fucii della murata delia nave, creande quindi, ai fini di deila
sicrezza di ormeggio, la necessitd di essere servite esclusivamenie da
passerelie costruite in modo tale da non interferire con le sagome sporgenti
dailla murala della nave. Contastuaimente, in aitesa delle necessarie
aulorizzazioni amministrative, & stato costruito un ponte fisso provvisorio akio
scopo di consentire futitizzo dell'SSB anche alle navi ormeggiate ai poste 16;

¥ @ slato completato Famptiamento defla sala arrivi del Terminal 117.

Sono siati effetiuati, inolire, altri investimenti minori quali linstaliazione di apparali
video fissi & mobili nal fabbricati 108 e 117, lllminazione al Led di porzione delle
Banchine Piave e Sania Marta, it polenziamento degli impianti di elimatizzazions dei
fabbricati 117 e lacquisto di un rimorchio uso “unita scanner mobile” per la ispezione
dei bagagli di cabina o a seguito dei passeggeri.

Si informa, infine, che Autoiitd Portuale di Venezia, di concerto con la Vostra
Societd, ha effettuato laveri di modifica della viabilita di ingresso al Porio c¢he, par
ottenere una maggiore fluidita del traffico veicolare in entrala e uscita dallo stesso,

hanno compeorlato fa rimozione delia rotonda e Fampliamento del varce di accesso,
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cha & siato dotalo di nbova struilura prefabbricata per il conlrolio accessi sorvegliato
at fini dell'ISPS Code da noslre Guardie Paiticolari Giuvate, ed ai fini doganall e

tribuiar da miltar della Guardia di Finanza.

Abaco Ihgegneria S.rl. sia sfociata nella cosiiluzione it 25 ottobre 201 VT
Engineering S.r.l. La nuova realtd avrd if compite di fornire consuieng: /técmca -
specialistica nelia pianificazions, progettazione e costruzionse di mfrastruttu?e nclusa '
ta loro commercializzazions, di atirezzature per la logistica det porti crociere. 37 "
Da segnalare poi §l prosieguo dela Vostra Societd nella politica di mvestimenmﬁnlﬁﬂ-
aitii porli crociere italiani. Forte della pluriennale esparienza malurata nel ssltore, con
oftre 12 miliont df passegger movimentzti dal 1897, che diventano 19,5 milioni se
considerati anche i seltori lraghetli ed aliscali. L'Azienda ha saputo ritagiiarsi nel
tempo una posizione di prime piano nel panorama delle strutture poriuali mondiali,
diventando nei contempo un interlacutore e partner privilegiato, riconosciuto sia daille
principali compagnie di crociera, sia dagli Enti istituzionali, per Ia sua capacila di
valorizzare fe poienzialitd deghi scafi minori.

Dopo quseili di Porto Corsini a Ravenna e di Caianig, Ia Yostra Societd ha raggiunto
lo scorso maggio due nuovi imporlanti lraguardi, che a seguito deilla sua
partecipazione ai rispettivi bandi pubblici di gara, di cui & risultata aggiudicataria, ha
ottenuio l'affidamento in concessions provwisoria, in attesa dal lore petfezionamenio
con emissione degli atli formali definitlivi da parle delle relative Auforiti Portuali, delia
gestione del servizio di stazione marittima nei Porli di Brindisi 2 Cagliari. La Vosira
Saciota ha cosl radicato la propria presenza nel bassoe Adriatico {Brindisi) e nel
Threno (Cagliar} in Joint Venlure con pariner altamente qualificati e con
aggregazioni diverse a seconda delle differenti realta portuali. Alfo scopo, song state
coslituite, nal giugno del 2012, la Brindisi Cruise Poit S.rll. e la Cagliar Cruise Port '
S..k che operativamente, a partire dalla prossima stagione crogieristica, avranno i
Fobietiive di gestire i rispeitivi scali e di avviare inizigtive commereizli e di marketing

lese alle sviluppo del business delle crociere.

Svilupni ed investimentt settore Tragheth

Come gia accennato sopra, it settore traghetti ba subito un dure contraccolpo per la
decisione della Compagnia Mincan Lines di sospendere, a far data dal 2 aprile 2012,
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it servizio sulia tralta Venezia-Grecia. L'slfatto di detia decisions, per i riflessi da cié
conseguenti, sara, ai fini dai volumi e dei ricavi, molto pill evidente nel prossimo anno
sociale.

In funzione di tale decisione armatoriale si & pertanto deciso di deslinare
alfoccorenza, alle navi da crociera, una delle due Banchine (Testata Marmi & Posto
123} di norma riservate ai traghett. Gid & avvenuto anche in funzione dei iimit
- imposti dalle recenti disposizioni in materia di disciplina degli accosti e modafita di
enirata e uscita dal Bacino di Marittima e dellindisponinilita (volontaria} deflapprodo
di fRiva dei Sette Matiri.

Va ricg;rdatu come |'attivita traghetti, marginale rispetlo ail'attivitd compiessiva delta
Vosira Societd, sia destinata ad essere trasferita suli'area della nuova “Pialtaforma
Logistica di Fusina” che sard dedicata alla altivith cosiddetta “Autostrade del Mare”
(Motorways of the Seas), che verra affidata alla Venice Ro-Port MoS S.c.p.a. di cui la
Vostra Socista & Socia di minoranza defenendo una partecipazione dell'1%.

Attivita fiere ¢ congressi
Dal 1° aprile 2009 fale atiivita viene principalmente svolla dalla VTP Events Srll.,

societd interamente controliata dalla Vosira Societd, alla quale é stato affidato, per
potenziare lo sviluppo del setiore fieristico-congressuaie, il compite di otlimizzare
Fulilizzo a tali ultimi fini delle ares e dei fabbricali in concessione alla VTP S.p.A. nei
periodi di minor traffico navale.

Nsl corso del'esercizio e strutture in concessione a VTP S.p.A. hanno accelto nel
loro complesso 28 evenli di cui 11 promozionall & coordinati direttamente dalia
Voslra Socletd e 18 gestiti per it tramile della Vosira Controliala VTP Events.

Di guesti 29 eventi, si contano 2 fiere e 27 canvegni,

Sicurezza

Security - Port Facllity Security Plan

Alto & stato il fivello di altenzione che, anche in questo esercizio sociale, la Vostra
Societa ha continuato a dedicare alla Securly per manienere e migliorare quanto
previsto dal PRSP (Port Facility Securily Plam di Mariiima/San Basilio/Santa Marta e
di Riva dei Sette Martiri. Si & proweddto al'annuale formazione ed informazione dal
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perscnale addelio alfa “security portuale” sia interno che esterno. A seguito
dellavveruto completamenic della printa fase di compulerizzazione delie procadure
di formazione e controifo delie liste det visitatori, tecnici, operator ﬁf:rmali, ed alle
altivit di programmazione in corso per quelle dei passeggeri allimbarco, equipaggic

e veiccli per 'accesso alle arce stedlii ed alle navi, si & provveduic a creare la

possibilita di predisposizione di detti elenchi da postazioni remote dande la

Dpp&riunita in funzione delle diverse ttpclogie di c:rgamzzazlc-ne sia alle na\fi‘ﬁéﬁe Ell

di controtlo presso gli stessi, di offetluare il riscontro tra la richiesia di accesso alle
delte aree o afta nave con fa autorizzazione a cid rilasciala da parle dichine ha fa
facoltd, e cioé it Comando Nave o it relativo Agente Maritiimo Raccomandatario.
Tutto cid avviena in direlto collegamento ancite con il competente Comando P5S della
Polizia di Frondiera. Nel gorso deal periodo sono stall osservall da parte del PFSO ki
gl adempimenti previsti a suo carfco dai citali Plani di Securily.

Safafy - Tutela dalla salute & della sleurezza nei hioghl di lavoro

Vi confermiamo che nel corso deil'esercizio, olire ad osservare guanio &
competenza per le attivitd regolameniate dal D.Lgs 272/80, si e provweduio a
mantenere aggiorale it "OVR - Docuimento di Valutazione dei rischi” di cui al

D.Lgs. § aprile 2008 n. 81.

H personals, a rolazione, ha continuato a frequentare corst di aggiormamento, sia

interni che esterni, per essere formato ed informato sui rischi specifici derivanti dalie

altivita svolte dafla Yostra Socieia e sulla conduzione delie macchine operatrici, '
Mentre ai corsi interni ha provveduto it "Servizio di Prevenzione e Protezione” g
aziendale, quelli esterni sono stali tenuli presso soggetti terzi o da terzi presso uflici

delia Yostra Socigta,

Come previsto dalle norme di safety vigenti, il perscnale & sfafo regolarmente
sottoposic alia seiveglianza sanitaria pericdica che include gli specifici protocolll per

la ricerca di sostanze stupefacenti, psicolrope e di dipendenza alcoo! correlata e di

stress lavoro correlato,
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Ai fini delle certificaziont va segnalato che iz Vostra Societa, oltre alla certificazione
UNI EN iS0 9001:2008 (Sistema di Gestione per la Qualitd) conseguita in data 27
gennaio 2011, ha conseguito anche la certificazione OHSAS 180071:2007
(Occupational Health and Salely Management Sysiom} od in data 18 febbraio 2011
la ceriificazione UNI EN iSO 14001:2004 (Environmental Managament System.
Tutte e tre le certificazioni sono slate rifasciate da parte del RINA {Registro lialiano
Navaie} che durante l'esercizic ha provvedute allo svolgimento delie previste
verifiche ispetlive periodiche ed ai conseguenti rinnovi,

D. Las. 231/2001 - Responsabilith Amminisirativa delle Societa e
degli Enti

Vi confermiamo che durante P'esercizio la Vosha Societd ha provweduio sia

alfadeguamento alle nuove normaiive che alfosservanza del “Modello di
Organizzazione, Gestions & Controflo” adoitato, e che FOrganismo di Vigilanza
nominaio ha provweduto a quanfo di compelenza previsto dal “Regofamento
del'Organisme di Vigilanza®” rportando Pesito degl incontr? in specitici verbali trascritti
neffapposito libro. Nel dicembre 2011 I'Organisme di Vigilanza, prima organismo
rmonocrafico, & stato integrato con un rovo compaonenie espeito di procedure
aziendall. Inoltre, la Vostra Societa ha anche provveduto all'invie del Codice Etico a
tuit i soggetti, inclust i nuovi dipendenti, con i quali ia stessa ha rapporti.

D. Lgs 186/2003 — Codice in materia di protezione dei dali personali
Nonostante, a seguilo della conversione in Legge 35/2012 det D.L. n. 52012

cosiddelto "Decreic semplificazioni®, sia venuio meno [obbligo oi riferire nelfa
presenle Relazione circa laggiornamento del DPS, si informa che la Societa ha
continuato, anche per guanto previsio dal D.lgs. 231/2001 - Responsabilita
Amministrafiva defla Sccietd e degli Enti - vista fa presenza tra i reati presupposto
degli illeciti informatici & del tratlamento iflecito di dali, a mantensre aggiomato il

documento in questione,

Investimenti
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Complessivamente, nel corso def'esercizio, la Vostra Societd ha sviluppato
imvestimenti per Euro 4.273 mila di cui Euro 1.075 mila in “Beni Gratuitamenis
Devolvibili®, Eurc 2.891 mila in “Beni di Proprietd” e Euro 307 mila in
“immobilizzazioni Immaterial®. Per categorie omogense gii incrementi si possono
casi sintetizzare:

A - immobilizzazioni Materiall

AT - Benl gratuitamente devaolvibifi:

+ Banching e Piazzaii Eurg
* Fabbricali Eura
* |mpiant Euro 190.908
* Immobilizzazion in corse ed acconti Etro  12.424
Totale At Eure 1,074,990

A2 - Beni di propreta:

* |mpianii e Macchinari Eure 1.835.770
* Altrezzature industriali @ commerciali Eurc B75.915
s Allri beni materiali Euro 122676
o |immobiiizzazioni in ¢orso e accont Eurc  256.100
» Totale A2 Euro 2.890.461
Totale A1 + A2 Euro 3.965.451

B - immobifizzazloni Immateriali

s Diitti gf brevalio industriale e di

ulilizzazione defle opere dellingegno Euro 47.394

«  Immobilizzazioni in corso e acconti Fure  174.448

«  Altre Immobilizzazion Immateriali Eura 85.335

* Totale B Eura 307177
Totale Incrementi iImmobilizzazioni A+B Euro 4.272.628

L p——
e e o TR T e e e
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La politica degh investimenti, sine a qui condotta dalla Vostra Soclela, & staia
accompagnata da una importante presenza di investimenti sostenuli anche da parte
dellAutosita Portuale di Venezia, remunerali a mezzo di canoni di concessiona. La
sommatoria di 1ali iniziztive ha mantenuto la Vostra Sccieta ai verlici dei Porli
Passeggeri in campo nazionale ed internazionate in termini sia di qualita delie
infrastrutture che dei servizi offerti.
Grazie alla politica di investimenti sin qui seguita, stando alla classifica dei porti
redalla dalautoravole societh G.P. Wild (International} Limited per Yanno 2011, il
Vostro Terminal Passeggeri ha raggiunto & mantenuto it 9° posto a livello mondiale, i
3° a livello europeo come traflico passeggeri crociere complessivo, ed i 2° posto
dopo Barcellona a livella Mediterraneo come "Home Porf'.
Per il raggiungimento di tali risuftati, la Voslra Societd ha programmaio e compiuto i
seguenti principal investimantt:
= Acquisto passerelia mobile (SBB} al senvizio del Termunal "lsonzo 2" e relative
vie di corsa;
+ Complelamento dotazioni di arredi, atlrezzature ed impianti per # Terminal
Isonzo 2;
= Ampliamento deli'area di sbarco del Terminal 117 polenziamento det relaiivo
impianto di candizionamento;
» ampliamento del parcheggio per auto nefi'area "Ex-Locomotive™;
* acguisio nuovi prefabbricati ad use bar e per il controlle accessi al Varco
Tronchatto,
» acquisto di box commerciali sia per uso interne ai Terminal che al loro esterno
» instaliazione di imprante iluminazione a LED per parte della Banchina poriuale
di Santa Marta/San Basilio;
+ acquisto di 1abelioni, cartellonisiica ed aitrezzature varie per viabilita;

= gequisto di un rimorchio mobiie ad uso scanner conirolio bagagli a seguito o di

cabina dei passeggeri.

Immohbilizzazioni Finanziarie

Duranie Fesercizio sociale la Vostra Societd ha partecipalo alia costituzione della
VTP Engineering S.r.l., sottoscrivendo una guota del 63,00% {Euro 189.000 di cui
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Euro 102.000 in numeraric ed Euro 87.000 per conferimento di beni immateriali} det

suo Capitale Sociale complessive di Euro 300.000.
La Bari Porto Mediterranes S.rl. ha, in data 2 marze 2012, altraverso it suo

Liguidatore, avviato istanza at Tribunate df Bari per it fallmento della Socigta.

della VYostra Societa e 1a Direzione Affari Generah e Demanio dell'Autorita PoriuaEE thf
Venezia e par wtimo un incontro tra Management e Soci, & stato sottoscritto un
aceordo praeventivo ai sensi deli'art. 11 della Legge 241/90 e s.m.i,, teso all’'emissione
di atlo suppletivo ali'atto base di concessione plutiennale del 31 maggio 2000 rep.
30251 per la residua paite di Banchina Isonzo, Terminal Isonzo 1 e Isonzo 2 e
relative aree di peitinenza. | termini di tale accordo preventivo inciudono anche
I'intesa che resteranno affidati alla Vostra Societd, in concessione breve rinnovabile
fino al 31 dicembre 2012, anche {'area dal parcheggio n. 4 ed il Terminal 103. A
seguito di richiesta specifica delia Vostra Socletd, |'Auteritd Porfuale di Venezia ha,
inclire, confermato la propria disponibiita ad autorizzare Fintervento, da effetiuarsi a
cura e spese di V.T.P,, di raddrizzamento di Banchina isonzo fino aila radice di
Banchina Palazzo con la elminazione della relativa scassa. Cid permetierd
Formeggio in contemporanea di due navi suparior ai 300 metri di lunghezza con
conseguente oltimizzazione dellutilizzo del nuovo Terminal isenzo 2 e possibilita di
uiteriore cresciia dai volume complessivo dei passeggeri.

In funzione delia previsla crescita dei traffici crocieristici & della riduzione di aree di
daposito conseguenti al future avwvio del cantiere per la ristrutturazione a Tenminal
crocigfistico del fabbricato porluale 109/110, & stata avanzata al’Autoritd Porluale di
Venezia specifica domanda per avere in concessione, ad uso parcheggi auto dei
crocieristi, parte def'area bonificata, ma finora inutilizzata cosiddetta "Ex-
Locomotive”, sulla quale dovrebbe in future sorgere il nuove garage multipiano. Di
detta area, in data 16 maggio 2011, ¢i & stato consegnato dail'Autoritd Portuale di
Venezia un primo stralcio, successivamente, dopo l'abbatlimento del Fabbricato n.
260, & stala consegnaia alla Vostra Societd, in data 3 agosio 2011, una superficie
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aggiuntiva pari a metri quadratt 4.125. Verso Ia fine del luglic 2011 ['insieme delle

due aree & stato oggelto di lavori per renderle idonee alla destinazione a parcheggio
temporaneo df auto dei erocieristi. A seguito di specificc bando di gara, la Vosira
Societd ha provveduto, durante Io scorso esercizio, alla costituzione di apnosita
Associazione Temporanea di Imprese (AT} per l'ottenimento in aggiudicazione del
fabbricate di circa 3060 mq., con banching ed aree di perlinenza, denominato
"Piccola Velocita”. L'esito della gara & slato favorevole alla ATl partecipala dalia
Vostra Sociela e si sono avviate le procedure per Iz trasformazione del’'ATiin Sl e
per la presentazionie finale dsi progetti oi ristrutturazione dei fabbricatl e
linglobamenic degli stassi e delle aree a loro servizio allinterno delia
conterminazione periuaie e doganale.

Capitale Sociale
It Capitale Sociale non ha subito variazioni durante il corso dell’assrgizio sociale.

Esso & composto da 75.386 azioni ordinarie ed ammonta a Euro 3.920.020

compietamente versati.

Rappotrti con la Pubblica Amministrazione

Agenzia delle Entrate

In data 23 fuglio 2010, a seguito di segnalazione relativa a erogazione da parte della
Regiona Veneto di contributi destinati ad incentivare investimenti in beni strumentalt
per altivitd periuali, contenuta nef procasso varbale di constatazione redatio in data
18 giugno 2009 e relative al'ssercizio chiuso al 31 maggio 2007, I'Agenzia delie
Entrate ha emesso awviso di accerlamanio a mezzo del quale, richiamando la
segnalazione contenuia in delto verbale, ha accertato, in capo alla Vosira Socield,
una maggiore IRES pari ad Euro 99.000 oltre ad interessi procedendo alf'irregazione
di una sanzione di pari importo. In dala 12 oftobre 2010, la Vostra Societd, in
un‘otlica puramente deflaltiva del contenzioso, ha preseniatc istanza df
accerlamento con adesione.

Non essendo stato possibile raggiungere un accorde con {'Utficio, in data 7 marzo
2011 la Vostra Societd ha presentato ricorso avverso l'awiso di accartamento. Ad
0ggi non risulta fissala Fudienza di discussione. A giudizio dei legali delfa Vostra
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Societa ia richiesta dell Agenzia defle Entrate appare priva di fondamento e, pertanto
E

non si & ritenuto di effettuare alcun accantonamento.,
Autorita Portuale di Venezia

omessa in sostituzione del'ordinanza n. 341 del 6 dicembre 2010, si é
richiedare dalle Aziende Terminalistiche del Porto di Vanezia dei canoni addazrona!r&a
security per la ripartizione dei cosli da essa sostenuti a tale titolo. Tale ordinanza, se
afficacemente applicaia, produrrebbe per la Vostra Societd un onere aggiuntivo ¢
annuo di olire Euro 680 mila.

Le imprese terminalistiche del Porto di Venszia & la Vostra Secieta in particolare, In
accordoe con Unindustria Venezia, ritenendo di aver gia sostenuto ingenti investiments
finalizzali alla security, e contestando la procedura amministrativa adoltata, hanno
presentalo ricorso al TAR del Venelo, oftenendo immediata sospensiva del
provvedimento mentre la pronuncia di merito & attesa per la fine del corrente anno
solare.

A giudizio det nostri tegali I ricorso dovrebbe risoiversi a nostro favore e, pertanto,
nein st @ ritenuto di sffeltuare afcun accanfonamento.

Ministero delle Infrastrutiure e dei Trasporti e Capltaneria di Porto di Venezia

La Vostra Societd, in data 4 maggio 2012, ha proposto ricorse presso il TAR del
Veneto per lannullamento previa sospensione degli effeiti det Decreio
Interministeriale tra Ministero delle Infrastrutture e dai Trasporti di concerto con
Ministero del’Ambiente e della Tutela de! teritorio e del Mare emesso in data 2
marzo 2012 pubblicato su G.U. serie generale n. 58 del 7 marzo 2012 impugnando
anche fa ordinanza n. 24/2012 del 21 maizo 2012 emassa dalla Capitaneria di Porto
di Venezia, provvedimenti questi, validl solo per il Porlo di Venezia, che hanno
imposto nuove e pill slingenti ed onerase condizioni per il conferimento abbligatorio
da parte delle navi dei rifiuti di borde.

A seguito delie variazioni ministeriali introdotie all'originaric sopra citato Decreto, con
DM del 30 aprite 2012 (pubblicate su G.U. i 5 maggio 2012) si & proposto, in data 3
lughio 2612, ulteriore successivo ricorso per motivi aggiunti.

Alia dala di chiusura deffesercizio in esame, il TAR del Veneto non si & ancota

pronunciato a siguardo.
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indicatori economici e finanziari

‘A completamento def quadro delineato, riepiloghiamo t principali dati ed indicatori

. economici e finanziar.

CONTO ECONOMICO

Imposti in Euro— i W
VALORE DELLA PRODUZIONE 32.967.483 30.342.303
COSTO DELLA PRODUZIONE 25,150,683 24.227 362
RISULTATO GPERATIVO 6.816.800 6.112.941
PROVENTI ED ONERI FINANZIAR 282 750 190,829
RETTIFICHE VALORE ATT FINANZIARIE (28.668) (33.834)
PROVENTI ED ONER| STRACRDINARI 0 " o
RISULTATO ANTE-IMPOSTE 7.070.884 5.271.935
IMPOSTE SUL REDDITO (2.352.128) (2.090.031) |
UTILE NETTG 4.718.755 4.181.905
STATO PATRIMIONIALE
importi in Etro Fsercizio -
_ 31052012 31.06.2011
IMMOBILIZZAZIONE 23.962.923 52 $17.805
ATTIVO CIRGOLANTE 14.326.219 15.540.05+4
RATEI £ RISCONT! ATTIVI 1.255.071 1224.113
"TQTALE ATTIVG 29.564.213 39.701.969 |
PATRIMONIC NETTO 80.577.427 97.113.83
FONDO PER RISCHI ED ONERI 320 1340
"FONDO TRATTAMENTO FINE RAPPORTO (FFR) 501.175 400280
DEBITI A BREVE TERMINE ) 5.865.228 10.536.538
RATEI E RISCONTI PASSIVI 2,616,763 1.650.980
"TOTALE PASSIVQ E PATAIMONIC NETTO 39.564.213 ~ 20.701.968
AENBICONTO FINANZIARID
Imporli in migliala di Euro Esercizio
_ 31.05.2012 51.05.2011
DISPONIBILITA’ NETTE INIZEALI 9.533 5086
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i e B
FLUSSO MONETARID DA {FER) ATTIWTA Ul 4185 x‘}w
ESERCIZIG . P el Y

FLUSSO MONETARIO DA {(PER} /
VARIAZIONE DEL {2.534) S
GAPITALE GIRCOLANTE ]

FLUSS0 MONETARIO DA {FER}

ATTIVITA' DINVESTIMENTO {4.39)

FLUSED MONETARIC DA (PER}
ATTIMTA' FINANZIARIE

FLUSSG DEL PERICBO o i |

DISPONIBILITA” NETTE FINAL] 0.534

Dall'analisi del rendiconte finanziario si evidenzia come il flusso derivante dalle
attivita di esercizio abbia registrato una crescita di cirea Euro 1.012 mila passando da
Euro 7.173 mila del precedente esercizio ad Euro 8.185 miia de! comrente esercizio. il
fabbisogno finanziario necessario per coprire le altivitd di investimento, & diminuito
passando da Euro 7.092 mia nel precedante esercizio ad Euro 4.395 mifa per il
corrante  esercizio ed @ stalo inferamente coperic dal “cash-low” positiva
deifesercizio. |l flusso negative delle variazioni de! capitale clreolante per Euro 4.670
mia deriva principaimente dal decremento dei "Dabiti verse Fornitor®,

In conseguenza aifandamento sopra commentato la posizione finanziaria netta finale

evidenzia una crescita di Euro 2 mila cirea.

INDICATORI ECONOMICO — FINANZIARE

o ESERCIZIO VARIAZIONE |
YAREASIOMNE

Importi in migiiaia di Ecro 3155013 1 A1.0525011 o,
FATTURATO 32.967 30.342 2825 8.65
RISULTATO ANTE EM F"DSTE 7.074 6272 799 12,74
UTILE DELL'ESERCIZIC 4.719 4182 537 1284 |
MARGINE OPERATIVO AL .
LORDO D) AMMORTAMENTI E 1043 0400 1137 12,63
S\FALUTAZION_I__
CASH FLOW OPERATIVO 2.140 71465 994 13,91__
FATYLRATO PER ADDETTO 750 734 25 3,41

L'ingremanto del fatlurato & trainale dafia crescita deifattivitd crocierisiica, il ow

andamento & illustrate nei commenti al iraffico, e di quelle ad essa accessotie.
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ESERCIZIO 31.052012 | 31.05.2011
REDDITIVITA DEL GAPITALE INVESTITO {RO)) 17,23% 16,40%
REDDITIVITA' BEL CAPITALE PROPRIC {ROE) 16,36% 17.71%
REDDITIVITA’ DELLE VENDITE (ROS) 20,68% 20,15%
INCIDENZA ®WPOSTEE 1
GESTIONE NON CARATTERISTICA SU MARGINE LORDO 63,22% 68,39%
LIGUIDITA’ GORRENTE 168,90% 107,45%
INDEBITAMENTO SU PATRIMONIO 0.00% 0.00%
INDIGE COPERTURA DELLE IMMOBILIZZAZION] 127,50% 118,31%

La Redditivitd del Capitale Investito {(ROI,

rifevaia

neifesercizio chivso al

31.05.2012, passa dal 15,40% al 17,23%. La crescita di detto indice rispelio a quella
rilevata nelfesercizio precedente dipende principalmente dail'aumenton del reddifo
operativo. It ROE & sceso leggermente, in quante il patimonio netto & cresciuto in
maniera maggiore rispetto all'utile netto. La crescita importante det patrimonio netio
deriva dafia scelta della Societd di reinvestire | consistenti wlili nelfazienda, senza
sfiuitare l'etfelto leva che deriverebbe dal ricorso ai finanziamenti bancar a fronte
dagl Lindice di liquidiid corrente {atlivo
circolante/passivo circolante) & aumentato passando dal 127,45% dell'esercizio

ingenti  investimenti efettuati.
precedente a 168,90% del’ssercizio coments, in quanio lo passivitd correnti sono
diminuite rispetto alle alliviia corenti. La diminuzione delle passivild correnti &
determinata dafla diminuzione dei “Debiti verso Fornitori™ come evidenziato ne!

Rendiconto Finanziario. (Allegato F della Nota integrativa).

Qrganici e relazioni industriali

Di seguito st riporiano ia consistenza e le varazioni intervenule sullorganico del
personale nell'ambito dellessroizio:

Situazioni e variazionl Dirigent! | Implegall Operai Hosless Totale
Al 31 maggio 2011 3 38 2 3 47
Assunzlonl nel'esercizio 1 7 - 4 12
Cessaziont nelf'esercizip - -5 - -4 -9
Passagyi di qualitica - - - - .

Al 31 maggio 2012 q 41 2 3 50
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Per la disciplina del rapporte di lavoro con i personale dipendente appartenente alie

categorie degli operai, degli impiegaii e dei guadri la Vosira Socieid, nelfesercizio,
ha applicato it “CCNL dei lavoratori dei Porli” firmato in data 22 dicembre 2008 fra le

nomativa e con fimgegno ira le parti, per la parle egonomica, di incontrasi per una

verifica sulla situazione del settore e sulla dinamica retributiva e del costo delia vila
intervenuta nel contempo anche per effelto del CONL DE! LAVORATORI DEI PORTI
in futurg rinnove.

Per i quativo Vosti dipendenti con la qualifica di "Dirigenie” Ta Vostra Socfeid ha
invece applicato il "Coniratto collettivo nazionale di lavoro per i dirigenti di aziende
produttrict di beni & servizl”, rinnovate in dala 25 novembre 2009 tra ta Contindusiria
e la Federmanager e scadente il 31 dicembre 2013. Va soliofineaio che nell'esercizio
si @ mantenuto un buen clima di relazioni industiiali e che il personale ha sempre
dato la massima disponibilita alle richieste delf'Azienda, sfa in termini di orario che di
flessibilita nelle mansioni.

La Societd, per ¢ib che attiene ¥ collocamento obbligatorio di disabili, ha richiesto ed
otteruto da parte della Provincia di Venezia — Centro per lmpiego di Mestre - Ufficio
coliocamento mirato disabili e categorie protelie — il rinnovo del’esonero paiziale
scadente H 11 settersbwe 2011, dal'obbligo di cui ali'art. 5, Legge 68/99 che regola il
cofiocamento obbligatorio di disabili per it periodo dal 12 ssttembre 2011 fino all'1t
seftembrgs 2012.

Servizip portabagagli

Durante 'esercizio la Sccietd Cooperaliva, che gestisce i servizic di smisiamento e
riconsegna dei bagagli, ha mantenuic un alio standard di affidabilita nello
svolgimento dell'atlivita gestendo un quantitative di circa n. 3.300.000 colli senza che

pag. 67 di 89




YLUMNLZEA TERMINAL PASSEGOGERT 3 A,
Maunttima Fabbricaig 248

30133 Yenezin

PAvA, CF ¢ CCIAA di Venerig (2883G80270
REAZTQEIZ

si siano verificate significalive lamentels da parte dei crocieristi per smarimenti o
furti. In caso di danneggiamento o di caduta in acqua dei bagagli, it gesiore ded
gervizio ha provveduto direttamente al rimborso in numeraric del valore degli effeit
personaii o alla sostituzione dol bagaglio dande la possibilita, al danneggiato, di
" secaghiere tra una vasta gamma di valigie che tiens a disposizione presso i propri uffici
- perben alfrentare eventualith del genere.
Pur in presenza di un ufficie di “Lost and Found”, nessuna lamentela a riguardo &

stata segnalata o & in gualche modo giunia da parte dei croceristi.

Happorti con imprese controliate, collegate, controlianti ed imprese
sotioposie al controllo di gueste ultime

La Vosira Societa partecipa af capitale sociale di;
+  Venice Yacht Pier S.r.l. (VYP) di cui possiede il 51,13% delle guote;
* Venice Yachts and Ships Assislance (VYSA) di cui possiede '83% delle
guote;
» Bari Porio Mediterraneo S.r.1. di cui possieds il 5% delle guoie;
* Promovenszia societd consorlile mista per azioni per la promoziohe turistica
PROMOVE S5.G.P.A. di cui possiede 1'1,3268% delle quote;
* VTP Events S.r.i di cul possiade i 100% dalls quots;
» Ravenna Terminal Passeggeri S.r.l. di cui possiede il 24% delle quote;
+ (Cafania Cruise Terminal S.r.l. di cui possiede it 28,33 % delle guols;
» Brindisi Cruise Terminal S.r.L. di cui possiede il 15 % delle quote;
*» Venica Ro-Porl MoS S.c.pa. di cui possiede azioni per 't % del Capitale
Sociale,
* VTP Engineering 5.1 di cui possiede Il 63% delle quote.
La Socield, pur detenendo partecipazioni di controllo in alcune societd, rentra nei
casi provistt dal’art. 27 def D.Lgs. n. 127/91 in base af quale & possibile avvaiersi
deifa facolta di esonaro dallobblige di redazione del Bilancio Consolidato.
ia Societd analogamenle al passato ha deciso di avvalersi di tale facolth per
I'esercizio chiuso al 31 maggio 201 2.
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Tutti | rapporti commerciali con le Societd Controliate, Collegate o Gorrelate, laddove

intervanuil, song statf intratienuti a valori di mercaio.

Rapportt con iImprese Caontrollate

La Venice Yacht Pier S.r.l. (‘U\FP) ha per nggetlo sociale fa cnstruzmqe' ¢

traffico degl yachi @ maga yacht.
Con la VYP sono intervenuti rapportt commerciali derivanti dall’accordo decorrente
dal 1 gennaio 2011 e scadents il 31 dicembre 2013, siglato in data 22 febbraio 2011,
che prevede l'use da paite di VYP, nel periodo cha va dal 1 di giugrio af 14
settembre di agni anno, degli accosti di parte di Riva dei Sette Maitiri o ¢i una parte
della Banchina di Santa Marta ed ha generato, nel'esercizio 2011/2012, ricavi per
circa Euro 214 mila. L'accordo prevede Fuso di dette banchine per ['esclusivo
accosto di yachi, a fronte di un corrispetlivo regolato al normale valore di mercaio.
Per i servizi di alacciamenio/disaliacciamento allefdalle prese di Banchina deglhi
yacht la VYP ha addebitato alla Viostra Socleta costi per Euro 63 mila circa (di cui 6
mita per fatture da ricevere). Al 31 maggio 2012 i credit verso VYP derivanti
dali'utilizzo delie banchine ammontano a circa Euro 30 mila.

il Consorzio VYSA, che si propone di offrire servizi agli yacht e mega yacht, in forza
di apposito conratlo di comedaio, ha il couse, a titolo grawite, di un ufficlo presso it
quale ha slabilito la sua sede legale. Deito ufficio, che si trova nel fabbricaic 17 in
Venezia - Santa Marla, 2 in disponibilita alia Vostra Societa. i Bilancio at 31 magnio
2012 non evidenzia crediti o debiti della Vostra Societd nai confronti del Consorzio
VYSA,

Alia data del 31 maggio 2012 verso la controllata VTP Events S.r.l. risulta un crediio ‘%
di Eurc 1 mila circa merenti f'uso di locali e servizi accessori regolati da apposito C);é'r‘
contratto. Per cid che atiens § costi, la VTP Events 5.r.1. ha addebitato alla Voestra
Societa Fimpotto di Eure 15 mila circa per la sponsorizzazione deli'evento “Hafian
Cruise Day". Infine, verso VTP Events S.r.l. la Vostra Societd ha conseguito ricavi
per Euro 35 mila circa, (di cui 1 mila per fatlure da emetiere} per uso di spazi &

correlati servizi finalizzati ai convegni, congressi e mostre,
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Rappotti con imprese Collegate

Durante l'esercizio, verso la Coliegata Ravenna Terminal Passeggeri 5.r.i., sono
[intervenuti rapporti commerciall per Eure 27 mila circa derivanti da ricavi per servizi
-amministrativo/contabili e di distacce di personale da noi prestati alia Societa.

Al 31 maggic 2012 non esistono rapponti di debito o credito con detia ullima Societa.
- Verso la Collegata Catania Gruise Terminal S.r.l. risulta che alia data del 39

maggio 2012 la Voslra Sociefa & credilrice per Euro 39 mila circa per anticipi di

cassa effettuati dalla Vostra Socista per ordine e confo della stessa.

Rapporti con aitve iImprese Partecinate

Sia verso ia Promovenszia socicld consortile mista per azioni per la promoziona
turistica (PROMOVE S.c.p.a.) come pure verso la Barl Porto del Maditerranco
S.r.1., la Brindisi Cruise Terminal S.¢.l. e ia Vanice Ro-Port MoS S.c.p.a. non sono
intervenuti nelf'esercizio rapporti commerciali di soria.

Alia data di chiusura del presente Bilancio ia Vostra Sogietd era debitrice verso la
Brindisi Gruise Terminal S.r.l. per Euro 11 mila circa e verso la Venice Ro-Port MoS
S.c.p.a. per Euro 6 miila circa per decimi di foro Capitaie Sociale dalla Vosira Society
scltoscritto, ma non ancora versato. Per ulterion informazioni inerentf la Bart Porls
del Mediterranec Sl si rimanda a quanto esposto al capitofo “Immobilizzazioni

Finanzigrie”.

Rapporti con Imprese Correlate
APY invastimenti S.p.A.

Nel corso dell'esercizio, con il Socio APV Investimentl S.p.A., che detiene ii 35,50%
del Capitale Sociale della Vostra Societd, sono intervenuli rapporti commenrciali per
Euro 189.972,78 relativi principalmente ad un contratto per uso ulfici posti al 1°plano
dell'edificio n. 248 in Venexzia - Marittima dove ha la sede legale ed amministrativa Ia
Yostra Socletd. I contrallo & assoggeltato ad incremento in base alfandaments
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delflindice ISTAT. Al 31 maggio 2012 non esistono rapporii di debite 0 credito con
detta Societa.

Methun S.p.A. _

Nei corso deli'esercizio la Vostra Societd ha acquislalo dalia correlata Nethun/Sja‘E"

wr

principalmente seivizi di telefonia, di uso reti dali, e di “Iniernet vaiderj’;’fﬁ,lfiﬂgéh

e

e AR
assistenza per il funzionamento dei sistemi computerizzati @ servizi pei‘-,ilill_fllasirgfdw_gli M
permessi di accesso al Porto, per un importo complessiva, nel'esercizio’in _'é\‘f:?aqigf

girca Eure 105 mila. La Vostra Societd ha concesso alla Nethun S.p ANY

pontifi galieggianti di Banchina Palazzo per limbarco/sbarco passegged da
imbarcazioni quali @i e lancioni, conseguendo ricavi per Euro 22 mila circa.
Bilancio della Vostra Societa al 31 maggio 2012 evidenzia un saldo a debito verse ta
Nethun S.p.A. di Euro 7 mila cirea di cut Euro 6 mila per fatture da ricavera.

La societd Nethun S.p.A., adempiendo a quanio pravisto dall'art. 2497-bis comma 2,
in data 11 seitembre 2008, ha resc noto, framile apposita comunicazione alia
C.CLAA. di Venezia, il proprio assoggeliamento al'attivita di divezions e
coordinamento da parte della Societa APY Investimenti S.p.A., Vostro Soclo, che era
detiene it 100% del Capitale Sociale di Nethun S.p.A.

Informazioni aggiuntive di cui all’art. 2428 del C.C.

In relazione agli obblighi di cui al’ant, 2428 del C.G. si precisa che:
. durante parie deil'esercizio la Societd ha svollo attivila di ricerca e sviluppo
tramite la propria sezione di Engineering. In data 25 cltobre 2611, if valore
contabile di detla attivita & stato apporato alla VTP Enginesring S.1.1, societa
costituita assieme alla Abaco Ingegneria S.r.L di Treviso,
. la Societd non ha sedi secondarie; .
. la Societa non ha effettuato nel corse dellesercizio acquisti di obbiigazioni 3
pubbliche che hanno portato al conseguimento di proventi esenti da imposta;
" la Societd non possiede, né direltamente, né tamile fiduciarie, né per

interposta persona, azioni proprie e/o azioni ¢ quole delie confrolianti;
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. nel corso dell'esercizioc la Societd non ha acquistato, né alienato, sia
direliamente che per ii tramite di fiduciarie, né per interposta persona, azioni
proprig &/0 azioni o quole delle Controllanki;

. nelambilo dei molteplici servizi che lfa Voslra Societd offre, & compresa la
movimentazione dei bagagli di cahina. |l servizio viene svolio dalla
Cooperativa Porlabagagli del Porle di Veneziz S.c.arl in forza di uno
spacifico contrailo; la Vosira Societa risulta essere prassoché l'upico cliente
della Gooperativa, dalia quale ha acquistato nell'esercizio servizi per circa
Eura 8,170 mila. Al 31 maggio 2012 in Bilancio risulta iscritio a favore delfa
stessa un debito di circa Euro 1.453 mila cirea, relative alle forniiure di servizi,
Nel corso del'esercizio la Vostra Societd ha conseguito dalla citala
copperativa ricavi per Euro 85 mila circa per contraill di sarvizio e royaities.
Sampre alla stessa data nessun credito risulta vantaio dalia Yostra Sociela nei
confronti delia dstta Cooperativa;

. per cid che atliene it rischio di liquidita la Vostra Societa, grazie al cash-flow
venutosi a creare nell'esercizio, ha sempre complessivamente goduto di una
siluazione finanziaria positiva e non ha conseguentemente fatto ricorso a
strument! finanziari e quindi non si segnalano rischi da cid derivanti. Va,
inoltre, segnalato che a favore delfa Vostra Societa gii istituti di credito hanno
concesso Iinee di credito, peraltro aliz data di chiusura del presente ssercizio
non uliizzate, per Eure 5.300 mila che conginntamente ai flussi positivi di
cassa derivanti dal cash-flow stimaio per i fulud esercizi permetteranno di
fronteggiare I'imporiante pians di investimenti programmati;

. per cid che atliene i rischi connessi alie condizioni genorali deifeconomia, e
pitl segnatamente quello deli'andamento def traffico passeggeri, va segnalato
che, conbariamente alfandamenic generals e nonostante il gravissimo
inciderte della MM Costa Concordia, it sellore crocieristico mantiene
numericaimente un Ilrend di costante crescita, accompagnaio peré da una
generalizzata riduzione tariffaria che mantiens elovata, da parte delle
Compagnie di Crociera, la pressiona sui formiton e quindi anche sui Porli, per
l'attenimante di condizioni econoimiche pitl favarevoli. Ea riduziong dej margmi
di profittc delle Compagnie di Crogiera sta anche condizionando
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negativamente l'ardinativo di nuove navi che risulia dimezzato rispetlio al trend
degh ani precedent:. Con riferimento alla speciticita di Venezia occomre anche
tener presente che 1 Decreto Interministeriale, emanalo a  seguilo
del'incidente pill sopra menzionato, ha introdotto dei limili di accessibiiila
navaie al Porte Passeggeri di Venezia che potranng trovare applicazione solo

PN,

quandp sara individuata e realizzala una soluzione di accesso. a{letnéh\?b

dall'Autorith Porluale di Venezia. Delio regime ¢ regolamertiato dal[a-Legge ¥

84/94 e dal Codice della Navigaziona, che prevedono la possibilila di revoca
delle concessioni per sopravvenule ragioni di pubblico interesse o per il
mancato rispetic df quanto previsio al momento del rilascio delle concession'
stesse. La Vostra Societd sta svolgende tulte fe atfivitd richieste dalla

concessione per ovviare at rischio di scadenza anticipata delie slesse;

. ren si segnatano parlicolart situazioni di asposizions della Socletd al rischio di
prezzo, al rischio di credite, al rischio di liguidith ed al rischio di variazione dei
flussi finanziar. Alcune informazioni di detiaglio, relative ai crediti comimerciali,
sono fornite nelia Nota Infegrativa;

. per quanto riguarda impegno ambientals, la Vostra Scecieta ha coilaborale e
sta fulfora  collaborande  con  FAutorild  Porluale dif Venezia  per
Fapprofondimentc deglt studi di faftibilitd, sia delfapplicazione di impianti
fotovoltaici di grandi dimensioni alle aree ed ai fabbricati concessionati, sia
deila ercgazione di corrente eletliica da Banchina alle grandi navi {progetio
Cold froning). La Vostra Socleta e, inoltre, in possesso della cerlificazione UNI
EN 150 14001:2004 (Environmental Management System).

- Qﬁﬁx: 'i‘l‘!‘ lﬂﬂ ’
i .ﬁﬁ %*
@ ﬁiuéétfm i
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Evoluzione prevedibile della gestione e fatti di rilievo avvenuti dopo

la chiusura dell’esercizio

Sulla base delle considerazioni espresse nel precedente paragrafo “Analisi del
traifico crociere”, si prevede per 'esercizio 2012/2013 una sostanziale stabilita del
Iratfico rispetto al periodo precedente nenostante il mancato posizionamento su
Venezia di navi In servizio invernale e fa flessione dei traffici di Costa Crociere e
Royal Caribbean International, Ya prima per sffelio delio spostamemnio su Trieste di
una dei tre servizi settimanali, la seconda, per limpiego di navi pill piccole nelfarea
adriatica.

Per quanio altiena al seftore traghetli, e come avidenziato nello specifice capitolo, si
prevade, per # prossimo asercizio, una decisa flessione del volumi di traffico dovuta
aifa cancellaziona definitiva de! servizio svolto da parte della Minoan Lines sulla tratta
Yenezia-Grecia, per la quale & molto improbabile un rpensamento da parte
delf Armatore,

Si segnala che in data 19 giugno 2012 i Soci della Brindisi Cruise Terminat S.r.L, di
cui la Vostra Socield possiede il 15% delle quote del Capitale Sociale, riuniti in
Assembiea Straordinarfa, hanno deciso l'avvio delle procedure per o scioglimento
aticipato della Socield e la sua messa in liquidazione essendg venuta meno la
possitifita di raggiungimento deli'oggetio sociale.

Investimenti futuri
Proseguira anche nell'esercizic 2012/2013 il fitto programma di investimenti teso a
migliorare Yoperativith & Ia qualith dei servizi erogati alle unita navali e ai passeggeri.
Tra gl investimanti in programma si citano:

s la ristrutlurazions del Terminal 109418;
la ristrutlurazione del fabbricato 112/113;

* lacquisto di una nuova passerella al servizio del secondo ormeggio in
Banchina Tagliamento;

«  la costruzione di un funnel fisse in guota a servizio del Tarminal Isonzo 2;

+ {a costruzions i un tunnel fisso in quota a servizio deifala sud del fabbricato
110,
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* |a costruzione di un sistema meccanizzato di convogliamento delie valigie
cui punto di raccolta coinciderad con Faccesso al Terminal 107/108;

» la predisposizione lungo Riva dei Selfe Mariri di specifici punti di
alimentazione eletirica per gii yachis.

La Vostra Societd provvederd a proseguire le iraliative avviale n I/ 4
precedenti esercizi, in qualitd di Socio della Venice Ro-Port MoS -p;pa;?pe
verificare la convenienza dellassunzione de! ruolo di gestore Uparativb\ _;Igs\} LoV
Terminal Autostrade del Mare di Fusina. \ o

il personaie dipendents si & dimostrato disponibile alie necassita di Hessibilita & ben
disposto e preparato alla soddisfazione dei servizi richiesti dalla clientela. Per quanto
precede, ai dipendenti tuti va it ringraziamento del Direttore Generale,
dellAmminisiratore Delegato e del Presidente cui si unisce quelio deilintero
Censiglio di Amministrazione,

Signori Azionisti,

confidando di averVi raso un Bilancio chiaro e di agevole comprensione, Vi inviiamo:

a) a volerne deliberare 'approvazione, unitamente alla Relaziona sulla Gastione,

h) a deliberare in ordine alla destinazione deifutife netto dell'essrcizio pari ad
Euro 4.718.756,30, non rendendosi necessario nessun accantonamento alla
“Riserva Legale”, avendo la stessa raggiunto il Emite di 1/5 del Capitale
Sociale come previsto dalfart. 2430 del Cod. Civ., per quanto ad Euro
1.415.730,30 af Signori Soci a fitolo di dividendo, pari ad Eurc 18,78 per
azione, e per guanic ad Euro 3.303.026,00 a Riserva Straordinaria.

Venezia, 20 Luglio 2012
Per il Consiglio di Amministrazione

It Presidenta '
Avy, Sandro Trevisangio é‘

if sottoscritfo amministralore SANDRO TREVISANATO dichiara che i prasente documenio
informatico & conforme a quello traseritic suf ibn socialf delia Societa.
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“RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACATE
AL BILANCIO CHIUSO 1L 31 MAGGIO 20107

Sigrar] Soct delia Societd “Venezia T'ermingl Pagsopperi 3,,A",

ne! corso dell'eserclato ehinge i1 maggio 2012 Ia nosira sitiviiy & stata fapirate
alle Morme dettate dal Cadlce Givile in materin di controlii amsdnistrativi, alle
Norme di Compuitamento del Colleglo Sindacale raecomandute dai Consight
Nazionali clel Dotter] Commerciaiishi e del Ragionioyi,

In patticolare;

- ubblamo vigileto sull'vsservanza delig legge, doflo Statuio o sul tispetta doi
prineipi di corvetto amminisivasiong,

= abblamo partecipato alle assombles dof sodi od alle adanaize det Consiglio
i Amministrazione svoltesi nel rispotte delle norme stalnioiie, logtslative o
tegolamentari che ne disaiplinano i funzionumante s por le qualf posgsiamo
raglonevolmonte sssicurare che lo swionl delilberate son0 siate conlfurnyg
alla legge, allo statwto socfale ed alie Nheo puida cspresse dalle
doliberazioni del Soel, non sono apparge mpradonti, swzavdate, in
botenziale conflitic di inlsresse o tali da comprometicre Fivdegrith det
Ppatrimonio dulin Soctetd;

- dirante e rivwdoni def Coliegio abblamo oftenuto il Amministratora
delegate, dal direttore generale ¢ dall'alficls aminigirative infornusioni
sul genorale amdamento della pestione e sulls sua Pravedibile evoluzione
nonchd sulle operazicnd di moggiore rittevo offetisiate dafla sosicld '

* ubblaime manilurate In merite alladeguntezza dolfassette organivzativo
dolla seeletd, il compreso 18 sistema smministealivo e cotitahile e o tale
rigrarde non sbbismo purtcolmi assevvazioni da rifarize,

- abbiamno effsttuate incontri eon lo Socleld i Revisione inesvloatn alla
vevisione Jugale ed alls cortificartons del bilancio e conr POrganismo di
Viglinnzn Isittnite ai sansi del Digs, var/acur,

Nel corso delf'esereizlo non sone stash elehiesti al Collegio Sindacale parert
previstl daila leggo e non sono pervenute denunce ex ast, 2408 e,

Nel corso doli'atthvta di vigilangza, come sopra deseritia, non sono emerst ikt
significativi tall da sichiedeorne la menzione neltn presoiita relasione,

Abbinmo esaminato H hitancio d'esoreizio chiuso al 31 maggio 2012, i mesito sl
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I} progetio di hilancio costituilo dallo stato patrimonisle, dat conto economica,

dalia noty inkegrativa « vorredato dalls selasione sulla gestione, 8 stato inesso a
disposizione del Colisgio Sindacale in datn 20 higho zo1a,

i progelto di bifancio chivso il 33 maggic 2012 che i Consighic d!
Amministrasione Vi preseata per Prpprovazione, redutto in eure, si pud cost

riassuniere nelle Hinee essenvinli:

STATO PATRIMONIALL

ATTIVITA € 30504213
PASSIVINY c 8.086.786
PATRIMQNIO NEF'0O € 30577407
Contl '0rdine ¢ 20632667
CONTO ECONOMICO

VALOKE DELLA PREODUZTIONE & aa067483
COSTT DELLA PFRODUZIONE ¢ - 6a50.083
BIFFERENZA G 6.810,800
FROVENTI B ONEKWL] FINANZIARL & z82.950
RETTIFICHE df VALGRE i ATTIVIIA’

MNANZIARIE (9 - 88,664
RISULTATO PRIMA DELLRIMPOSHE €  7.070.884
IMPOSTE di eompeteis €  -»n355408
1FILE NRTEO DYESEROTAIG C . 718,756

L'esutite del bilancio & stato svaltu seeondo le norme di legge oha disciplinaso it
bilancia d'eserelzlo in vigore dopo le modifielio spportate dal D.Igs. n. 6 del 17
pensaio 2008, Jal D.les, 0. 173 dof 3 novewshre 2008 e dal D.Lgs 1. 39 dal o7
genualo 2010, intorpretate ed integrata dal corvettl prineipi contabiti cmnnall
dull'Organlsma Taliano di Contabiliss,

1 criteri di valotazione utilizzali por fa redazione del bilancio delFesereizio clsinso
al 31 inaggio 2012 trovano cortspondenza con il precodente eserclzlo, 11 Collegio
a tal prapusito segnaln che, su proprio suppeiimento, 1a Soeleld hu predispost il
Bitancle i1 uniy di eoro, omeitende le due cifre declmal, ed ln
consspuenteinsnie preseminto in mnitd di euro anche i dalf del bilancio
dell'esercizio precedente,

Gl nxoministratort, nefla reduzione del bilancin, ron hanno derogato zlls nerme
di legge ai sensi dell'siticolo 2423 del Codice Clvile; la nota integrativa e la
velazione sulla gestione sonc stata redatte sepuendo le indleaziont previsie dal

i
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MIVA, CF e COLAA & Veucrip (259426402 79
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disposta deli'arlicelo 2427 € 2428 del Codico Civile nonchit fe infornagioni dolle
principa operaziond intrattenule von pasti corvelate,

5t di atta che {'organs aministiativo, ha osseevalo, ul flne dolla valutazlone del
patrimonio sociale, le disposizioni doll'aiticola 2426 del Codies Civile ed ipolive
ha vedutto la propria Relazione in conformila alle disposizioni di logye,

11 Collegla esprime partanto parere favorevole afapprovazions del Bilancio
dedi’eserszic clifuso 11 31-05-2012 vosl come I melto sl proposta formmlata
dal Consiglio di Amnministraslone sulia destinariune del douliate d'esereizto, 11
Coflogio segnala tuttoviz che nofle informazioni fomite nafla Ralazione ai
Bitanelo ¢ nel Pruspetto esplieativa «elle poste del patrimonio nello allegato alla
Note Inlogiativn, sono chineamente evidemzinti | Hmitt per wea dversa
deliherazione doi Socl, eswanclo, quella dal Consiglio di Amministrazione, una
prepostn alfassemblea non vineolante ancorché fiformuats dalla prudente
necessiih & garaitive equliibyl e continuity axiendale,

Tl Coliegio Slidacale, avendo condluso i proprio mandate triennale, ringrazia
VAmministentore Delogato, 1 Diretiore generate s YUfflelo smministeative per i
collabotnzione prostata dursnio e veriflale perlodiche ¢ nolla loro lase
prepazatoria; augura alla Soelotd soddisfaziont e suecesso.

Venazia, 7 scHonthre 2012

Fio 1 SHDAC
Daott, Fabio Caulol
Dott, Roberto Snlamon
Dott, Andvea Valimarang .

I
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VEMETIA TIRMINAL PASSEQORIL 8.1,
Miariithan Pabiricin 248
F0135 Yenorin

D B "tt PIVA, O, o CCLAA & Vonesis 02083686279
e 0 ! e%’ WA LM ) [hebaltic & Toercd in 510

Wra Frabeli Samdiory, 4
EL ] _ILH': Frimviney
Fnposte i bolte assofta ia mode vicdeale woawitte v Comara of Comniercio of Yaneals licia
Griarizzain von prowe prof, . ISGERM0NAS def 2I0%2000 del Miisfers defle Iel: w34 UR22 WS

T +10 1427 RBH513
Fianze - D Belle Bntrate - Uiftelo deffe Srtrate of Faecia voncce etoitre i

RELAZIONE PELLA SOCIETA DI REVISIONE ,f“\"'
AR BENS1 RELL/ART. 2409-TEH DY, COUICE CIVILE Vv
(OBA ART. 14 PEL B T4S, 3712010, N. 39 [

Al Anioadadi Wi
VYENEZEA TERMINAL PASSEGGERI 5.p-A.

w0ty
f.  Abbiawo swolto i vevisiona contabile del WHancio d'esercizlo deifa Vonezls Terming Passeiil
S (le "Boeletd™y ehiuse al 31 maggiv 2012, L responsabilid delle redusiuny de bilancio in
confarmith alie nomaa che ne disciptinane | ofdteri & redazione compeatls apll Amministeton] delia
Yenezin Terminal Prsseggert B.p.A . B' postia Lo rospansabilitd del giudivin professionle caprosse
st bilsuefo e hasuto sulle revisiane contebife.

2, il nestvo csant & stafo condotie secarde | principt di cevisione emanatt du} Consi wlio Mazionale det
Dotleri Commonsiplisti ¢ depli Espertl Contabili o ravewmandati dalis Consob. fn conformitd af
pradatt priocipi la revisions & state pianificats o svolin &! fine di aoguitive opni elentodo necessaiio
per accertare se i bancle desercldo sla vizioto da error! significativi ¢ ae risult, ual sua
vomplesso, atieadibile. Ii procedimente di revislone comprenda Fessme, sulle base df verifiche
cainpioite, dogli element] probativi a supperta dei saldi ¢ dulle informaziont contonul nel BBancky,
nonehé | valutazione defladeguatezes ¢ della coweltenza def eritor] conmabill niffeeatl v della
ragionevelerzn defle stime olfetiuate duydi sunmbsistrator], Riteninme che il lavere svalio fomisen
una ragicnavele hase per Yespiesslone del nostra gludizio profossivanale,

Por H pludizto refathve al bllsicio dellesercizio precedente, | cui dafi song pre.*iluuwli di Gui
comprrativl secondo quants richlesto daita leppe, o B riferimento alla relasions da nol emessa in
dadn 9 sebtembro 2011,

3. A nostes gledizlo, i} bilancin deserelzio dells Venezia Termingl Passepgeri S0 A, af 31 mapgio
2012 ¢ conforme allo novine ehe ne diselptizong § eritett df cedudone; waso perfazntc ¢ redslic con
chiaverzw o rapprosents i mwodo verllion ¢ comelte 8 Sluazions patrimonials ¢ fiuanziaria ¢ if
tisoltate scotemion dalln Societd,

4. Laresponsabifild delle redanions delln relazione sulle gastione in conformiia o quanto grevista dalie
aoree di feggs compete agll Amminisienton dolla Venesfs Tormiinal Passeggeri 8.0.A. B f nostes
compotonza §'espressions del pludizlo sulla cosrere delbla relazions suila pestione von il bilancio,
come relticsto della fegge. Al fine, sbbiamo svolto lv procedors Indicate dal prineiple ol
movisione n. 001 emanate dal Consiglic Nazfonale des Dotlodl Commercialisti ¢ dogli Esparti
Contshill. A nostro ghidizle i rstozione suila gestionn & coerenie con 1l bilansio d'eserclzln della
Yeneziz Treming] Passepperl SpA. 88 37 maggio 2082

PELOFITE & FOUCLIL S.p.A,

Trovise, 13 seffembra 2112
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REAXFMGELD
Impasta df bole assoifa in mods Wiitale tramite B Camera o Cormmisrcio of Vonazia
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VERBALE DI ASSEMBLEA ORDINARIA DEI S0OCI
10 O'T1'OBRE 2012

Il giorno 10 oftebre 2012 alkc ore 11.35 st & tenuly, in seconds convocazione, presso

ia sede lepale della Socicid in Vencezla, Manllima Fabbvicato 248, |'Assembles

ordinaria dei Soci di Venegin Terminal Passegger? Sp.A., per discutere e deliberare
sul seguenie
Ordine del giorno

1. Bsame ed approvazionc del Bilancio ¢ Reladione solla Gestione relativi
alesercizioc 01.06.2011 - 30L.05.20i2. Relazione del Collegiv Sindacale.
Relazione della Societd di Revisione Conlabile Legale. Deliberazioni inerenti e
conssgnenti;

2. Nomina del Consiglio di Amministrazione, previa deterininazione Jdel numero dei
Consiglieri e fissazione dei relativi compensi,

3. Nomtinu del Collegio Sindacale e determinazione dei relalivi crolunienti;

4. Adlribuzione della funzions di Revisione Confabile Legale ¢ dotorminasione del
rolativo compensn;

3. Vatic od eventuali.

Sono piesenti 1 Consiglieri Sandro Trevisanato (Presidente), Roberto Perocchin

(Anministratore Delogalo), Livio Chisrot, Alessandro Olivetti, Nelson PerscHo,

Alessandro Santi ¢ Paolo Venuwti, nonché i componenti del Collegio Sindscale fabio

Cadel (Presidente), Roberto Salamon ¢ Andrea Valmavanz. Assenti giustificati |

Conzigliert Camilio Rozzolo, livne Gemuna, Filippo Olivett ¢ Paolo Simioni,

Ai sensi dello Stafuto sociale assume Ia presidenza il Presidenie del Consiglio di

Amministrazione Sandro Trevisanato 1 quale conslata ¢ Ia consiatare:

* che la convovasione & stata indetia a tecmind di loppe ¢ di stalnto con letlera
DirA8TA.m 0833 del 4 sellembre 2012,

* chie 1a rivsione in prima convocuzione, prevista per il giomo 29 seftembre 2012
alle ore 110, & andata descila;

* che sono presenti in proprio o per delega azionisti rmppresentanti il 100,00 % dei
capitale sociale e precisamente:
® APV Tnvestimeenti S.p A, nella persona di Ugo Campancr, in proprio,

CCIAA di Venezia nelly persong df Giuseppe Fedalto, in propaio;

s FINPAX S.r.l nella persona di Alessandro Glivetti, in proprio;
* SAVES.p.A. aclia porsona di Alessandra Bonetti, per delega;
* Veneto Sviluppo 5.p.A. nclla porsona & Glovgio Grossa, in proprio,

pertanto, dichiara Assemblea validemenle costituita e idonea a deliberare

sullordine del giomo sopra indicato,

Viene chiamafo, col consciso nnanime dei prosenti, a fungere da Segretario i sig.

Francesco Drigo, che accetta,

Su proposta del Presidente, vieng unanimemente invitato & preseivdare alla riuniones

il tag. Graziano Cosmag, Divetfore Generale della Socicth,

I. ESAME ED ATTROVAZIONE DEL BIEANCIO F RELAZIONE SULLA
GESTIONE RELATIVI AVLL/ESERCTZAIO 81062001 - 31.05.2012.
RELAXIONE DEL COLLEGIQ SINDACALE. RELAZIONE DELLA
S0CIETA® PI REVISIONE CONTABILE E LEGALE, DELIBERAZIONI
INERENTT E CONSKGURENTIL
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il Presidente , nell’esprimere apprezzamento pev ung cost gualificala presenza
dei Soci , di lettora del Bilancie chivso al 31 maggio 2012 (coslilvite dalle Slalo
Patrimoniale, dad Conto Economico e dallz Nota Inteprativa) e della Relazione degli
Amministraiori sulla gesiione, invitando PP Amministrators Delegalo ad csporie in
dettaglio i risultati. Pl
L' Amministralore Delegato evidenwia it risuliato posilive mgeiunto dalld Y
Societd, con un utile nelie consepuiio pari € 4.718.756 (€ 7.070.884 prima F@.{iﬂ
impogte), superiore di € 530851 rispeio s guello dell’cscrcizio pl'occﬁpfttp
nongstante Pimpatte commerciale decivants dallz irapedia della Nin, )
Concordia” ed i maggiori ammortamenti cd imposic sostenuti nclbescreizity:
ESUME

Cio premessu, illustra nel dettaglio § dati pilt significativi alla basc di tale
risullator, confrontandol anche con guelli deli escreizio precedeite.

Segnala che il traflico passepgeri complessivo (erociere, fluviali, raghetti e
abiseafi) s1 & aleslalo a 2211989 unild, coit un awmenle rispetto sl cscrcizio
precedenic di 120353 uniid {+3,8%), sotlolincando in paticolare i contributo del
sottore delle crocices, che ha repistrato un incromento del 8,8% pari a 144.377 unitd,
grazic sopeattulto alPimpiceo di navi di mapgiore capaciti e tale da compensure la
dimbntizions d 33.476 unilh del scitore traphetti, in difficolth da longo teinpo & causa
della noda crisi greca, diccttrics di relazione del teaffict raphetti da/per Vengria,

Dope uwna disamina dei singoli comparti di traffico metle in rilievo gli
investimenti effettuati nell’esercizio, che sono staii pan ad € 4,27 milivai,
prepranunati in sinfonig con " Autoritd Portuale per far fronie ally crescila del
teaffico. ln pacticolsre segnata la realizzaziong del noovo Terminal Ji Banchins
Isonzo 2 ¢ del completamento del Park n. 5, la costrazione della nuova passcrcHa
mohile di imbarco SBB (Ship Boarding Bridge), "ampliamento dof Terminal 17 ¢
Br realizzarione della neova viabilitd & accesso. Por quanle ripuarda Vimmediata
Tuturo, informa che sono gl i fase cscentiva gli investimenti per la costruzione di
una paova passercls &' imbarco SBB in banching Tagliamento € correlate nuove vie
di corsa olite che i prolungamente verso sud  dell'esistente  passerella in quoota,
Falleatimento df un tnacl fisso di collegamento in quota tea il Terminal lsonzo 2 ¢
Ia SBD di propria progettazione in banching isonzo ed i lavori di vistruilurarzione
riconversione funzionale dei Fabbricat 1094810 ¢ 1124113,

Sottolinea che, nonostante gli sforzi ecomomict messi In alio, 2 redditivith del
cupitale investito (ROT) & variata dal 1540% dell’esercivio precedentc al 17,239,
come pure i falluraio per addetlo, che & varisto da £734 2 €759,

Per quanto riguarda e sosietd parlecipate, evidenzia § conlorlanti riznltati netti
attenuti nell’eliimo esercizie od in parlicolare da VTP Events S.n L por € 46,164, da
Ventce Yachl Pier 8.l por € 271,152 ¢ da Ravenna Terminal Prssepgeri S.al. per €
149.235, mentre por Catania Cruise Teminal S.r.l. si prevede gid dal prossimo anno
uat rizuliato positivo por cirea € 200,006,

U Presidonte, &d integrazione di quante  esposto  dall” Amminisiratore
Delegato, sottolinea il forte sviluppo delly Societh neila parlecipazions in ben gualtro
realth terminalistiche italiane (Ravenns, Catania, Brindisi e Caghiari), resa possibile
grazie afla oftima repulaxione otienuta nel corse degli anni dalla VTP che & stata .
chiasmata da primard attorl a livelle mondiale del cireuite delle crociere (MSC e
RCCL) a pattecipare come loro partner. In apginnta alle partecipazioni nef terminal
di Ravenna ¢ Catania - pidt picnamente eperativi - e di Brindisi ron ancora avvenuta,
I'ingresso relin societh che gestird il teminaf i Cagliari, con Pintento di sviluppane
la potenzialith di Honiepart, veppresenis una sirads prodremica di vlteriond sviluppi
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nel Tirreno, Softolivea guindi che nei prossimi re anni la Sucietd sard chigmaty o
misurarsi con shide di notevole portata: dalla partecipazione in misura maggiomeente
sipnificativa alla societh Venice Ro-Port MoS 5.C.P.A. por la pestione dol terminal
Ro-Ro di Fusing, al progelto di partecipazione nel termyinal ScaPort di Istanbul, Taiti
che sono lrutto del riconoscimento anche in campo internazionale della oliima
repiazione riconosciula afla Societd per la dinamicith dimostrata daila capacila di
acquisiziane, sviluppo o gestione di nuovi imporanti quote di natfico.

Con rilerimento alla riparfizione degli wtili & tenute conto degli impostant?
programmi di investimenio intrapresi daily Societh per @ prossimi esercizi ¢ della
difficolth che derivercbbe daila integrale capitalizzazione del risultato, informa che il
Consiglio ha deliberato di proporre all® Assembles dei Soci di destinare Putile netio
di esercizio pari a € 4.718.756,30 per if 30% ally remunerazione del capifaic sociale
- pari ad € 1.485.730,30 ¢ corrispondente a € 18,78 per azione - e per il restante 70%
(pavi a € 3303026000 alla riserva stzordinaia), softolineando il sansibile
mcremento del dividendo (+ € 160.570,05 equivalente  wna crescita percentuale del
12,79%) rispetie a quello def precedente esercixdo sociale,

II Presidenfe del Collepio Sindacale dotl. Fabio Cadel i letturs della
Relaxione del Collegio Sindacaie al Bilancio dell’csercizio chiuso al 31 maggio 2012
¢, in sinfesi, riferisce che detto Bilancio & coercmte con I'asseile patrimoniale,
ceonomico e fivanziario della Societd, che @ Collegio Sindacale ha partecipato a gt
i Consigii di Amministrazione della Socictd senza rlevarne alouna  cvilicidd,
rimancndo poraltro a stretlo contatto sia con 'Orpanismo di Vipilanza che con la
Socici® di Revisione Contahile,

Cid promesso, esprime if parere favorevole del Collegio Sindacalc
all’ approvazionc def Bilaneio in esame.

H rapprescntanic del Socio CCIAA di Venezia chiede di conoscere quali sisno
le motivazioni par coi ixon sia stato redatko un bilancio in forma consolidata.

H Presidente riferisce che la questione cra gidt staia affrontaia , come riportato
nelia Relzione sults Gestione allegata al Bilancio, e che la Socield, pur delenendo
partecipazioni di conbrelio in alcune socictd, rientra nel easi provisti dail’art. 27 del
D.Lgs n. 127/91, polendost pertante avvalere della facolth di csoncro da tale obblgo.
Dvidenzia che tale scelta & stata ritenutz opportuna, oltre che per quanlo reso
possibile daila disposicione legisiativa, anche per il fatio che aleune pariccipaziont
sone molfo recenll, con pestiont in fase di sfart-up e che hanno compoitato modest
investimenti di capitate da parie della Socield. Precisa che le gestioni nel casi di
Cagliari e i Brindisi non sono ancora iniziale © che la Sucietd si riserverd in fiturag,
una volty stabilizzate gueste atiivitd, di redigere un bilancio in forma consolidata,

L’ Assemblea, dopo approfondita discussione, &l upanimity

delibera
- di approvare il Bilancio dell’esercizio 1 givgno 20E - 31 maggio 2012, ¢ relative
Relazione del Collegio Sindacale ¢ Relazione della Socictd dt Revisiono
Contabile Legale, depositati agli aiti defla Societh;
- di destinare P'utile netto d'cscicizio pai ad € 4.718.756,30 - non rendendosi
necessario gloun sccantonamento afla Riserva Lepake, avendo In stessa raggivnio
il lmite di 1/5 det Capitale Sociale come previsto dailPart. 243G Cod. Chy. - come
SOOI
€ EAL5T3030 alla vomunerssdione del capitele (pavi a € 18,78 por azione,
da  corrispondere ai Signori Soct a partire daf 13 novombre
2012,
€ 3.305.026,00  alla riserva straordinaria.
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2. NOMINA DEL  CONSIGLIQ) D! AMMINISTRAZIONT. PREVIA
DETERMINAZIONE DEL NUMERG 1Ml CONSIGIIERT E FISSAZIONE
DEI RELATIVI COMPENSIT

1 Presidente comunica che i Consigile di Amministrazione, atfualment

Bilancio od invita | Soci a rappresentare le loro designaciont. Propone inoltref di;
nominare vn “contitate emolumenti” per (issarc 1 compensi sclativi ai si g{{!i
amministeatori che assumergnno incarichi operativi. | \ ;

L rappresentante dei Socio Venelo Sviluppo S.pA. csprime il [:-mp\i:ii;i}:\-\
apprezzanenio per la gestione della Societh o per 1 risnltali da cssa raggionti ¢ @\E
aver avuto la possibilith di otlenere dal Presidente anche alcune indicazioni
strategiche ed informaziont sui emi di maggiore delieatczza. Nel ringraziare i
consiglieri uscenti, propome di mantenere 3l Consiglio composto da nadici consighier
e di nominare al suo inlerno | signori: Sandro Trevisanato, proponendone altresi lu
conferna in qualitd i Presidente, Marcello Acaboni ¢ Marco Vanoni. Propone
guindi inserimento in Consiglio di Amminisieazione del nuovoe divigente della
Societs, Michele Cazzanti. Condivide D'approccio di separate | compensi del
Presidente e dei Consiglieri da quelli zelativi a quelli con  incarichi operativi, come
pure di nominare un “comitalo coelumenti” per quest'nltinio aspetto, Per quanlo
atliene ai compensi, propoac nn cotrispettive di € 15,008 per il Presidenie e di €
B.000 per i Consighiced, oltre al pettone di presenza ed al rimborso spese. Evideneia
che la proposta di incremento del conpenso & tesa a sottolineare in lerming ancos pil
evidenti lo rosponsabilith addizionali e personali che assumeranmo in scno al
Consiglio.

Il Presidente ringrazia per le espiessioni di apprezzamento, che estende a tutto
il Consiglia di Amministrazione, soltolineando anche il supcramento di poecedenti
diverpenze tra comyposneints pubblica e privala.

I rappresentante del sovio APV Inveslimenti 3.p.A. csprime af Presidente e n
tutto H Consiglio il propiio tingrazianento od apprezzamento per i risuitati raggiunt
g, ringraziando in medoe particolacre 1 Consiglicri nscenti, propone, dichigrandosi in
gecordo con quante affermato dal Socio Veneto Sviluppe S.p.A, di muntensre il
Cumsighio composto da undici consiglieri e di nominare al suo interno i signori:
Raberte Perocchio ¢ Gianandrea Todesco, formutando Pauspicio che i Consiglio
confermd aliresl 1a desipnazione del doft. Perocchio guale Amministralore Delegato .

Il rappresentanie del Socio FINPAX S.l. esprimc appiczzamento al
management delle Societl, Prende alto che § Soci pubblici inlendono segvire con
maggicre pactecipazions Paftivith defla Societd ¢, scbbene Finpax Sal. nel
precedente mandato avesse wvale la facolid di nomivare tre consiglicd, si adegua
censeguentemente alle indicazioni dei Soci che lo hanno preceduto. Propone pertanto
di mantenere # Conziglio composio da undiel consiglicri ¢ di nominare al suo intemo
i signost: Filippo Olivetli ¢ Alessandro Sauti.

I rappugsentanic del Socio SAVE S.p.A. propone di mumtenere il Consiglia
composto da undicl consiglieri ¢ di nominare al suo inkermo i signori: Camille
Bozvolo ¢ Paolo Simioni

1t rappreseitante del Socio {CTAA d Venoria sl allinea con 1'apprezzameito
Al management e con i suggerimentl cmersl. Scitolinca che sulla questione “No .
Cirangdi Navi™ s deve coatrastare pid cflicacenente queste posizioni, che tale
guestivne non va sodiovalutala perché potrd condizionare wna arte imporlante del 5,_
luturo della Socictd, auspicando ab viguardo che il Consiglio affidi una dolepa
specifica & persona espertz di comumicazione. Popone  di mantencee i1 Consiglio

pag. 83 di 89




composto da undici consiglieni ¢ di nominare al suo interno i signor Giuseppe

Fedalto.

Il Presidenle conlerma che la comunicagone & diventata un aspelto
fondamentale, evidenziando che it Porto di Venczia & sialo vittima jmocente della
tragedia deila M/n “"Costa Concordia”. Informa che di conseguenza la Societd & stata
indotla & rafforzare, con iclalivi oneri, la strpttura di supporto uila comunicazione
ricorrendo ad una agenzia internazionale in appoppio alle iniziative det “Comitato
Cruisevemice” Incaricata di promumovere messagpi positivi che contrastine lo
posizioni del Comitato No Grandi Navi, Ricords 'enfasi data alla manifestazione dcl
16 sctiembre 2012 in Bacino di San Marco dai quotidiasi locali, che & stuta af contro
di successivi incontit con e dspetiive divezioni, ottencndons IPassicurazione di nza
maggiore obiettivith € realismo ncile cronache. in risposia all’osservazione da paite
del consighere Venuti ciiea 'opporiunill i un ecinvolgimento anche detle reti
televisive, informa che & stafa speditz una letlers al Presidente della RAT, i direttori
del TG e TGS, al Direttore ed af Capo Redattore di RAL 3 Veneto ed sl Presidente
della Commissione Parlamentare per I'Indirizzo Cenerale ¢ la Vigilenza sui Servizi
Radiotclevisivi, per lamentare la pargialith ed incompletezza delle informaziceni
contenuic in ateuni servizi felevisivi rclativi alla manifestazione teasmessi dalle reti,
Informa che it 24 ottobre presso la sede dell’ Associgzione della Stampa Estera a
Roma vered presentato it libro “A Venczia dal Mae”, Concorda suHa necessith di
munfenere una presciza a livelio mediastico costanie, aftenta e di clevato Jivelio.
Comunica che questo argomento formerd oggetto di pilh approfondita discussionc al
punto 5) Yarie ed Eventuali deli’ordine del giareo.

I Presidente chicde ai Suci di deliberare in merito a:

Determinazions  del numero ¢ Conmsiglierd componenti it Consiglio di
Amministrazione;

- nomina dei Consigheri e loro durala in carica, proponendn che venga determinata
in 3 caorciel socish;

- fissazionc del compenso annuo lordo dei Consigliert, che propene di clevare da €
2.500,00 & € 8.000,00 lordi, oltre chie wn geltone di presenza di € 200,00 loxdi da
corrispondersi  por la pavtecipazione ad ogai viunione del Consiglio di
Amministrazione ¢ dell’ Assemblea dei Soet;

- [fissazione del compense da viconoscersi al Scarctario, pari a € 200,00 lardi per
ogni seduty per ia verbalzzazione di ogei risnione del Comsiplio di
Amministrazione e delt’ Assembles Ordinaria dei Soci.

Comugiea che verrh chiesto al Consiglio di Amministrazione, nclla sha prima seduta,

di nominarc un “Comitato emolumenti” per formulare la proposta dei compensi per j

potert attribuili ai singolt Consiglieri, che verrd proposta una distribuzione di compiti

e relative defeghe tra il Presidente e due Amministratori Delegati in considerazione

dell'sccresciuto impegno deila Societh © che verrd dermanduta al Consiglio di

Amministrazione la deicrminazione dei particolad compensi per gli speciali poleri

attribuili e responsabitith conseguoenti.

I Consigleie Venuli coplic Foccasione per ringraziare Venelo Sviluppo
S.p.A., gli altri Suci, il Consiglic di Amninistrazione ed il Collegio Sindacale per
Popportunith cotcessagli in veste di amministratne della Sacictd acl corso del
proprio mandato.

Il Presidente del Collegio Sindacale, dott, Fabio Cadel, 2 nome di fukto il
Collegio Sindacale, esprime parcre favarevole alta proposta relativa ai compensi dei
Consiplicd.

1.’ Assembles det Suci, dopo approfondiia discussione, all’ vnanimits,
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delibera {,’f

di determinace in undici @ nminero dol componcnti il Consiplio ﬂfr

Aimministeazione; T

di nominare componeti il Consiglio di Amministrazione per un trisnnio,

fino alla data di approvazione del Bilancio di escrcizio ab 31 magpio 201

signort:

- Macello Acerboni, nate a Udine if 16/ 171940, residente a Padova, via
Giovanni da Nopo n. 4 — codice fiscale CREMCLA0SIALASRR, ciftadino
italigno;

- Camillo Bozzolo, nato 2 Miraflores (Perdn), 1 1307/1966, residente a
Casalzuigno (VA), via Liberth n, 18 - codice fiscale BXZCTLIG6LI3Z611,
cittading itatiang;

- Michele Cyrzamti, wnato A Venerin it 5171952, residente 2 Veneriy,
Duvodure n, 1008b - codice fiscate CZZMHLGZAQSLTI60, cittading
italiang;

- (ruseppe Fedalio, nato o Veneria 1 23/12/1937, rvesidente a Veneria-
Marchera (VE) Ile Giovannacei n. 2 — codice fiscaie FDLGPP3TT23L736X,
ciliading Haliano;

Darsoduro HD63, codice Nscale LVTFITTSLOSLTI6Z, citladino italiano;

- Roberlo Peroechio, palo ad Aschalfcaburg (Gormania), i1 22/09/1061,
residente & Cavallino-Treporti (VE), vis A Vespuea o, 5 - codice liscale
PRCRETGIP22Z21 12W, clitadino ilaliano;

- Alessandre Santi, nate a Venezig, il 22/10/1900, rcsidente a Venczia, Santa
Croce 1,730, codice fiscale SNTLSNGOGRZZLTION, cifiadine italiano;

- Paole Simioni, nato a Yaldobbiadene {TV)} i 19/32/1960, residenfc a Padova,
vig el Commissario n. 63c - codice fisesle SMNPLAGUT191.5G54,
citlading italiano;

- FAanandrea Todesen, nan s Venerda 3 2890066, residenle 3 Venesia
Mestve, via della Sevenixsima n. 11 — codice Miscale TDSGNDOAP28LT3I0T,
ciltadine ilaliane;

- Sandro Trevisanato, nato a Venczia, 1 190871948, residenie a Casale sul Sile
{T¥), via San MNicold . 16, codice liscale TRVSDR4SMIOL730E, cilladino
italiano;

- Marco Vanoni, nato a Verona il 21/3/1964, residentc a Bussolongo (VR), via
Catulle n, 9 sc. A int. 7, cittadine italiano;

di nominare Presidente det Consiglio di Amministrazione per il snindicato

wriernin, e pill precisaomente fino alla dats di scadenza del Consiglio stesso,

FAvv, Sundve Trevisanalo.

sendito il pavere del Collegio Sindacale, di deferminare il eompenso 3 favore;

- del Presidente del Comsiglio di Amministrazions in € (500008 (€
guindicinulafon) kordi ancui; olue ad un pollone di presenza dif € 200,00 (€
duccentod M)y Iordi per la partecipazione ad opni scduta del Consiplio di
Amministrazions ¢ dell’ Asseniblea ded Soci od al rimbosse defle spesc;

- el Consigliert in € 8,000,060 (€ oftomiia/00) lordi annni, cltre ad un gettone
di presenza i € 200,08 (€ duecentofN)) lordi per o pariecipazione ad opnt
scdula del Consighio di Amminisirazione e defl’Assemblea del Soci ed at

r
rimborse delic spoese | ﬁ»
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- del Segretario in € 200,00 (€ duecentoD) Tordi per ogni verbalizzazione

incrente 1a sedua del Consiglio di Amminisiraxions e dell” Assemblea del

Soct;

3. NOMINA DEL COLLEGIO SINDACALE E DETERMINAZIONE DEI

RELATIVI EMOLUMENTI

1 Presidente coimunica che il Collepjo Sindacale viene & scadore con odicrna
approvazione del Bilancio, ricpilopa Pammontare dei compensi deliberati per il
precodente tricnnico cd invita i Soci ad indicase 1o lore desipnazioni in ordine al
rinnovo del Collegio stessa.

I rappresentante del Socio Vencto Sviluppo S.p.A. esprime in generale
Uopportonity di procedere ad un mrnover delle cariche, seppur convenendo sulla
necessith di assicorare ona adepuata continnity; propone di confermare il datt. HFabio
Cada! puale Componenfe effefitve del Collepio sindacale, in qualita di Presidente, ¢
i nominare il dott. Pietro Codognato Perissinotio guale Membro supplente del
Collegio sindacale. Nel merito depli emwolrmenti, propone che essi siano determinati
nelly misura fissa, forfeltaria ed ommicomprensive di € 18.000 fondi annui per il
Mesidenls, € 12,000 lordi annui per | componenti effettivi ed € 12000 lordi annei
per i membri supplenti.

I vappresentonte def Socie FINPAX Sab propone di nominave il dott
Valentine Bonechi quale Componenie effettive del Collegio sindacale ed il dotl
Roberlo Salamen guaic Membro supplenie del Collegio Sindacale ¢ concorda sugli
cohimenti proposti.

I pappresentante del Socio SAVE S.p.A, propone & confermare B dott.
Andrea Valmarana guale Componente offettive dol Collepio sindacale ¢ concorda
sugli emolumenti proposti.

I rappresentants del Secio APV lnvestimenti S.p.A. concorda con le nomine
ed emolumenti proposti,

Il rappresentade def Soclo COTAA i Veneria concorde com Je nomine ed
emolunenti proposii.

Seyne una arficedofo discussione da parte dell assembleqa swi criteri df valifazione
depli emolumenti proposi ed aleune richieste i chiarimento sulla misura degh
emofinenti I atte o ol 8 Presidente, con il supporto del Direlfore Gencrale,
Sfoviisee Ie defncidazioni del caso.

1.'Assembies dei Soci, dopo approfondita discussione, all’'unanimita
defibera
- di nominare membri effettivi de! Collegio Sinducale per un triennto, & ciod lino alla
data di approvarzione del Bilancio al 31 maggio 2015, i signori:

» Babio Cadel, nate a Venesa il 25/06/1959, residente a Mestre (VE), via Olivi
137 - codice fiscale: CDLEFBASOH25L736N, citladino italiano;

» Valenting Boneehi, nalo a Venezia i1 13/10/1964, resideite a Venczia,
Dorsodure n. 3237 - codice fiscalc BNCYTNG64R 13L.736D, cittadino italiano;

« Andrea Valmarana, nato a Asolo (TV) i 15/08/1958, residente a Venezia, San
Muarco 1,3902/4 - codice fiscale: VI.MNDRIEMISALTIP, cittudino ilaliano;

- i nominave membri supplenti de! Collegio Stdacale per lo stesso suindicalo
periodo i signo:

« Pictro Codogpato Porissinollo, wato & Vonezia il 227941945, residenfe a Silea
{TV), via Callalta n. 2/C -- codice fiscale CDOPTRA5P2Z.736], ciftadino
itzliano;

» Roberto Salamon, nato 1 Venezia i OROG/1044, domicilialo & Venexia, San
Marco w3380 - codice liscale: SLMRERTA4HOELTI6Y, citladino ilaliano;
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- i conferive Pincarico di Presidente del Collepio Sindacate al doit. Fabio Cadel.
- i determinare Femolnmenlo da riconoscere al Presidente del Collegio Sindaca
nella misora fissa, forfettaria od omnicomprensiva di £ 18.000,00 fordi annui,

del Collegio Sindacale nells miswa fissa, fofetlaria ed ommicomprensiva di €
12,000,000 lordi anowi;

- di delerminare "emobamento dyg riconoscere a cigscuno del Membri supplenti del
Collegio Sindacale nella misura Nssa, Forfetlaria e omnicompiensiva di £
12.000.00 lords anni,

Ii Piexidenle del Collegio Sindacale dott, Fabio Cudel, anche a nomne degli
altri componenti Il Collegio, ringrasia per 1 fiducia accordata.

4, ATTRIBUZIONE DELLA TFUNZIONE I CONTROLLO CONTABILYE
LEGALE F DETERMINAZIONE DEL RELATIVO COMPLENSO

It Presidenie, comunica che con "approvazione adierna del Bilancio viene &
seadere anche il driennio relativo alla funcione di controllo conlabile, Tinora affidale
dall’ Assemblea a Deloitte & Touche 3.p.A.

In merito & rinnovo di detta Nimzione Ji controllo contabile, infovma che i
Colicgio Sindacale ha redalio una proposta moelivata por il conlerimenio dellincarica
di revisione Iopale @ invita B Presideate del Collegio Sindacale ad Mlustrarda.

1 Presidepie del Collerio Sindzcale, doit, Fabio Cadel cspone B proposia
redatta dal Coliepio Sindacale, illustranda ncl detlaglio ko diverse oflerle porvenute
da parte delle sepuenti primaric socictd coi & stato chicsto di fonmulare offorta:
Deloitte & Touche S.p.A; Roconfa Linst & Younp S.pA KPMG SpA. o
FricewaterhouseCoopers S.p AL

Clidy premesso, propone ai Soci di confermare Vincarico anche per i prossimi
e esercix alla Societd Deloite  Touche S.pA. non soltanto peiché Pofferia &
risullata  ecomomicamente pili vantagziosa rispetto alie altre, ma anche per averne
potuls apprezzare I operaio nel corse dell*ultime incarico.

Segue una articelota divensyione tra @ Soct, el corso della guale, vengone
ponderari du wna porte Popporfuniiss df ona alfermenze e doll’alira gli onert di
sfrtiltnre ohe deriverebbers do nn evenfuale cambiamento per consentive alla societi
di revisione df prendere adepnaio possesse df Hitle le conoscenze recessarie.

1.' Assembtlea dei Soct, dopo ampia discussione, valatate le offerte pervenmic ¢
ritenuito peraliro opportuno mantenere la contimith del rapporto con 1a socicti
Deloitte & Touche S.p.A. ed i relativi rapporti che qoesta intrattiene con il Collepic
Sindacale, all’wranimiti

deflibera

« di conferire Pincavico per H comtrollo contabile ai sensi dell’at. 2409-bis ¢
seguentt alla Societd Deloitte & ‘Touche S.pA. per tre esercizi, cicg fine
all* Assemblea convocata per Papprovasions del Bilancio al 31 maggio 2015,

~ di definite i compenso nally misura di € 15.000,00 (diciannovemilaf00) anawi,
comprensivo della revisione det Bilancio e softoscrizione delle dichiarazioni
Nzcali, delle venfichs mesirali di lenvta contzhile, dells revisione delie societi
pariceipate limilata ai [ini dell’espressione del gisdizio sul bilancio di esercizio,
cui vanno agpiuntc spesc amministrative nella misara del 5% o rimborsi spese a
consiuntivo, comc da offerta che 8i conscrva apll alti presso 1a Socictd.

5. VARIE ED EVENTUALE

Il Presidente, riprendendo I'argomento sccennato in esordio, informs che gi
nel corso della precedente Assemblea dei Socd era siats valutats positivaments
Vopporlunitd di aggiormnare aleuni studi scleniificl ormai datati a supporto deile lesi
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soslenite dalla Societd in contrasto con le dichiarazieni del Comitato No Grandi
Mavi e di altve personalith infiuenti sultopinione pubblica circa i presunti effetti
nepalivi derivasti dalla presenwa delle navi da crogcitera s danno delfambisnte
vencziano, Al di 14 &i wn recente rappurio Dvorevols deli’ ARPAV sulla guadith
dell’aria, ribadisce che 1ali studi, per otteneres Peffetto mediatico spevate, dovrebbero
avere un profilo di alio Hvello internarionale ed apparive super parfes sia per guanto
riguarda la committenza che per la siroftnea incaricata ad offettuarhi, quali ad esempio
I'Assessorato  all'Ambicale della Regione del Venelo, da una parle, ed il
Massachusctts Instilute of Teoclology, dall’alira. Rammenta al ripuarde che
i"Assessore al DBilancio ¢ apli Enti locali della Regione del Venclo Rohoria
Ciambetii, infervennio nell"Asscmblea dod Soci del 6 marzo 2082 per delega del
Socio Venete Svilsppo S.pA., aveva espresso § propric parore Favorevole.
Sottolinea che Ia Socicth poircbbe soliccitare 1o Compapnic i navigazione ad
individuare delle forme di contribuio alle spese sostenuie ¢ che, come ricorda
I’ Amministrafore Delegato, & porvenmta al rigvardoe una sollecitazione da parcte
deli"Baropesn Cruise Council. Chicde ai Soci pubblici, od in particolare a Voncto
Sviluppo S.p.A. e APY luvestimenti S.p.A., di farsi parie diligente per infroducre
Iinizialiva proposta presso le rispettive struttore di rifertmento al fine di poferla
concielivzare al pill presio possibile,

Il rappreseniante del Socio CCIAA di Veneria ribadisce la necessitd e
Purpenes di approntave e dilfondere i risubati di il stedi, per scongivrare ipotesi di
allontanaento del iraffico che risulterebbero dissstirost per la Sucieth, Solfolinea le
ditficolia depli cnli puebblict a supportare economicaments gquesti costi.

1f Presidente sicorda come nel 2007, conscia delle problematiche derivanti
dall*impiege di navi di notevoli dimensioni, la Socictl avesse appronlato uno studio
prefiminare che individuava nella zona lapunare di Dopaleiio adiaccnie atia Cassa di
Colmata A una possibile alternativa per ospitare lo mepa-navi da crocicra ¢ che fale
progetto di massimma fu presentato all’esame della Regione del Veneto, deila
Provineia di Venezia, e dei Comuni di Veneria e di Miva, Tale progetto si basa sullg
ipotesi, confemnata nel lempo dai fatii, di dover ampliare le attuali wee portughi
disponibili in consideraziene del wend del seliore, che prevede eniro wn decennio i
raddoppic degli attwall volumi i raliico. Cha af ripuaedo 1 riseliat di ono studio
presentato 1o scorso anne al Scatade Ewope di Amburpo che indica ima previsiones
di incremento del cosfficiente di penctrazione del morcato curopeo in vn decennio
dall’gttuale meno del 2% (& milioni di crocicristi) al 45 (10 milioni di crocicrisii) ¢
sutlolinea che per cogliere guesta opportunitd & necessario reafizzare delle noove
strullue. Evidenzia che lo studio ltalian Ciuise Waich presentato ia scorsa settimana
& Genova n occasione della manifestazione Haliagn Craise ay, ha indicate per il
2012 una provisione di calo di trallieo in Ttatia del 4,2%, mentre Veneria rispita
cssere unica imporlante cealtd porluale italiana che riuseirk a chiuders ka siagione
addirittura con v, scppin modesto, simento (+0,89%), confermindone 1 buomo slalo
di salute. Sotiolinea che fale risultato & cortamente merito dell’atiragtiva di Venoris
come destinaziong, ma anche di Venezia Terminal Passcpport S.p.A. che & rinscita
altraverso gl investimenti effetiuati nel tempo a far fronte alla domanda. Precisa che
1a fatibilitd del progetio "Dogaleito™ & stata studiata con la Capitaneria di Porto ed &
risultala cssere una soluzione ollimale dal punto di vista logistico, daa [z breve
distanza dallz bocea di porto di Malamoceo ¢ Vinmediale inncsto sulla prefigurata
vighilitd stradale e di collegamenta con acroporto atlraverse il Vallone Morcanzani,
da realizzarsi, ‘Iwie soluzione presents inoltre il vantaggio, dal punto di vista
ceoitomico ed inftastratturale, di wtilizzare an sifo gid esistente, 5o cul & previstz lg
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affinché il progelto stesso venga ripreso nelle sedi opportune, Per quanto righia
costi depli stiddi sull’impatic ambiomalke, ritiene essenziale che ¢t sia la wﬂéigﬁf‘z
politica di prommuoverli, mentre i contrfbuli potranno provenire sia dalle compagnie di™
ciociera che dalla ECC (Buropcan Crulse Council) e dalla stesse Venexia Terminal
Passegperi 5.p AL

1. Amministratore Delepato agpinnge che 1o acioni messe in aito dad Conmitato
No Grendi Mavi haeno creato sconcorto anche da pacde di epinfor mokers
infernazicnali.

I rappresentante del Socio CCIAA di Venczia, ncll'agginngers che anche
I"Amministrazione Comunale si & trovata nelia difficile posizione di oflrire sostegao
alta portualith, senza tottavia esporst apli attacchi politici ¢ mediatic provenienti da
pit fromti, sottolingq il rischio che i Comitati No Grandi Navi possano rivolgers una
accesa di parzialitl wei confronti della committenza ¢ &b chi  supporierd
ceonomicamente lo studio,

If Consigliere Persello invifa ad assumere massima trasparcnza nell iniziativa.

I rappreseniamte del Socic Veneto Sviluppo Sp A, ritiene iniziativa
neccssariz.

I Presidente ribadisce Popporlunith che delin guestione venga investito
I' Asscssorato all" Ambicnte della Regione del Veneto e chiede gl rappresentante de!
Socio Vencto Svilppo S.p.A. di [arscne poslavoce.

1.’ Assemblea prende atto.

Nuli’altre essendovi da deliberare ¢ nessuno chiedendo la parola, P Assemnblea
viene sciolta afle ore 13,15,

Dell’ Assemblen viene redatto il presente verbale che, Ietic scduta stanfe,
vicne approvate da ekt gl intervenuii e firmato dal Presidente e dal Segretario.

IL SEGRETARID 1. PRESUGENTE

I satfpseritio amministratore SANDRO TREVISANATO dishinra ehe I presende docyrnanio
Informalico & eorforme a quello irascritfo suf i socioll delle Soctetd ¢ che ne é stafa
effertuaia regisivesione presso Cdgenzia deflle Entrate di Venezia in date 29 ottobre 2012 af
MUers 5705

i
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GONTO ECONOMICO
par Mesercizio 07.06.2012 - 31.12.2042
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(Incr.) Boce, det orosdltl varso clontifeentridlatelcotfogate L3z 775 i
fIncr) Docr. degh alk cradih 40 156 '
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OSSERVAZIONI - BILANCIG AL 31 DICEMBRE 2012

STATO PATRIMONIALE ~ ATTIVQ

e varfazionl defle bnobiilzzazioni imunaterlali e masterlall rispetle a! 31.05.2012 sono
itepifogabe ned prospetli afiegati e derveno daplt effatiivi investimentlfcessioni reallzzatl o
daiammortemento del poriodo, Trattandos! di wn bilancto che rguards sette mest & esercizio
gl amamortamentl sono stati calcolati nella misura df sette dodicesind di quelli cihe 51 sarebiarc
effettuati su an intero oserclzia,

immohflzzazionl inmmateriall {aflegato A): Finerementa principale di € 232.626 alla voce altre
immobilizzadon lininateriali & principalinente dovuto af costl di progettazlone relativi sl

perizie dl varkante del Terminal Isonzo 2.

fmmehilizzaziont materlall {atlegate o)

lmipfant! e macchinark Mncremento delia voce derlva principalinenle dalfacepuiste dl nuovl
tmplantl di videoserveglanza v di implantt di comunicazlune #iFinterno deils sale PassegEeri,
La cesslone rgaarda une ralfa dalvalere of acquisto di € 45.000.

Attrezzature industrlall: Pincremento del periodo & dovuto alfacquiste di aitrezzatire per la
viahHiti ed § terminal (transenne, colaniine gulda coda) ed anvedl per le nyove safe VIP no
ternrinal 108 e 117, La cesstone riguarda arvadl dal costo storice d] euro 21.13 1,40,

Altri beni; Pincremoente dafla voce s riforisce principalmente al'acquisto del server sccondarlo
e df nuiovi companter,

immobifizzazion {n torse: la variagione I aumento rispetto af 31.05.2012 & dowula
principaimente afi’acconto versato por acqulsie dolla passerella mebile da posizionare in

banching Tagifamento [€ 397,500},

Imnieklilzzazlon! gratuitamente dovalvibli {gliagato Bl

Implanil; 'incremento del perfedu & principalmente dovuto alfacquisto ed installazione df torr
farc a led In banching Saivta Marta,

Immgbiiizzazioni in corso: Mncremento rispette af 31.05.2012 & dovito af cost] dolia rete o}
scarico nal anale Scomenzera ed ai costt dl opere prefiminar alfa reallzzazionc dele vie
corsa per la pusserellza mobila In banching Tagllantents.

Immahilizzazlani fi tarte faliagato C}:

In alegato & forita If dettaglio delle partecipazioni detenute.

te partecipazioni sono lscritte in hifancio at coste, comprensive o evenluali oneri sostenb per
addivenire all'acquisizione defla partocipazione, Mol porfodo dal 01.05.2012 2 3L.12.2012
sono state costitulle 1= societd Cagliar Gruise Port S.r.l e Deindisi Crujse Port 5.0 deile utali si
detlens rispettivarnente 1) 30% o4 fl 25% del capitale sodiale. Nelio stoss periogo & stata posia
In liguidazione I sucleth Drindisi Cruise Terminal S.4.L la guale non ha ma opera,
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Creditl versg cllant!
F crediti verso clentl soro espost! al netto dal fondo svalutazione creditl che ammonta ad € .
51.763. |l fondo rispetto al 31.05.2012 ha avuto un incremento f € 9,039, Non vl sono cred i f’ .
in seadenza oltre i dodicl mesl, ne crediti i valita ostera, 3

Lradit} verso Imprese contrgllote @ caliegate

Tall eredili derivans da oparagloni conimerciali e sano interamente eshzibil,

it} tributari
teredith tributart sono composti per £ 156,281 da crediti verso FErarlo por VA e per € 57.065

dafl'anticipo, richiasts duffa vigente normative, pagato a frante del¥aecertamento ricevuto nel
higlio 2010 verso il quabs iz Societd ha presentato ricorso,

Credlt] par imposte anticlpats (aliegato I

La composizione di tale voce & fornite neflallegato prospette “composizione dei credit) ey
imposte antiefpate e ded deblt per imposte diffarite”,

Altri crediti

Kella voce sono compresi crediti verso la Reglone Yeneto per contribull per Facqulste df bend
strumentali per evro 735.000 {di cul 435,000 per pontont e parahordt ed eure 300,000 per
passerefla mobiite MBT avaulstata na! 2011} Tutte Je poste iscritte nela voce aitri craditi sono
esiglbli portanto sy df ess! non & stata effeltuata alcena svalufazione,

Deposit] bangart & postaii
La movimentazione dells voce nel perfodo 01.06.2012 — 31,12,.2012 & descritta nelf’aliegato

rendicenio finanziario.

Ratel b lscont! attivi
i ralei atlivi ammontanc ad € 27.957 e sone costibulti da guota parte ol minim§ garantiti di

contyattl df servizo atiivi,

I riscondd attivi pari ad € 1.173,389 sono principalinenle costiultf per € 446,886 da riscenti
attivl per canonl demaniali 2 per € 586.538 da riscont! 21tivE dell'imposta di registro versata In
anl passatl in refezione alle concessiond demandalr

Segnalamo che larno scadenza superiore ai cingue annk ! fsconti attivi di Imposta & registro
per uh importa di € 343.248,
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STATO PATRIMOMALE — PASSIVO

Patrimanip fNetto (allegate D) Y

I movimenti di patrimonio netto per il periodo 01.06.2011 ~ 31,12.2012 sono f&rn t;{m
aliegate, el R
li Capital Sociale, df € 3.920.020 & costitulto da n. 75.358 azion? crdinarie del valore nom ald k-
tif € 52 clascyna,

le riserve il sovrapprezro aziomi derivano dalfaumenta di capitale zoclale avwenuto
neliesercizio 2006/2007,

Manvi sono riservg sogeele a tassazione in caso di distribuzione.

Fondi per rischi ed oneri — per insposte differite {aliegato E):

La composizione di tale vace & fornita neli'alegato prospetto "compasizione dai craditi per
nposte entlelpate e del debill per imposte differite”. !

Irghtamento di fine rapporio f lavero suborgdinato

W fondo rappresenta quanto dovulo dalla Societd alf personale per trattamento fine rapporilo, :

[ Iniziale 01062017 501175 F
| Eiguildazion) i ) _ {4.550) ;
Accanionamenio ) ) T

Versamento o fondi previdenzialj (9.403)

Imposta sostitutiva o (762]

Hnale 31.42.2012 _ 564.130

Tisepardi s Erwea

Sona versati ad istletl di previdenza complerentare i fond TRR doi dirvigenti In hasze afla
normatlva vigente e if fondo TFR di un dipendente,

Debitl verso banche
Essi 51 rifetiscono Interamante agfl utllizal deffe carte < credita,

Deblt verso forsltorl : i
Mo ¢l sono deblth espress] In valula estera ne debit con scadenza superiors al dadlel masi,

Cebiti verso inwrese controlato o colle rate

} debiti verso imprese controflate ammontane ad € 24,581 e sono relathvl a rapport j
corumersiah, :
I debll] vorso fmpreze collsgate ammontanc ad £ 18.750 e sono costiuml calle guote di
capitate sociale non richiamate delia societd Brindisi Crulse Port S.r.d..

Debit! tributas
La vore accoglie | debitf per ritenute ¢’acconto effeliuate o dipendent! & favoratort autonomi.
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Dehlt! verso istitutl di wrevidanza e sfeurezza sogialo
Lz vore accogile | debitl verse INPS o INAIL e Fandi o previdenza complamentare

cenfrlhiti e TFR da versare,

Allr debitl

.
La voce accoghe principalmente | dabii verso dipendentf per fo menshild di dicembre, versatN

nel primé giornd del mese d1 gennate, per ratel fere @ mensiia aggluntive per complassivl €
311.1428,07,

Ratel & risconti passivi
La voce anmonta ad 2.758.331, di cui € 2.756.515 per ratel passivi relatihvd a canoni domaniali

i esercizi precedentl e def'eserclsio corrente e ratativa imtposta dl repisivo,
STATO PATRIMOMREALE ~ CONT] D'ORDINE

Garanyle prestata a favore &f torzd

Neila voce & esposto I valore delia coobligaziona assunta da Veneza Terntngl Passoggeri a
garanzla delta pollzze Tidelussora rilasclata afla collagata Cotania Craise Tennlnal in favare
def’Autorlid Portuale dl Cateniz 2 fronte degh obblighi derivantl dalfesercizio defia
concessione doi servizi di stazlona inaritima.

Impegnl

Pei canoni demandal] — Al 32.12 2012 gl impegn! ammentano a complessivi € 53,607 mhia chrca
e &} riferlscone a canonl doraniall rolativi ad esorczi fulyn per l'utifizzo delle aree In
cancesstone. Nella stima degli stesst si & tenulo conto d) tutte le arce i concessiona e defls
aree per ke quall of sono accond] preliminari alie concession, nenche dells Indicizzazlone 1STAT
prevista dagli atti, detenminata nella misura dells media del died anni procodeant],

Per canoinl &i ieasing — A 31.12,.2012 13 voce smmonta sd Furo 94 milz clren o rappresenta
Fimpagno per canani su contratt di leashig sottoscritt] dalia Vostra Socleld ¢ da versare negll
osorcizi futurl,

Per contratti - Al 38,12, 2012 l| principale linpegno per contratti passivi di appalte ammonta ad
Euro BAGDSOS ed & rolativo alflmpepno assunto dalla Vostia Seciebd conseguente
ali'assepnazione deflnitiva dellappalte hvivgrate per la progetindone esocutiva [uro
HMBAG2,54) & oneri per la sicurezza {Euro 338.764,00] = per Fessouzlone del ket o
ristrutiurazione {Eurn 1.675.337,94) ad use Terminal Passegger! del fabbricato porlule
denomirato 1G9/114 oi Marittinta soltoscritto a seguito delie risuitante della procedura i
gara eurchoa a suo lempo ndetla,

Ban! di terz]

ii valare del bend di terzi prosso Pazfenda & costitufto, per Eurs 3,920,020, dai titell azionar
emessi dafla Socleta df proprietd dei Soci e depasitati presso le Casse Sociali, rappresentall ai
valare hominale, & per Ewro 105 mita daf valore dei distributori automaticd di allment! ]
hevande presso | terminal o di proprielh d terd o per Euro 165 mbla clica dal valore di bend in
ieasing,
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CONTD ECONONICC
Bleavi deile venilite o delie prestazion]

legrermente dnferlore alie previslont {78.792 passeugerd, nari al 4,7%) principalimente por la
diminuzione nel traffico traghotti e nel traflice aliscafi. Per quanto attiene al tralfico traghelli
In diminuzione & legate alla mancanza del servizio di una compagnia, la Minoan Lines, che ha
interrotto | coflegamento con fa Grecla nel mese di apriia 2012 mentre il trafllce zilscafl ha
suldto uma tiduzlone per Fanmullamento df parecchie toccate a causa di situazioni meteo-
marine awverse. i tralfice crocieristica & allineato af budget, 7 segnala luttavia una lepgore
spostamento di passeggeri dali'hame port al transito,

fricavi risuitane superioni al burdge! per aumente delle tariffe ed un diverso mix di servizl rest,

Rlgav! nccassosl

La voce pilt mportante dl tall ricavi & rappresentata dal ricawvi per parchegglo delle vetture def
eradieristi. A consustive questi ricavl hanno fatto reglstrare una Fessione per una ridudons
delfutenza legata alla mancanza di una dedle navi, la cul chentela Usualmente utflizza Fauto por
ragglunguore it porto d'imbarce, ed af minos ricorse 2 mezal individeall dovuto aifaumento dol
costo del carburante.

All'interno deila voce sono compresi € 92.000 circa di rmbors assfoarativi pot stnlstri occors;
nelesercizio ed | cul oosti sono stalf rilevat! nelfesercizia,

Cost! per materie prima
La voce accogke cost per maleriall dl consumo, materiall per manhutenziont, carburanti &

onragel. Tall cosll seho in finea con N budget.

Costi ey servizl

Lo voce accoglie tukth § casll per servizi tra | guali, per citare fe calegorie e rHlevanld, i servizi
portabagagl, servif di vigilanza (acquistati a fiil di security), servizl di movimentoxlone merd,
di gestiona delle aree, di manutonzione ed assistonze tecnfche, ulenze, servizl df constlenza,
asstourativl, viagal o trasferte.

51 evidenzla tin incremento delle spese per sorvegllanza aliflbibile sia alla richiesta da parte
deifa Polizla dl Frontlera di un maggior utllizzo di GPG per un'applicarione pilr lettorade della
milsura provista dal Fiano di Slcurerza sia ad un magpstor vso di risorse dovate alFincrementn
dimensionale delle navi. Uelfetto di tali maggian servizi df vipilanga & state un aumento ¢ £
48000 circa +62% Hspetis o budget 6f costi dl vighanzal,

Costl por padimento banl ¢l torzi

I costl sono relativi ai canenl ¢ concessione demanlale, alla locazlone dagf ulfic al fabbiicato
248, ai noll &f marchine operatrict ed al canomi di leasing delle atovetlure. | canoni ¢
eampetenza, comprenshl deli'imposta dl repftio, ammontano 3 clfca € 2,846.000.
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Atto ezente da bello ai aenei dell'art,b5 della Tahella allega-
o B al D.P.R. 26 ottobre 1972 n.642 o soggetto a imposta sole
in caso d'use ai gensgl dell?art.28 della Tariffa - Parte TI.
Repertorioc n. Sci?:‘iq
VERBALE DI ASSEVERMEIONE DI PERIZTA
REPUBDLICA ITALIANA
L'anno duemilatredici il glorno vemtitre del mese d4i aprile.
23 aprile 2013
'n Venezla-Marghera, Parco Scientifico Tecnologico Voga - Edi-
ficie Lybra. Via delle Industrie n.15/d.
Innanzi a me dottor ERMESTD MARCIAND, MNotale in #eskre, i-
scritto al Collegioc Notarile del Distretto di Veneszia, senza

i'azsistenza dei testimeni wuon avendo il compareote richiesto
la loro pressensa,
& presente il dotbor:
- Bianchi Stefanc, natc a Milano {MI} 1l giorne 23 dicembre
1269, domiciliato in Pove del Grappa (VI Via XNV Aprile n.4,
bBobtoro Commercialista e Revigore Contabile iscritto al
n.AG213 delli0rdine dei Dotktori Commercialisti ed Esperti Cou-
tabkili di Basscano del Crappa e Revisore Contabile {numero i-
serizione 120331) iscritbte 2l Regiakre dei Revisori Contabili
ai mensi del D.Lgs. 27 gennaio 1992 n.83 e del D.P.R. 20 no-
vembre 1992 n.474 con B.M. del 19 aprile 2001 ¢.U. deila Re-
pubblica Frtaliana n,3& in data 8 maggio 2001,
quale socio della societa
IMARYARS 2. P.A.Y con sede in Comane di Milano (MI} con indiriz-
zo attuale in Corao &t Porta Vigentiuma n.35, vodice figeale o
mamero di iscrizione al Registro delle Xmprese di Milano
01507630489, avente P,.IVA 0DLS0D2570158, capitale soclale Buro
3.%00.9000,00=, iscritta al Registyro dei Revisori Comtabili al
numerc Ta2h DM, del 17 luglio 1997, Gazgetba Ufficiale .60
in daka 1 agosto 1997, nonché al rumero 38 dell'albo Speciale
delle acciebd di revisione tenuto dalla CONSOR; sociotd 4i rve-
visione inoltre discritta all'Albo Spociale delle societd di
revisione con delibera CONSOB n.17141 del 26 gowmaio 2010,
a cld delogato
con delibera del Congiglio di Beminigtraziome del 22 luglio
2010, deposikata presso 1l Registro Imprese 4i Milano, assunta
ai gensi dell'ark.24 dello Statuto Sociale.
Dettao gomparcnte, della cei identitd personale io Notaio soao

certo,
mi prosonta la relazione

conbenente Ia valutazione delltaxienda della societd
- "VEREZYA TERMINAL PASSEGGERT 5.F.A.Y, con sede legale in (o-
imune d4i Vemezia con indirizzo attuale in Marittima - Fabbrica-
Lo 248, capitale Euro 2,%30.020,00, codice figrale, P.IVA e
n_iacrizione Registro Imprese Vencwmia 02983660275,
parte delle cuni arionl verranno conferitn in una costituenda
dacield a responsabilitid limitata dalle societd:
- BYENETO SVILLPPD B.P.A.", con sede legale in Comune di Vone-
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zia con indiriz#o abttualse in Vemezia-Marghora Via delle Indu-
strie n.19/D, P.S8.T. VBGhA - EMVFICIO LYBRA, vapitale EBuro
117,407,840, 00, codice f[iacale, B.IVA e n.iscrizione Regiatro
Imprese Veneria (0854750270,

_ “APV INVESTIMENTI 5.F.A.", con sede legale in Comune di Ve-
newia con indirizze atiuwale in Pondamenta Sanr Basilio - Fab-
bricato 1n.16, c¢apitale Euro 65.000.0040,00, codice fiscale,
P.IVh e n.lgcrizione Registiro Inpreac Venszia (3252680273,
relagione da esso sottoscritba o contenuta in mumere 71 {set-
tantuno} Ffaceiate 41 numero 36 (trentasei} fogli, pig gli al-
ngﬂtlﬂBﬂhlEd&ﬂdG di asseverarla con giuramento.

Bderendo alla richiesta ammonisco a'sensi di legge il -::ompct—
rente, il guale presta quindl giuramento di rito ripetendo laf
formula: "giuvro di avere bene e fedelmente proceduto alle ope~§
razioni a me affidate e di mon aver awmto altro zoopo cimg

quells di far conoscere la veribd®. i
Atlo non soggetto & registyazione ai eensi dell'ark.? del.
D.P.R. 26 aprile 1586 n.13:, dell'art.l11l delia Tariffa Parte J:;
e dell'art.9 della Tabella allegate allo ghesso D.P.R.  [(CHHE
studic 89 del 25 aprile 1985).

Il presente verbale, acritte a macchina da persoma di mia [i-
ducia =u due pagine di un foglio che viene cucito alla fias
della perizia, & stato da me NHotailo letto al ¢omparonte che lo

ha approvakc e con me sottoscritto.

o Qe
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Copia su supporto informatico conforme all'originale documento su
supporto cartaceo, ai sensi dell'articolo 22, commi 1, 2 e 3 del D.Lgs.

n.82/2005, che si trasmette ad uso Registro Imprese, in termini utili di
registrazione.

Imposta di bollo assolta ai sensi del Decreto 22 febbraio 2007 mediante
M.U.I.

Archivio ufficiale delle C.C|.A A

Pag

1]



