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1. INTRODUZIONE



1.1. CERMEC: nascita e sviluppo

n

CERMEL 5.p.A. {Consorzio Ecologia € Risorse di Massa & Carrara) & una societa pubblica, partecipata dai Comuni di
Carrara (48%} e di Massa (47%) e dalla Provincia di Massa-Carrara (5%) e fu costituito sottoforma di consorzio at fine di
controllare 'attivita di smaltimento dei rifiuti svolta da soggetto terzo. Injzialmente configurato come impianto di
incenerimento con annessa discarica, negli anni '80 fu trasformato in impianto di compostaggio, mediante affidamento
di appalte per la progettazione, costruZione e gestione. Nel corse degli anni si sono succedute forme diverse di gestione
(a privati, ad Amia} e solo dal 1992 | Consorzio ha assunto direttamente |a gestione deil'impianto di seleziong e
compostaggio dei rifiuti di via Dorsale (zona industriale} a Massa, trasformandosi nel 2001 In societd per azioni e

azsumenda la nuova denominazione di Consorzio Ecologia e Risorse di Massa e Carrara, con la compagine sociale tuttors
egistante,

Mel 2000 hanna preso avwio i lavor sullimpianto principale, mediante una rifunzionalizzazione che corrispondeva alle

BAT & alle pil recenti norme di legege (nel febbraio 1997 era stato emanato 1| D.Lgs. 22/97, cosiddetto Decreto Ronchi,
che ha recepito le direttive comunitarie in materla di rifiuti).

Con due successive tappe, ne! febbraio 2006 2 nel febbraio 2007, con la locazione di nuove aree {compendio di via
Longobarda) e l'acquisizione del ramo d'azienda dellz societd EsseBi, Cermec ha procedutn allampliamento della aree
produttive e allo sviluppo di nuovi segmenti di Susiess. in tal modo si sono create le condizioni per migliorare le attivita

produttive relative al compostaggio di qualitd, alls sua commerdizlizzazione (insacchettamento) e alla valorizzazione
deile raccolte differenziate.

La societd & associata a Federambiente e all'Associazione Industriale di Massa-Carrara. Inoltre @ socia del Consorzio
ltaliane Compastatori, che rilnisce aziende pubbliche e private all'avanguardia nel compostaggio di qualita,



Dal nwembre 2005 gli |mp|ant| 50N0 cemﬁcat: sulla hase deﬂe norme LINI EM-150 9001 EUDE {Sistemi di Gestione della
Qualitd) & UNL-EN-ISO 14001:20C4 (Sistami di Gestiene Ambientale). Wi sistema di gestione ha anche oftenuto Iz
certificazione $A8000 (Responsabilith Sociale), non rinnovata nel 2008, ed & strutturato anche sulla base dello standard
BS-OHSAS 18001:2007 (Sistemi di gestione Salute e Sicurezza sul Lavoro).

l| prodotto Cermec VerdeBio (ammendante compostato verde, ACY] ha ottenuto il ricongscimenta del rarchio
*Compost di Quality” rilasciato dal €IC — Consorzio italiano Compostatori.

1.2. CERMEC oggi: attivita e la struttura

Come detto, | sociztd CERMEC spa effattuz |3 gestions integrata ed unitaria di tutte le attivitd ed 1 serviz relativi allo
smaltimento, trattamento, stocraggio e riciclaggio dei riffuti, comprese le attivitd di trasformazione e di recuperg, di
rifiuti urbani & speciali non pericolosi (provenient] sia valla raccolta differenziata che indifferenziata). Con Iimpiego dei
rifiuti biodegradahili = gquelli organici da raceolta differenziata (di seguito RD} sono prodotti sis Ammendante
Compostate Verde sia Misto, oltre ad Ammendante Vegetale Semplice Non Compostate; infine, su alcune tipologie di
vifiuti (carta, cartone, plastica, materiali ferrosi & non, imbalisggl in legno) si effettuane attivita di raccolta e trasporta.

L'attivitd consiste nella seleziopne meccanica ¢ stabilizzazione biologica aerobica dei rifiuti urbanm non differenziati oltre
alla selezipne, cernita e pressatura di altre tipologie di rifiuta quali carta, plastica ed imballagg) misti, neila valorizzazione
delle matrici compostabili per |z preduzione di ammendanti e |a riduzione volumetrica delte matrici ligno-cellulosiche.

Linsediamento praduttive & ubicato nelia Zona industriale di Massa-Carrara, interamente nel Comune di Massa, e si
divide in due aree aperative comunicanti tra loro: una di queste {Atea n.1) ha accesso da via Dorsale ed & compresa tra il
fosso Bersuglia [lato Nord-Ovest), altre attivita industriali dei settore [apideo (lato Sud-tst) e ta linea ferroviaria Genova -
Pisa {lato Nord-Est). L'altra area {(n.2), con actesso da via tongobsarda, resta confinata tra Yimpianto di trattamenta dei
rifiuti urbani non differenziati (lato Ovest), Ia linea ferroviaria Genova - Pisa (lato Nord-Est), 1 fosse del Bacino Lavelio
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{lato Esﬂ g a]tre at'tawta mdustrtah del setture Iaplaec UETD Sud] Le due areg sono fra loro comunicant] e
funzionalmente connesse.

Tale zona produttiva & stata indicata dal Piano Urbanistico come Aree prevalentemente industrioli ed ha una superficie
totale di circa 35.000 mo, dei quali circa 2L.5C0 mq afferentf all"area operativa di Via Dorsale {di proprietd) e cirga
13.500 mq all'area di Via Longobarda (in locazione).

1l processo produttivo si articoia in cingue linee di trattamento. Le operazioni svolte consistono, nelle specifico, nefla
selezione e pressatura della carta e del cartone, selezione e pressatura della plastica, triturazione degli imballagai i
legne, produzione di ammendanti di qualitd con irnpiege di rifiuti biodegradabhili e di organico da Raccolta Differenziata e
matrici putrescibili tramite processi aerobici; produzione di compost fuori specifica, sovvallo secco da valorizzare come
COR e recupers di materiali ferrosi nella linea dai Rifiuti Urbani Indifferenziati. Gli scart! di lavorazione non recuperabili
vengono avviali a recupero/smaltiments presso impianti esterni.

Allinterno della sede operativa di Via Dorsale avvangenc le operaziani di:

« conferimento, accettazione, pesatura, scarico, pre-trattamento meccanico 2 selezione det Rifiuti Urbani

Indifferenziati, separazione, deferrizzazione 2 stoccapgio del sowvallo secco, separadione, deferrizzazione e
stabilizzazione biologics aerobica del sottovaglio urmido;

= conferimento, accettazione, pesatura, scarico, pre-trattamento del materidle organico proveniente da
Raccolta Differenziata, del materiale organico proveniente dalia filiera agroindustriale e alimentare {(frazione
orgenica di cucine € mense), dei Tanghi biologici e del letame, stabilizzazione aerobica spinta (fase ACT) ed
eventuale raffinazions.
All'interno della sede operativa di Via Longobarda avvengono le operazion| di ricezione, selezione e pressatura dei rifiuti
selezionati di carta, cartone e plastica, di ricezione del materiale verde a matrice ligno-cellulosica, del legne e degli
imballaggi in legne, di triturazione ed eventuale selezione di tale materiale, di maturazione &/o stoccaggio dello stesso,

Le operazioni di seiezione meceanica dei Rifiutl Urbani indifferenziat], di stabilizzazione aerchica e compostaggio de!
materiale organico proveniente da Raccolta Differenziata, di cormnpostaggio del Verde e delle matrici igno-cellulesiche, di
valorizzazione delle raccolte della plastica e di carta & cartone, risuttano autorizzate datla Provincia di Massa — Carrara
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con Determmazmne . 2?12 del 3{]!06;’2010 {Autorlzzazmne tntegrata Ambientale) per le seguenti at‘tlwta di
smaltimento o recuperg:

e R3: riciclofrecupero defle sostanze organiche non utilizzate
carta);

= R4 ricictofrecupero dei metalii o dei composti metallic;

come solventi (compostaggio di gualitd e recupero

+ D8: trattamento bivlogico (compostaggio) della frazione arganica dei rifiuti indifferenziati;

s D13: raggruppamento preliminare prima dell’operazions 0OF;

+ R13: messain riserva del rifiut) per sottoporli 2 una delfle operazioni indicate da R1 a R12.

1.3. i.a situazione patrimoniale ed economica di CERMEC

La situazione patrimoniale ed econgomica di CERMEC alla data del 31/12/2010, alla dats del 31/12/2009 e alla data dei

31/12/2008 & aila data del 31/12/2007 @

desumibile dal seguente prospetto {51 deve peraltro segnalare che una

comparazione fra tali bilanci non & agavole, perché, quelll relativi agli esercizi 2008 e 2009 sono stati redatti secondo
criteri diversi da quelli — pil corretti — utilizzati per la redazione del bilancio al 31/12/2010):

&)
CY

AITIVITA' 31012 2000
CREDITI VERSS SOCI PER VER3AN ENTI AKCORA DOVUTI
(B Lo Tt ]

1. Imr=areelall

TOTALE

1. 8aterla'i

TOTALE

245037

1387215

i'l. Finanziarie

TOTALE B.5E%

S1/1272008 21/12/2003 31/t2/2007
11553861 10.507.133 9.743.974
9.396.970 0538369 B.RZLED
£72.583 £73.563 108588
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v}

£}

TOTALE IMMOBILIEZANON] (8]

ATTIVG CIRCO ANTE

i. Birnatenzs

TOTALE

Il Credlz

TOTALE pntro 12 mesi

TOT BLEg1tre 12 mesi

TOTALE

Al Attvick firaniare s non eastituizzon o pamabillzazloni
TOTALE

I, Disparallita liggide
TOTALE
TOTALE ATTIVE CIRCOUANTE ()

RATE! E %ISCOHTI, TOM SERARATA IMEICAZIDME DIL C5AGG D 3L PRES™T!
TLEALE RATE] E RISCGNTI AT

Tetale pitive

PASSNITATE NETTO

PATRIMOND NETC

14083842

128,206

4.698 278
534.166
5.255.444

A6.389
£ 180,640

B34.657
20.014.148

21L.524.41%

347965

43I6R 525
737,234
10,105,749

520.952
10374665

FaL594
23.420.675

20.910.110

35344

403141
FTiEEL
9181122

258,741
9.793.287

121501
FR.EL4 Q88

18479942

284,513

10817.99
£45.000
11, 687000

3454227
15.405.744

284854
39,170,635



B}

]

]}

E]

L)

5l

1 Capitale

IV, Rls2rva legaie

W ditra rigerve

VR U peartetn g muave

J¥. Ltile dpardta) d'aserelzic

TOTALE

FOMC PER RISCH) B0 SMERI

TOTALE

TRATTAMENTD D1 FINE RAPPORTO D1 LAVORD SUBORDINATO
DEET

TOTALE entee 12 mesi

TOTALE gltre 12 mesi

TOTALE

RATEI E MISCONY, CON SEPARATA INCICAZIONE DELL'AGSIO 5L PRESTITI
TOTALE RATE| E RISOONTL paRSIVI

Tota & passive B netto

LONTO ECOMNOMILD
VALORE DELLA PRODUTICNE
1] Rlzawi dal'e vendite @ delie prestaziac

Fi¥ar, del'e rmanenze dl pradetti I= corse d jgverat., semilavargd e fiit

5] &drivizavl @ grovert, can geparate indicaions o8 Sontriowiin cee.
TOTALE VALORE DELLA PRODUIIONE {A]

COSTI DE LA PRODIEONE

8] Fer materle prime, suss diarlg, di sonsumo a di mero

T Par sendzi

4] =er andinesto 4 benl dizarzi

2.035.240
17,653
L0e1.511

- SLA0E

- 2017360
-17.9%2.15%6

7740987
335,514

13563 947
5.435.520
19002467

1732337
20.414.149

31412 2010

13.535.503
- gl

1261534
14.630.622

43057
£.937.241
Blz.327

2,055 a0
T2
loalsil
- GBI
£5,712
3.065.205

401.19%

22521203
5.656.357
28.287.50%

1.675.714
33.429.670

A1/137200%

1432450054
18
1Ers.642
15,525 217

343,838
8,358 204
703.528

285240
3500
10415t
- 128885
45 028
2.012.893

413,808

17.562.578
T.968.206
25,530,754

1.856.313
30.824.958

3LA122003

15142052
by k-
EES.281

16.226.13%

441,654
]

TETlES

2055 540
4138

v ARt 774
T35
19324568

447447

12301626
11.382.591
9734217

Z.006.516
33.170.636

31712 2007

15.50%.535
3.21%
417.033
16125941

EE0.07E
9924 488
TER.244
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o
El

20 Per i persongla:
2) Balar. ¢ skimandi
b Dnarl spelall
£) Travramente ¢] flne —pporto
e] adr cost
123] amma=ament! ¢ svalutazicni
al Aremartamente delle immobiizzaz e Imeraerizll
b AmmerEmante dele irmekiizzazenl materiall
] a'ta svalutazlon’ ce'le rmaobliziazioni
¢y v dei credit comp, ngl! ' ateive orcoiants & delle digpondklicd g, loe
1] war, della rima~ense gi matere prime, sussidarle, di carsems e merdi
120 Acta=tanamenta per risshi
L3) Alri accantonamant
14) Oneri diversi di gestiong
TOTALE COSTI BELLA PRODUDIONE {B)
CHFFERENEA TRA VALLRE E COSTI BELLA pAGUUZIONE [A-B)
PROVENTI E DMESI FINARNZIZR)
15) Prouenti ca pariecipaz el
1] A provantl finanziari;
b pronenti divars: dai precedent
L7} \nteress' @ altei ener finantian
TOTALE FROVENTI E ONER| FINANZIARI [T}
RETTFICHE I WALDRE 21 ATTIVITA' FINANZILRIE
PROVENT £ ONERI STRADRKDINAR]
20 Froventi con sepatata Indicaziane dalle plusvalengs 43 alle=z one
1) Dneri, cen sen, Ind. cielle mir. da allznar e delle Imp. Re', AG 25 oree,
TOTALE DELLE PARTITE STRADRDINARIE [E]
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE [A-8+C+DE)
23] 1mposte £4¢ “eddle dell'sse-vizie
RISULTATS JE_L'ESERLCIEID

4382725
345433
150,553

GZ795

1123512
985.532
6203265
4375980
55,8987
7.685.000
431,963
33.537.097
- 13.806.475

4907
234,659
- TE3.751

275829
1343275

= L.315.650
- 21015577
1.424

2015487
Y350
151464
“03.656

288052
SRG.E0E
9EEAx

5.540

23.87«
14.749.402
87E.ELS

LIRS
TIL320
- 680530

181,029
IBIRSE

18373
35358
188,136

A 4

13R3538
G22.274
132402
128368

Iinade
SET.E03
S2.030

47272

334333
13979075
1.249.052

63,854
923.057
- FLYA?

44 BE7
233,487

- 168,700
307465
2E2.438

1r8r.am
BE8.00E
1634033
130977

ICR 398
552,490

- 64390

I58.129
15253113
g72.83%

T5.673
E34.515
- 612458

128,379
236 699

63,120
197.249
135837



LITILE [PERDITA) DELL'ESERCIZIO - 21017.3681 46,213

1.4. || patrimonic immaobiliare di CERMEC

Il patrimonio immobiliare strumentale di proprieta, composto dagli immobili dove vengono svolte le attivita di
smaltimento dei rifiuti {corprensivo di una area di proprietd di terzi ma utilizzata da CERMEC), & stato recentemente
stimato dall’Arch. Lino G. Giorgini di Massa, che o ha valutato complessivamente in circa 12,7 milioni di Euro, che &l
valore per il quale tali immobili sono stati iscritti nel’ultimo bilancie @ seguite delle svalutazioni operate proprio in
dipendenza della predetta stima, ad eccezione dell'immobile indicate sotto la lettera ¢} nella tabella the segue. Tale
valore rappresenta quindi il sole valore degli immebili {comprensive anche del valore della predetta area) € non
considera guello attribuibiie agli impianti & ai macchinari in esst presenti.

La composizione del patrimonic immabiliare strumentale & in dettaglio 1a seguente:

. S T ey E N -~ lpoteche
Mmoo o A svolta - ey
AR Coda 3d712/2010]
a) Area Cermacd Cermec SpA Via Dorsale, Massa 2.730.100,00
h) Fabbricati Cermec Cermec 5pa Via Dorsale, Massa 6.604.594,.00  1.057.350,00
C) Area Impianto Erre
Erre {*} Errabrre Spd Via Dorsale, WMassa 1.261.240,00
d} Area Montagnola
Il Carmec Spi Wiz Dorsale, Massa 2.000.000,00

12.696.034,00  1.057.350,00

{*) Bene di propriets interamente svalutats ne' Bilancis &t 31/12,/2010,
{**) vene di proprietd di terziin uso & Cermes: 1 valore si riferisce a coti sostenuti dalla sooiesd in relazicne 3 desto bena,
Come esposto, le iscrizioni ipotecarie riguardano il 10% ca. del valore degli immobili strumentali di proprieta.
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1.5. | bilanci riclassificati di CERMEC e ia laro analisi

Riclassificanda | bilanci evidenziati al precedente paragrafo 1.3, secondo criteri finanziari

patrimoniale della societa assume le seguenti risultanze (valgono le medesime avvertenze indicate a pag. 6):

ATTIVITA' (%)
Attivith carrent (AC)
Liguiditd imrmadiata (L)

Cassa & panche attive

Liguidita differita (LO)
Cligrti
Crediti diversl
Inwest, Binanz, A BT
Risconti attivi

Rimanenze {R)

Rimananie

AtTivitd immaobilizzate [AF)

Imrmabilizzazion materiali

sl industiali
Irnpianti @ macchine
ALt Beniirmm,

Immobilizzazion tmmateriali

1f12{2010

6.266.141
806.390¢
206,330

5.330.545
4254812
431.4450

534,667

172,306
128,806

14.548.008
13.837.216
112334 654
2.007.962
404,560

245037

3L/124 2009

I10.568.036
52n.952
53n.852

89.092.119
TAVG 267
1,893,253

B30.594

347.955
347.953

22,561 645
2.356.970
5.759.168
2.207.654

355.148

11.553.861

31/%z2/2008

S.137.457
258,741
Z58.741

8.525.332
Loze.o08
2475.732

171.581

353.424
353.424

21 587.451
9.525.36%
5633516
3.451.790

404.063

10.507.153

3171272007

14.841. 685
3.454.227
3454227

11.102.945
2.175.794
2.642.197

284,954

284.513
284.513

i2.328 851
8.622.380
4.673.802
3.588.300

330272

9.745.974

e funzionali, lo stato
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Beniimmateriali

Imrmobilizzazion finanzdane

Partecipaziont
Altr imv. Fingnz.

Crediti diversi m/t

PASSIVITA
Passivitd carranti {PF)
Banche b/t
Farnitari b/t
Debiti diversi b/t
Fonde imposte
Ratel passivi

Passivith consoiitate (PO

Banche m/t
Farnitari m/t
Aleri debidia m/ft
Forda T.F.R.

245027
565.755
1788

551966
20,514,149

ILf1zf20a0
270353271
B.0E2.127
14,335,289
1.316.531
1.325.987
1.733.337

11.733.034
543a520
5215000

389.514

11.553.861

@ CERM:

10507153 0.rag.e74

1.610.812 1.650.969 957.597
870.788 870,783 05 7ed
140.024 780.18% 851.809
33,425,679 20.824.933 24,170,636
ENE el Il 1z 008 31,az2007
24.306. 922 19.413.391 20,503.142
10,056,291 5.505.066 9,659,739
11.208.457 7279532 5.158.538
1366 460 6Y7.079 483,289
1LE75.714 1856313 2.006.515
B.057.552 £.387.104 11.930.038
5.655.357 785206 11.282.591

- 100.000 200.000

401,185 412898 447.447

12



31/12/2010

Capitale netta [CN) - 17.552.156
Capitale sociale 2.065.840
Riserve da utili 1.051.574
Yers, ¢fto capitale -
Uil anni pred, - sd.z08
Utile (o perdita) - 21,097 351

20914145

Il Conto Economico della Societa riclassificate par aree funzionali assume invece le seguenti risultanze

Contg economicd 31122010 31AZ200s

Ricavi \ardt di vendita (V) 13.585.503 14,24%.00494
Alrri rica 1261331 1275642
Variaziong magazzing prodotd - 126.212 131
Laver! interni e capitalizzazioni - “
Prodotte di esercizio [P} 14.630.622 15.625.917
Variazion® magassing materie prire ecc - o840
Arquisti dl materie - 430587 - Z43.236
Cos per servizi e godimento beni di terzd - 10ZIA5E1 - 102084917
Cotto industriaie del venduto - 10.B55.128 - 10.653.393

31f12/201% 317122012 31/12f20:3
3.085.205 3.018.993 1,932,456
2.065.840 2.055.840 2,065,340
1.049.263 1.047.012 4,428
95,1149 138.885 - 154,774
46,212 45,025 27202
33.420.679 308249258 34.170.835

317132008

15,142,082
969.891

115134
16,328,137

- 47273
- 4&1.634
- 10722877
- 11.211.784

31/12,/2007

15.6959.68%
417.033
$.219
ig.a25.094
B4 300
30078
11.005.841
11621525
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Valora aggiunto
Retribuziant Industriali
Margine operativa lordo

Ammoctarnent industeiaii

Risultato operativo globale (RO}
COneri finanzial  [OF)
Provent finanziari (OF}
Risultato ordinario {B.OR)
Qneri 5traord,
Proventi strasrdinar
Risultato nrima delle imposte
Imposte sul raddito
Hisultate nette

3.575.424 4. 972524
2.455.454 - 3010827
52C.000 1.861.597
31/12/2010 81/12,/2009
1.157.234 - 292.660
637.250 963,937
534.85% - 71320
40,807 110680
1.530.982 308.307
19,612,724 - 2453.978
27.824 151,025
21.015.5877 235.358
l.a8a - 123,146
21.017.361 46,212
o - 3

5.016.343
2325582
Z.159.361
31/12/2008
- 378203

1.311.052

- g933.1e7
160,370
538.255

- 275.457
44,667

307.465

- 262.43%
45028

4.504.412
- 2-770.650

1.7133.716

SEMZS 200

260,833

872.828
594515

g2.158
260.369
286.5699
222579
197.249
150.997

27,252

Nella seguente tabeila sono esposti i risultati patrimoniall ed economici della Societd, espressi mediante gii indiei, con

riguardo sgli esercizi considarati;

INENEI 2171272010 3171272003
INDIC! DI COMPOSIZIONE:
1HNDICE O InAMOBILIZZO DEL CAPITALE

[AFK) 0,045 64,49%
2] INDICE DI N IMMOBILIZZD DEL CARITALE

{ACfK) 28,96% 32,51%

31/12/2008 31/12/2007
70,36% 56,579
29,64% 43,435
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INECI DL CORMPOSIZIONE DELLE FONT:
A INDICE G AUTOMNOMIA FINAMIIARIA

[CNFK] 85,549
2) INDICE O INDEBITAMENTO COMSOLIDATO

{PCAK] 56,15%
3] INDICE D INDEBITAMENTD

[{PE+PFIFI] 185,84%
4) SNGICE D IN BEBITAMENTD CONSOLIDATD

{(PCHCN]/K] MC

I CHED T LD T A
1) MMDICE DI TEPOMIBILITA'

[AC/PEL 23,10%
21 INDICE DL LKQUEDITA
(fLILE /PR 2,63%

INEICT B S0LIDITA™

3171272009

3,17%

18,12%

od,83%

27,299

44,71%

43,2805

1) GRADD O COPERTURA GELLE LMMOBILEZZAZICOM] COM BENI DUREYQLI

[(EN+PC)/AF] ME 40,435
2} GRADD [ COPERTURA DELLE IMMOBILZZAZION] CON CAPITALE PROPRIO
[Ch/AF] 122, 55% 13,59%
3} GRADD 0| INDIPEMDENZE DA TERY
[CR/IPCHPR] HE 10,09%

3171272008

9, 75%

27,215

90,21%

3T.00%

47.05%

45,23%

22,50%

13.82%

10.86%

31/12/2007

5,05%

34,91%

a4,24%

40,574

73,08%

T1.68%

T172%

A0 00%

5.99%
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317125010

43 QUOZIENTE DI INDEBITAMENTD

[i PC+PE] /TN - 2,16
51 LEVERAGE

[kfCH) - 1,16
INDICI DI REDDHTIVITA':
1] R.O.5

RGAY) -4 B
2] R.OLL

(RO/K] -3, 05%
3] R.OE,

[UW/CN] NG
4} SOSTO WMEDIQ DEL DENARD & PRESTITO

[DFFPCHPE] 2,04%
5y IMCIDENZA GESTIONE CARATTERISTICA

[UN/ROY NG
INDICT Dl ROTAZIONE
1] TURMOWER DEL MAGAZA NG

WA [RIHRF)/2) 113,59
2} TURNOWER DEI CREDETL {b/%)

[w/[LD-riscanti) 312
2) TURMOVER DEI CREDSTI

[V iED-tise wored. div, m/1) 2,78

x

31/12/200%

2,81

10,91

8,755

2,500

1.51%

2,18%

Q0,05

4451

1,67

1,55

3171272008

821

10,21

B.50%

4,254

1495

2,78%

0,02

45492

1,92

1,77

331/12/2007

1E,68

17,62

5,554

2.55%

1.41%

1,80%

0,03

56,68

L4a5

138

o CERM:C
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3171272000 31452730039 31/12/2008 31123007
4y TURNOWER DEL CAPITALE CIRCOLANTE LORDO

V/ALC) 2,33 1,44 1,78 1,09
5] TURNOVER DELLE ATTIVITA' TOTALL
(ViKY 0,70 0A7 0,53 0,47
6] N* $AEDID GIDRNI INCASSO CREDITY
(C1_AA+CL_AA-1}2/[P" 1,20} NE 130,45 122,18 133,00
x - *

La riclassificazione dello stato patrimoniaie sopra esposta faverisce un'analisi della struttura finanziaria e

delf’equilibrio finanziaric basata suli'impiego di indicatori che mettong in relazione classi di impleghi con dassi di

fonti di finanziamento., Tale analisi & effettuata facendo riferimento principalmente ai seguenti “indici”,

normatmente espressi in termini percentuali;

- Yindice df disponibilitd, dato dal rapporio Attive corrente/Passivo Corrente {AC/PF), Il quale evidenzia Vattitudine
dell"azienda a soddisfare gli impegni a breve termine per mezzo dell attivo circolante:

- lindice di figuiditd, dato dal rapporto {Liguiditd immediate + Liquidita differite)/Passivo corrente f{Lf + LO}/PF],

che consente di evidenziare la capacita dell’azienda di far fronte agli impegni a breve termine utilizzando le

disponibilita liquide ed | crediti a breve terming, che si trasformeranno presumibilmente in liguidith entro I'anne:

17



- “1 md:r:e da cr:lpertun:.f delle immobilizzazioni con caparme proprio, dato dal rapporte Capitale proprio/Attivo
immaobilizzato (CN/AF), che misura |a capacitd dellazienda di finanziare le attivita immobilizzate con il Patrimonio
netto;

- Vindice df coperturg defle immobilizzazion con geni durevoli, dato dal rapporto (Patrimonic Netto + Passivo
consolidatolfAttivo Immobilizzate [{CN + PCI/AF], che misura |a capacita dell'azienda di finanziare le attivita
immobilizzate con it Patrimaonio netto ed i debiti a medio e lungo termine;

- Vindice o indebitomento consolidets, dato dal rapporto (Passivita Consolidate +/- Capitale propric}l/Totale
attivitd [{PC +/~ CNJ/K], che consente di valutare la percentuale delle fonti di finanziamento a medio e lungo
tarmine per soddisfare il capitale investito rispetto alle fonti di finanziamento complessive.

La riclassificazione de! conto economico so0ara esposta consente di eseguire Fanalisi dell’attivitd svolta dall’azienda
distinguendo le operazioni di gestione in due aree, Varea caralteristica od operativa {tipica) nella quale vengono
ciassificate le operazioni gestionall i{costi e ricavi) in cul Vazienda & ftipicamente impegnata e |'area
extracaratieristica, che comprende tutte le operazioni (ciog, costi e ricavi connessi all’area finanziaria, all’'area della
component! straordinarie ed all’area tributaria) escluse dalla prima. Tale analisi & effettuata facendo riferimento
principalmente ai seguenti “indic”, normalmente espressi in termini percantuzli;

- il R.O.E. (Return on Equity), o saggio di redditivita del capitaie proprio, date dal rapporio Reddito Netto/Capitale

proprio (An/Cn), il quale misura la redditivitd complessiva dell’azienda, influenzata da tutte e differenti aree delia

gestione {operativa, finanziaria, straordinaria e fiscale), rapportandola 21 capitale proprio;

- il RO (Return on [nvestment), o saggio di redditivitd del capitale investito, dsto dal rapporio Reddito

18
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Operativo/

Capitala inueajc.it.c:- {Rli-l;éfa,...il“ til..ial..e. nrtli.;sura i-I." tasso di ritorno sul capitale investit{; :_191ia gestiong
caratteristica;

~ il R.O.S. [Return on Sofes), o saggio di redditivitd delie vendite, dato dal rapporto Reddito OperativofVendite
{Ro/Vi), il quale misura il rendimento percentuale dell"mporto relative slle vendite effertuate nell’ssercizio
considerato;

- i1 tasso di incidenza degll oneri finanziar sulle vendite, dato dal rapporte Gneri finanziary Ricavi (OF/V), il guale
misura il valore percentuale dell'incidenza degli oneri finanziari netti sulie vendite effettuate nell’esercizio
considerato, Nella seguente tabella sono asposti | orizsultati patrimonizle ed economicl della Societd, espressi

mediante gli indici e 12 grandezze innanzi descritti, con riguards agli esercizi considerati:

! | Esercizio2010 | Esercirio2008 | Esercizio2008 | Eserciria 2007
, 13,1 571 ! 7 :
 Indice df dispenibilits [AC/PF} | B0 | 7 | 47.05% | 72.08% |
. . ]
— T mes | | =
| Indlca di Viguiditd f(Ll ~ LOJ/PRL ZZ,B63% &3,2308 ]_ 45,23% |I T1,68% |
— - — i : | .

Indice di ceparturs delle immokiizzaZiont con J (Ml J 13,595 | 13,828 T 10,00% |
| capitais proprie [CMAAF) o ; — [ |
| odice di conerturs dells irmmobilizzazioni con ML ! 40,439 | 53,59% | 71,72% |

berm dureveli (ICN « PC)/AF! | — { | — |I

Indice di indebitaments cansoidato [P - | T | 6,51 . 9,21 | 14,58 i

PF)fCN L . J |

! - -
| RO IR/Cr) | NG 1519 _1 1,63 | 1.41%
- i
| T .
- s ; |
]
R0 fo | -a69% B,75% | s | sse
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6,145 ’ 5, 35% £,16% 4475 '

!
tnddenza amari finamziarl su vendite [OFAS |

! datl innanazi riportati consentono di svolgers le seguenti considerazioni:

- 'indice di disponibilita, quello o liguiditd 2 'indice di copertura delle immobilizzazion: avidenziano che le attivita
correnti sono allo stato insufficient] ad assicurare iz copertura dalle passivitd correnti, che hanng erroneamente
concorso a finanziare anche le immaobitizzazion);

- gli indici di indebitamento confermano un eccessive ricorso al finanziamento esterno;

- la Societd ha sostenuto negli ultimi due anni oneri finanziari supertori al 5% delammontare dei ricavi, che
rappresanta un’'incidenza elevata, pur non costituenda esso causa della erisi

Gli indici di redditivita e 1a modesta entita del margine operative lordo {rideterminato per gli anni anteriori al 2010,
al fine di neutralizzare gli effetti discandenti dall’adozione di politiche di bilancio non corrette} rivelano che in tutti gl
anni passati, per |e ragioni gid esposte nel paragrafo de| presente ricorso dedicato alle cause della erisi, & mancata

una adeguata correlazione tra i costi e i ricavi,
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2. LE CAUSE DELLA CRIS

Lindividuazione e Vanalisi delie cause di una crisi aziendale possong essere condette secondo due approcel. 1l primo
individua cause di natura scggettiva, cicd risalenti agli uomini, viste come fonte unica, tome le sale protagoniste de!
successo e dellinsuceesso. |l secando & di tipo obiettivo e secondo ess0, che - proprio per tale sua caratteristica — &
preferibile, si possono distinguere — secondo |3 dottring aziendalistica (Guatri) — cingue tipi fondamentali di crisi, in
funzione delle cause che le provocang; anche se | cingue tipi 5i presentano spesso in combinazione, cioé con upa
pluralita di concause:

a1 fe crisi da inefficienza:

b) e crisi da sovracapacita/rigidita;

¢) e crisi da decadimento dei prodotti;

d} le crisi da carenza di programmazionea/innovazione;
&) le crisi da squilibrio finanziario.

Le crisi da inefficfenza.

iLa crisi & determinata da mothvi di inefficienza quando uno o pib setvori dell’attivita aziendale operano con rendimenti
nan «in linea» con quelli dei concorrenti. L'ares nella quale tale situazione si manifesta con piil chiara evidenza & guella
produttiva. Varie ragioni possono determinare un livella di costi superiore alla media del settore, o comungue superiora
rispetio alle migliori aziende concarrenti. La disponibilita di strumenti produtth in tutto od in parte chsolet,
I'esuberanza, la scarsa capacitd o lo scarso impegno della mano d’opera, Vutilizzo & tecnolegie non aggiornate, 'infelice
dislecazione degli impianti, ecc., sono aleuna delle possibill cause.
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Le crisi da sovracapacitd/rigidita,
Le crisi da « sgvracapacitd/rgidita» tragzone origing da una delle seguent! situazioni:

£} Duratura riduzione del volume della domanda per I"azienda [con conseguente caduta delia dimensione reale dei
ricavi) originata da fenomeni di sovracapacita produttiva a livello dell’intero settore.

B} Duratura riduzione del volume dalla domanda per Vazienda connessa alla perdita di quote di mercato.

) Sviluppo dei ricavi inferiore alle attese, a fronte di investimenti fissi precostituiti per maggiori dimensioni.

D) Un caso particolare di ¢rigi da rigidita, non connessa peraltra a situazioni di sovra-capacitd, si ha per variazion/
allaumente dei costi non controbilanciate da corrispondente variazione del prezzi, soggetti 3 controlli pubblici.

Le erist o decadimento der prodatti.

Le erisi da decadimento dei prodottl traggona erigine dalla riduzione del margini positivi tra prezzi e costi al di sotto del
limite necessario per la copertura dei costi fissi o comuni {non imputati ai prodotto) e per garantire una sufficiente
misura di utile. Uassanza di utii e la mancata copertura, anche parziale, dei costi fissi o comuni trascing Vazienda nella
fasi preliminari della crisi: manifesta dapprima motivi di sguilibrio e successivamente provoca perdite.

@Eli strumenti operativi che consemtona di misurare (| feromena in esame, ciog |a redditivitd del prodotta, sono il
margine iordo ed il margine di cantribuzione. Ambedue le formule mettong a raffronto il prezzo (media) di vendita di un
dato prodotto con un costo (medio}.

Le crisi do corenza oi programmaozione/innovazione.

In alcuni casi le crisi aziendall appaiono motivate da profonde cargnze di alcune funzioni di rilievo, gquali la
programmaziong e 'innovazione.

'incapacita a programmare non va certamente intesa nel puro aspetto organizzativo, come attitudine dell’azienda a dar
corso ad una pregrammazione formalizzata, Essa va piuttosto intess in senso sostanziale, come incapacita di adattare le
condizioni di svolgimento delia gestione al mutamenti ambientali, o se vogliamo di studiare e prevenite il mutamentao,
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Le azlende tnta!mente mv:.apam in tal SENSG BPerang guardandﬂ solo ail immediato, avendo ciog come unico obmttwo il
conseguimenta di guaiche risultato a hrave termine, ma nel contempo trascurano totalmente 3 predisposizione delle
condizioni necessarie par affrontare 1) futuro. La conseguenza & un progressivo pegpioramento delie capacitd di reddito
& quindi della capacitd di vesistere sul mercato alle inevitabili fasi di generale difficalta.

Le crisi da squifibrio finanziario/patrimonfale.
I pil delle volte le crisi aziendali vengono impuiate 2gli squilibri finanziar! ed agli oneri insestenibili che ne derivang,
Con I'espressione “squilibrio finanziario” si allude a situazioni carattetizzate dal seguenti eventi (o da alcuni di essil:

—~ grave carenza di mezzi propri {a titolo di capitale) & corrispondente netta prevalenza di mezzi @ titolo di debito;

— netta prevalenza di dehbiti a breve termine rispetto slle altre categorie di indebitamento;

~  squilibri tra investiment( duraturi e mezzi finanziari stabilmente disponibili;

— ipsufficienta od inesistenza di riserve di liguidita;

— scarsa o nulla capacitd dell'azienda a contrattare le condizioni del credito, data la necessita di disporne ad ogni
costo;

— nei casi pid gravi; difficolta a seguire ed affrontare le scadenze e conseguente ritardo di alcune categorie di
pagamenti (fernitori, rate dei prestiti, contributi aravidenziali; fine al caso-limite delle retribuzioni ai dipendenti).

Lo squilibric finanziario &, senza dubbio, generatare di perdite economiche. Cid dipende dalleccezionale entits degli
cneri finanziari, provocati dal pesante indebitamento e dal suo elevato costo. In particolare, gli oneri finanziari
sopportati dall’azienda in condizioni di squilibric non sono allineati agli oneri sopportati da concorrenti. in tale
condizione, in periodi favorevoli, quanda le aziende sane guadagnano largamente, 1'aziends squilibrata guadagna poco o
mantiene a mala pena i pareggio; mentre non appena la congiuntura diventa negativa e le aziende miglior vedono

sensibiimante contratti i loro risultati, |'azienda squilibrata subisce fatalmente serie perdite, che deteriorano
ulteriormente le sue condizioni finanziarie,
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(tuesta successione di eventi, che assal spesso 5l accompagna alla manifestazione di crisi aziendali, porta ad identificare
nepli squilibri finanziar la causa tipica della crisi. 5i tratta spesso sglo di apparenza. Fintanto che non si traduce in
manifastazioni di squilibric e di dissesto finanziario, |z crisi rimane pil o meno latente. Ma cid non toglie che lo squilibrio
finanziario $i3, a sua volta, generato da altri profondi fatter! di crisi: inefficienze, rigidits, decadimento dei prodotti,
carenze di programmazione 2 di inrovazione, Queste sono le vere cause che minano gradualmente la vitalita
dell'azienda e cha, tra Valtro, la indeboliscono sul piane finanziario. In queste condizioni & per lo meno superficiale
attribuire alla componente finanziaria, poiché si manifests per ultima ed in modo palese 2 talvolta clamoroso, Ja
responsabilita del dissesto.

Va percid sfatata, perché inconsistente, la leggenda che identifica sempre neghi squilibri finanziari ta ragione delle crisi
aziendali. Questo @ talvolta solo un modo comodo per attribuire ad altri {al mercato finanziario che non consente di
collocare aurmenti di capitale, alle banche che negane credite ecc.) |a responsakilitd della crisi, che ricade invece ben pid
frequentemente sul management ed in genere sugli eperateri aziendali

Una pid approfondita analisi del problema consente in realtd di collocare in moda duplice ghi «sguilibri finanziaris,
considerati come Tattore di erisi, Il collocamento tigico e prevaiente & quello ora indicato: di circostanza derivata da altri

fattori primari di crisi, di motivo di aggravamento/sceelerazione delle perdite, di elemento fingle che evidenzia
all’esterno la crisi.

analisi di bilancio eseguita nel capitolo precedente mostra che CERMEC si trova oggi in uno stato di insolvenza,
generatosi nel corso di pll anni, a causa della mancanza di correlazione tra costi @ ricavi: si tratta quindi di una crisi da
inefficienza e da sovracapacitd/rigidita.

Linsolvenza risulta chiaramente da tutti gl indici di indebitamernto, liguiditd e solidita che rivelano Fassoluta
inadeguatezza delle disponibilita, e persino della totalita deli’attivo, a soddisfare le ragioni creditorie.

Tale situazione, pur esprimendosi attraverso manifestarioni finanziarie costituite daWincapacita di adempiere le proprie
obbligazioni da parte di CERMEC, ha peraltro natura economica e non finanziaria.

24



wﬁm

Infattl da mul.tu anni i‘entlta dm ricavi della Sor.leta nsulta msuf—fu:LEnte a coprire | CGS‘tl e cl,umq:h a garantnre una
situazione di equilibrio econamico.

Tale fenomenao deriva, piutiosto che dalla modesta entita def ricavi, soprattutto dall’eccessivo ammontare dei costi, che
sonp discesi in parte da inefficienza e in parte da una struttura aziendale atta ad esprimere una capacita produttiva assai
superiore alla produzione svolta dalla Societa.

In altri termini, | fattor] produttivi di cui la societa si & dotata, in particolare quelli costituiti dagli impianti e da! personale,
sonp risultati sovradimensionati rispetio alle esigenze produttive della societa, dalché discende che questultima ha
sostenute costi dipendenti dall’acquisizione di fattori produttivi superiori a qualll cccorrenti per generare |2 produzione
dei servizi richiesti dal mercato. Cid & confermate dagli indici di redditivitd che hanno assunto valor addirittura negativi.

Me sono derivati risultati negativi di esercizio ¢the — a ben vedere ~ possono essere determinati in almeng 1,% milioni di
euro per anno, causati solo in parte dapli aneri finanziari.
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3. ATTIVITA £ MERCATO

3.1. Nuovi scenari: andamento e dinamiche deila popolazione apuana

la popolazione apuana residente al 31 dicembre 2010 ¢ risultata pari a 203.905 abitanti, in aumento di 263 unitd
rispetto allanno precedente per un valore percentuale del +0,13%; mentre nelt’anno 2008 avevamo assistite ad una
leggara contrazione di 56 unitd, per un valore percentuzle del -0,02%. 5i torna guindi a valori positivi, dopo l'inversione
di tendenza del 2000 che aveva rappresentato, per la prima volta dall’anne 2003, una diminuzione dopo un decennio nel
guale era stata costante la crescita demografica, con valorl in leggera crescita proprio negli ultimi anni, grazie
soprattutto alla componente straniera, Tuttavia, se prendiame come riferimento il 1978 siamo ancora al di sotto dei
yalori registrati in quel anne {vedi Tab. “Serie storica del movimento della pepolazione residents in provingia®”.

Cuesto risultato & dovuto alla components migratoria. Infath, I"altra compoenents, quella naturale, rimane ancora
negativa: | nati song stati 1.527, 48 in pil rispette al 2009, e distribuiti in 775 fernmine e 752 maschi, mentre i morti
sona stati 2.410, 78 in meno rispetto al 2009, di cui 1.132 maschi & 1277 femmine, per un saldo naturale negativo di
meno 883 unitd, nel 2009 era stato di - 1.009 unita e di -749 nel 2008.

11 tasse df mortalita medio provinciale, dato dal rapporte tra il numero def morti 2 1a popolazione media residente
moltiplicate per mille, & stato dell’11,83, nell’Area di costa 10,64 & 14,91 in Lunigiana; valori superiori al 20 si sono
rilevati nelle localita lunigianesi quall Casola & Bagnong, seguite da Comano, Pontremoli e Fari, mentre i valori pil bassi,
inferiori al 40, si 50no stati ottenuti nei comunt di Montignoso (2,78}, Massa (9,89), e Podenzana (9,17).

li tasso di natalitd, dato dal rapporte tra il numero dai natl vivi e 1a popolazione media residente moltiplicato per mille, &
stato invece del 7,49 a livelle medio apuane, era del 7,25 nellanno precedente e dell’8,29 nel 2008, con valori superiori
nella costa rispetto allentroterra, | comuni con il tasso di natality pid elevato sono stati quelli di Fosdinove {3,37)

Podenzana (9,17) e Comano (9,00); mentre la maglia nera della natalita spetta al comune di Casola (0,95} seguito da
Zeri (4,09) e Pontremoli (3).
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Cambiano le case & guardiamo al movimento migratorio.

Gli iscritti alle liste anagrafiche sono risultati 5.435, valore superiore ai 5.230 del 2009, (anche se inferiore sia ai 6,153
del 2008 che ai 6.230 del 2007, che era stato il valore record degli ultimi vent'anni}, a fronte di 4.289 cancellazioni
{erana state 4.277 nel 2009, valore pil alto in assoluto dagli anni settanta ad oggi), i| saldo migratoric compensa quello
naturale, pari a 1.145 unitd, superiore di circa 200 unita rispetto al 2009,

Dei 5.435 iscritt) all’anagrafe nell’anno 2010 sono riswltati provenire dall’estero il 24% dei ¢asi, mentre 11 restante &
rappresentato dai Tlussi in entrata da altri comuni. 10 sostanza un abitante ogni quattre nucwi iscritt nelle liste
anagrafiche & di nazionalita straniera. 1l fenomeno & in linea con quanto avvenuto negli Utimi anni ed in valore assoluto
si & registrato un aumento di circa 72 unita.

La popalazione ha quindi ottenuio a fing anno un saldo generaie positivo & pari a 263 unitd, come detto, lontano dalle
dinamiche registrate negll anni 2007 e 2008, positive rispettivamente di 1.309 & 1.611 unitd, ma in controtendenza
rispetto all'andamento negativo che avevamo segnalato nel consuntivo dell’anne 2009,

A consuntivo 2010 evidenziamo quindi un totale di 203.305 abitantl residenti in provingia di Massa-Carrara, per un
numere di famiglie pari @ 90.201 e per un numero medio di componenti pari al 2,26: gquest’ultimo dato & risultato
leggermente supariore nell’Area di costa (2,30).

Variazione % rispetto of 1980 defflo popolozione residente in provineio of Mossu-Carrars, Lunigiong e Areg df costa.
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Elaborazioni L5.R. su dati C.C1LAA, e Prefettura

Queste andamento soddisfacente delta demografia apuana é il risultate di un salde positive di circa 136 unita registrato
per ia 2o0na costiera, 2 allo stesso modeo di un saldo positivo di 127 unita per entroterra lunigianese. La Lunigiana
mantiene un tasso di natalitd inferiore a quello medic provinciale e allo stesso tempeo uh tasso di mortalitd superiore,
Ma & stato il saldo migratorio ad avere determinate un'ascesa della popolazione in provincia con valori quasi identic tra
le due aree: pil 968 iscritti per ia Costa a pid 473 per Iz Lunigiana; quest’ultimeg dato per Pentroterra & particolarmente

significats, a testimonianza, senza enfatizzare troppo guesto rilievo, di un ritrovato interesse rispetto al passato nel
recarsi a vivere in Lunigiana.
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La popolazione si localizza per il 72% nell"Area di costa e per il 28% in Lunigiana.
Bilaneio demografico pes comune

Se analizziamo 'andamento nei singoli comuni notiamo molte differenze. in Lunigiana la popolazione & aumentata in
slcune localitd, & infatti in crescita il saldo demografico del comuni di Aulla (+183 unita, era stato di 181 nel 2009), che
inoltre rappresenta, per il secondo anng consecutivo, la migliore performance annuale del territerio provincisle,
Fosdinovo (+87 unitd), villafranca (+27 unitd), Filattiera {+15 unitd) e Comano (+3 unitd}; mentre le perdite sone state
riscontrate a Mulazzo (-4 unitd), Podenzana (-5 unitd) Bagnone {-27 unitd), Casola (-13 unita), Licciana Mardi (-4 unita),
Tresana (-4 unitd) e Zeri (-9 unitd). Il deto negativo di maggiore consistenza & registrabile peri comuni di Fivizzano {-67
unita) & Pontremoli [-53 unité)

In sostanza, come abbiamo spesso notato nel pracedent Rapporti, anche dal punto di vista demografico, sembrano
emergers sempra pitl “due Lunigiane”, una in crescita, corrispondente ai comuni posti prevalentemente lungo la valle
dell’ aulelia ed una in ylteriore fase di spopolamento corrispondente af comuni piu interni.

Anche nell’Area di costa il dato & abbastanza diversificato: aumenta il comune di Massa (+155 unita), mentre si contrae il
comune di Montignoso (-4 unitd), ed anche il dato che concerne i comune di Carrara mostra un saido negativo di 15
unita {era stato malto pil negative || meno 172 unita registrato a fine 2009},

In sintesi, dopo un 2006 nel gquale molte eranc state e ombre sulla crescita demografica locale, avevamo assistito
mell’anng 2007 ad una inversione di tendenza che aveva riguardato tutte le localitd costiere e 1a guasi totalitd di quelle
Wunigianes), con un trend positivo che veniva sostanzialmente confermato anche nel corso del 2008, mentre nel 2009 si

segnalava un lieve cale della popolazione complessiva apuana: come detto il salde migratorio nel 2000 & stato
particolarmente favorevole e, particolarmente, nella Lunigiana.

Una breve disamina della pepolazione iscritfa in anagrafe per fascia di eta e genere ¢ permette ulteriori spunti di
asservaZione. infattl, in provincia di Massa-Carrara possiame evidenziare che i 50% circa dell’intera popolazione apuana
appartiene alla fascia d'eta che va dal 30 2i 64 anni, una quota vicina al 25% circa ha ur'etd superiore al 65 anni ed 1
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restante ?5% & nvece riconducibile alla classe con etd inferiore ai 29 anni, & di guest’'ultima solo '11% ha meno di 14
anmni.

Quest] valori risultano comungue estremamente diversificati per cormune ed  area. | maschi con oitre 6% anni
rappresentano 1 20% del totale mentre le fernmine ragegiungono la gquota del 28% sul totale di genere. Tale incidenza &
molte maggiore nella area della Lunigiana (29%) rispetto a qguella costiera {22%); sotto 1a media provinciale troviamo
unicarmente | comuni di Carrara, Massa, Mantignoss, Padenzana, Fosdinova 2 Aulla,

Tutte e altre entitd comunali evidenziano cifre molto pil elevate, con le punte massime di Zeri, Bagnone, Casola e
Camanag.

Ingitre il rapporto percentuale tra il numaroe di persone con eta superiore ai 65 anni e gquelle con eta inferiore ai 14 anni,
il cosiddetto indice di vecchiaia, mastra un valore del 208,7%, che diviens il 268,12% in Lunigiana, mentre scende al
18E,24% per il resto de) territorio. L'indice di dipendenza invece, date dal rapporto percentuale tra |a popolarione nan
attiva e quella attiva, compresa tra i 14 e 65 anni, & pari al 55,56% nella media provinciale; un valare che raggiunge il
64,30% per la Lunigiana ed il 52,43% per I'Area di tosta. Infine menzioniamo anche I'indice di ricambio, dato dal
rapporto percentuale tra la popolazione in uscita dal mereato del lavoro, 60-64 anni, e guella in ingresso nel mondo dei
lavora, 15-19 anni; in guesto caso registriamo un valore medio provinciale del 172,5%%, a fronte di una media delia
Lunigiana pari al 191,32% e dell’Area di costa del 166,21%.

In leggera diminuzione invece nel 2010, rispetto al 2008, I tasso di nuzialita: | matrimoni sono scesi a quota 642 (erano
stati 675 nel 2009 e 663 nel 2008), 321 religiosi e 321 civili, di cui 89 misti; ['indice di nuzialitd medio provinciale & stato
del 3,15, con i valori pil alti ottenuti da Comano, Montignoso e Villafranca, ed | matrimeni religiosi rappresentano il 50%
deltotale, mentre nel 1990 erang il 78,2% del totate di quelli celebrati.

Inoltre ricordiamo che se un guota superiore ai 51% del totale della popdlazione apuana & coniugata, la parte restante &

rappresentata, con un valore del 37% cirea, da celibi/nubili, con una quota maggiore del 2% da divorziati/e ed infine con
il 10% circa da vadovife.
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L2 densitd abitativa media & risultata a livelle provinciale di 176 abitanti ogni chilometro guadratg, un valore che diventa
di 307 abitanti nelt Area di costa, con il massima a Carrara {920}, mentre si registrane medizmante solo 58 ahitanti in
Lunigiana, dove =i va dai 189 di Aulla 2 14 di Comano.

Per quanto riguarda I'etd media della popolazione apuana sostanziaimente si confermane i valori degli anni passati, circa
46 anni, che si distingue in 45 nell’Area di costa e 43 in Lunigiana,

Nei comuni lunigianesi I'eta media arriva a 55 anni 2 Zeri, 53 & Casola, 52 anni a Comano & Bagnone, € due importanti
centri come Pontremoll & Bivizzano superano rispettivamente 4% e 50 anni di eta media della popolazione residente;
solo il dato di Aulla (45) e Podenzana {44) tra i comuni della Lunigiana sono in linea o addirittura inferiori al dato
provinciale.

Sulla costa il comune pil giavane & Montignoso con 44 anni.

La popelazione immigrata

La popolazione straniera residente in provincia di Massa-Carrara a fine 2010 & risultata pari a 13.664 unitd, 893 in pit
rispetto al 2009, quando eramo risultate 1,051 in pilt rispetta al 2008, per una crescita in termini percentuali del +7%,
con la companente maschile (+5,7%}) incrementata meno di guella famminile (+8,3%): neli’anno 2009 I'incidenza della
componente straniera femminile era superiore Tispetto a quella maschile, rispettivamente 6466 unitd g fronte di 6.305,
oggi tale distanza si & accentuata, infattl la popolazione fermminile straniera & risultata pari a 7.001 unitd e guella
maschile pari 2 6.663.

La distribuzione territoriale vede una sorta oi primato del comune di Massa [33,5%), che sopravanza lisvernents Carrara
{33,0%], sepue Aulla (6,44%): il 71,6% del totale & residente nella Zona di costa ed il rimanente 28,4% in Lunigiana.

Serie storfea popolazione straniero residepte in provincia of Masso-Carrarg, Lunigiana e Area 4i costa.
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Elaborazioni .5.R. su dati Prefettura

Vincidenza media provinciale della popolazione immigrata sul totale della popolarione residente & risultata pari al
6,72%, in crescita di mezzo punto percentuale rispetto al 2009, e pil! che raddoppiata nel raffronte con anno 2000
{(2,01%). Uincidenza maggiore & riscentrabile nel comune di Comana (11,38%), seguito da Villafranca {10,64%), Filattiera
{2.40%), etc. Nel comune di Aulla 12 popalazione straniera rappresemta il 7,82% de! totale, mentre nei comuni delia
vosta incide per il 6,91% a Carrara, per il 5,48% a Massa e per il 6,69% 3 Montignoso.

Dsserviamo che nella distinzione per aree di provenienza la comunitd pib rappresentata risuita essere quella delia
Romania con 4.973 resident], un valore superiore di 431 unita rispetto al 2009, quanda 1 valore era gia incrementato di

435 unitd, per un’incidenza superiore al 26% del totale delia popolazione straniera, pil alto neli’Area di costa (39,9%),
pil attenuato neila Lunigiana (26,8%).

La concentrazione maggiore di rumeni risulta essere nel cormune di Massa {1.871), seguito da quello di Carrara {1.8238),
Montignoso {221}, Aullz (201) & Pontremodi {161}, Copo la comunitd rumena froviamo | residenti provenienti dal
Maroceo (2.13%), che proprio nellultima anno superano la comunita albanese piazzandosi nella graduatoria generale al
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secondo posto, sebbeng per una sola unitd in pid. In crescita di 208 unitd la comunitd marocching mentre § residenti
provenienti dell’Albania sono pari, a consuntivo 2040, 2 2,138 unita, pid 90 unita rispetio al 2009,

In sostania queste tre nazionalitd risultanc quelie maggiormente presenti nel nostre territorio e rappresentano insieme
il 68% circa del totale, seguite con valori molto rminori dalle popolazion! proveniente dal Senegal {441}, dalla Repubblica
Domenicana (399), e pod, con valori ancora inferiori, da mokte altre.

Turizmo

La discrasia temporale delle fasi economiche tra il settore turistico e gli altri compart! produtthvi continua a
rappresentare un connotate significative della provincia di Massa Carrara; questa annotazione si & tradotta in passato
ton la capacitd turistica di anticipare 1 cicli economici, talvolta accentuando i termini delle performance positive di
ripresa. Da gualche tempo invece i trend di settore segue le dinamiche econorniche, con la sola analogia di accentuarne
i termini, in direzione del peggioramento: nel decennic di massima crisi dopo guella del '29, Vecanomia turistica locale
ha visto ridurre di oltre 11 30% il proprio contributo, guota certamente molto pid ampia tispetta aliz pur significativa
contrazione di Pil italiano e regionale, peraltro concentrata tra fine 2007 e inizi 2009, Anche nel 2010, |2 pur tenue
ripresa mondiale e italiana {+1%) ha condotto i dati del turismo apuano ad una performance contraria (-4% di presenze
ufficiali}, assolutamente in linea con anticicliciti descritta.

A questo sl aggiunge la conferma di una ariginalitd di trend che il turisme apuane ha manifestato, del tutto opposta a
quella registrata neil’intero paese, in regione, nei territori (imitrofi e in quellil di cui |2 provincia & parte: nel 2010, oltre
alla gia citata crescita del turismo nazionalefregionale e contrazione invece di guello apuano, si associa Il diverso
andamenta dei flussi per origine del turista. Se in ambite nagionale & regionale si assiste ad un ritorno del movimeants
del turista interno, a Massa e Carrara non si pud che ratificare 'ennesimo calo di guella stessa componente che,
peraltre, rappresenta quella a massima influenza sul movimento complessiva. | turisti (taliani crollano di oltre 11 5% e tra
questi appare sevaeramente colpite il comparto alberghiero che invece sl dimostra in Buona rinresa in ambite nazionale.

Il calo 51 concentra, inoltre, proprio nel segmento di prossimitd (turista toscano e emilianc-romagnolo, che invece
mostra segnali di crescita nelle scelte di viaggio all’'estarg).
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oresanze turistiche in provincia di Massa e Carrars — Variazione % rispetto al mese dell'anne precedente ~ Annj 2008
2010
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La stagione 2010, oltre alla diminuzione di 4 punti percentuali dei dati ufficiali, vede confermata |a tendenza in creseita
dell’apporto del sommerso turistico ricettivo e registra ulteriore significativa flessione dell'offerta delle abitazioni per
vacanza. Sostanzialmente stabile nel complesso provinciaie, pur ton dissimili esposizioni allinterno del territorig,
Vattrazione asercitata verso il cliente escursionista, il turista di giornata, che perd consente al saldo complessivo del
movimento turistico rispetto al 2009 di contenere (2 negativitd ben lontane dalla comtrazione delle presenze ufficiali, a
soli 4 decimi di punto, poco pil di 120 mila presenze, un valore marginale rispetto ad un flusso complessive stimato in
oltre 29 milioni di persone.
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Lana1ls| deile ru:adute ecunommhe dEI settore & u1ter1ormer1te aggravata nspet‘to alla dmamma dei fiussi: scarsa la
capacitd di attivare reddito con la contenuta performance produttiva che si trascina inevitabilmente un effetto di
limitazione delle potenzialith oceupazionall nonostante le tante esperienze di sviluppo di nuova rcettivitd In atio; il
settore contribuisce al 5,9% della ricchezza prodotta in provingia, in calo di oltre 1,2 punti percentuali a prezzi costanti.
Cuesta analisi si realizza scoprendo che sul territorio tuite le componenti che hanno fruito del territorio provinciale
stesss hanno effettlato una spesa turistica pari a 694 milioni di eure {rispetto ai 688 del 200%), un calo stimato, come
detto, in 1,2 punti percentuali 3 prezzi costanti. La causa pil significativa di questa riduzione appare il mancato apporto
economica nel corso del 2010 di quelle che castituisce il visitatore a massima capacita di spesa, quello che soggiorna
nelle strutture ricettive della provincia: grave 12 perdita di produzione di oftre i 4,6% negh alberghi & anche del 3,9%
negii esercizi extralberghier, solo parzialmente mitigata dall’apporto crescente del sommerso (+4% per oltre 5,2 milioni
di spesa attivata in pil rispetto 3l 20090 Dei 694 milioni di eurs di spesa, ¢irca 229 21 sono trasformati dirgttaments in
valore aggiunta in provincia ed hanno indotte 'occupazione di 4.680 unita di lavoro, circa 30 in meno rispetto allo
5COM50 3nNG.
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3.2. I posizicnamento dell’'impianto CERMEC neil’ambito ATO Toscana Costa

Per poter prefigurare lo sviluppo industriale di CERMET e dei suoi impianti, la realtd aziendale deve essere
correttamente collocata neli’ambito ottimale definito d2lia normativa regionale che, innovando la precedante
regolamentazione su scala provinciale e definendo i nuovi ambiti ottimali su scala di area vasts, costituisce oggl il bacino
di riferimento all'interno del quale le aziende (soprattutto guelle di gestione delVimpiantistica) devono operara.

Non si tratta dungue di aumentare artificialmente la quantita di rifiuti trattati per giustificare 'euqilibrio economico-
finanziario del piano, ma — semmai — di considerare non solo gli elementi di minactia ma anche quelll di opportunita
connessi ad una nuova definizione dell'idantita “d’ambito” degli impianti aziendali.

Il pesizionamentn dell'impianto

L'assetto impiantistico dell’ ATO Toscana Costa vanta di:
+ & impianti di compostaggio tra verde e orzganico per una potenzialitd complesstva di circa 110,000 t;

= 7 impiant( di selezione della frazione indifferenziata e di trattamentao dalla frazione organica selezionata (IS/ISTAB) per
la produzipne di sovvallo secco/cdr e FOS per una potenzialith compiessiva pari 474,300 t/anng;

+ 2 inceneritori di rifiuti tal quali di vecchia generazione per una potenzialita totale di 66.000 t/anno;

» 3 discariche di cui 2, Rosignano (L1} e Peccioli (LU} dispongono di pidl del 90% della volumetria attualmente disponibile
in tutte FATO; in quanto siti individuati di interesse regionale per la tutela dell'emergenza possono sccogliers, mediante

accordl interprovinciali, anche rifiuti extra provincia ed extra ATO Toscana Costa {per le discariche di Lusuolo-Mulazzo e
La Pianza-villafranca si evidenzia che alio stato attuale non sono operantil;

« 2 termovalorizzatori di rifiuti trattati {CDR o sostanza secca) per una potenzialita totale pari a 120,000 1.
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Da sottolineare che il sistema impiantistico esisignte, se da una parte garantisce la completa autosufficienza di ATO per
il trattamento/smaltimento del rifiute indifferenziato grazie al rilevante utilizzo delle discariche per confarimento finale
dei rifiuti, non & autosufiiciente per il trattamento della frazione umida in impianti di compostaggio e per il recupero del
CDR prodotto dagli impianti di selezione che o & conferito in discarica o & inviato in impianti fuori ATO o fuori Regione.

Tale insyfficienza sembrerebhe destinata ad aggravarsi, coinvalgendo anche 0 rifiuto indifferenziato, alla luce delle
previsioni di legge relative sia allfohiettive di riduziona del conferimento in discarica di RUB (rifiuti urbani biodegradahili
non stabilizzati} sia al divieto non prorogabile olire | 32/12/2011 di conferimento alle stesse discariche di materiale con
Pl (potera calorifico inferiore) maggiore di 13.500 ki/ke,

Per quesia ragione, tanto pil l'ottimizzazione dell’utilizzo degli impiantl deve essere ingquadrate a livells di cicle
industriale su base “ATD” e conseguentemente a saturazione delle capacita di trattamento deve tenere conto di una
pianificazione dei flussi che progressivarmente dovra ridurre il conferimento a discarica {in operazione “D1”, smaltimento
a deposito), privilegiando invece guelie operazioni di trattamento ~ come la selezione secco-umido, il trattamento
meccanico hiologico {TMB) per Ya produzione di compost fuori specifica da inviare 2 recupero, |a cernita della frazicne
seCca da avviare a recupero mediante termovalorizzazione o produzione di C55).

Mel dettaglio, nel’ Ambito Territoriale Cttimaie Toscana Costa sono opearativi | seguenti impianti per il trattamento del
eifiutl indifferenziati [estratio dal Plano Stracrdinario)
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I; Tabella 47 IMPIANT] TRATTAMENTO RIFIUTI INDIFFERENZIATI OF PIANQ ESISTENTI

| . — | T | T
i Prov | Tipologia Gestore | Localita [ I Potenzialita attuale
| | | | 100.000
| M5 ISI.ISTJ&E | Cermec | Loc. Gotara-Massa | | [oltre a 30.000 t di 19.12.12 umido da
| | | | territorio prov.le)
! ; f | — : — |
T T - |
|' LU (S/1STAR |TE‘-J ‘ Ploppogatto | 140.000
Massarosa |
et — .
| L IS I BAMPS | Plechianti Livorno [ [ £2.500
LI I5/ISTAB I. REA | Schp'gl‘at Fosignano : | 26.800 o
|| | R apigliato Rosi | | B B “(
! l- Ischiz  di  Crodiang- |
lu | sasTAR asiv | o - | 35.000
| Fiombino
B S S v N S .
lu lsisTas ESA | Buracclo-Porto | 20.000 |
| [ Azzurro [ J
‘ ' Costa ‘ : o |
J_ S 15 J Maure | Aulia | J|
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T_ ‘ IS/ISTAB Il | | Totale J 474,300
’— d—| | | Belvedere— Previsto  solo | ’i
‘ LU | TU RIND se.ver.h.. | Castelnugvo per  periodo | T1.000
|| | J Garfagnana transitorio |
‘L _f_ - % | B
lJ Pl ‘LTL.I RIND Lﬁenfor | Ospedaletto - Pisa [155.1‘.10(}
‘ ‘ TU RIND ‘ | Totale | 66.000
i | Trattamento | |
| | RIND L JTotaIe | 540.300
|

Legenda: IS/ISTAB irmpianto di sefezione per produzione sovvallo seceo e stabilizzazione rifiuto organico; 1S impianto che
effettua selezions; COR-Q impionto of produzione oi COR-Q TU termovelorizzatore.

Da avidenziare come Pimpianto di Livorno {AARPS, locaiita Picchianti] sia da porsi ®in linea” con il termovalorizzatore,
previsto nel piano come impianto da alimantarsi a COR/ffrazione secea. Cosi come I'impianto ~ ogei in fase di fermo
prolungato — di TEV a Falascaia {Pietrasanta).

In particolare, AAMPS ha da tempo manifestato a Cermec la necessitd di smaltire presso I'impianto di via Dorsale |a
frazione umida originata dai processi di selezione meccanica, da sottoporre dunque @ biostabilizzazione cosi da poter
inviare tale materiale a discarica in operazrione di recupere {R), come compost fuori specifica.

| Tabella 43 IMPIANT! DI TERMOVALORIZZATIONE CDR ESISTENTY Dati 2006, t _m"

N N -~ |
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PR Gestore localita . hota } potenzialitd attuale
M | _— | - i
] . ; MeEssumn
L TEY Falascaia, Pietrasanta | LE.COD
| ampliamento }
\ Previsto |
Li AANPS Plee hianti Livorna 6£2.000
ampliamento |

Totale

|
!

Fonte: eflgborazione su dati forniti do ATO

Uimpianto di Cermec & inoltre inserito nel Mang Straordinario quale impiante di compostaggio, per il trattamento delle
frazioni orgamiche da mense e cucine & bigdegradabili (cd “verde”} mediante compostaggio. Questo il guadro
implantistico a livello di Ambito;

Mrabelia 46 iIMPLANTI DI TRATTAMENTO DELLA FRAZIONE ORGANICA E VERDE D PIANG ESISTENTI

| Dati 2006, t

| i Tipolo : - 1 ] T

‘ PR | o Gestore | Localith - Potenzialits
J ] |
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! . _|
| MS ! verde ‘ Carmes | Loc. Gotara-Massa 30.000 '
e forsy !
i o T
Pl varde | Geofor | Gello Pontedera 21.000%
e forsy |'
ic T ]
Il
‘1) L yerde :5 A “schia di Crocianc-Piombing 7.500
e farsu -
I it — T wraurer—
IC :
REA
L1 varde & oA Resignano — Scapighato 18.000
& forsu A
IC o T |
varde Totale . 16,500
e forsy |
I — | .
I Sea |
LiJ Viareggio ) 25.0
verde | Risorse g2 ‘ {}CI_
)- I *i o } o Previsto |
i ESA . !
Ll verde ¢ | Porto Azzurro -Buraceio Piano ; 2.650
i i efarsu | A Provinciale |
f : [ | (i fase di i
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|' ] ! rezlizzazions)

| | - el L. S |
e ! | Totale | 110.15D1
R — R B - ]
| Legenda: IC impianto di composteggio. Nota: {*) fimprante nef 2007 & jn atteso del revamping totele per una '

potenzioktd complessiva df 44.000 t Fonte: eloborazione su dati forniti do ATO. |

Per guanto riguarda le potenzialitd impiantistiche attuali di trattamento delle frazione organica e verde Yimpianto di
Cermec non sambra capace di un “surplus” di trattamento, ferme rastando quanto detto circa le nuove potenzialitl che
conseguirabbers al revamping impiantistico di cui al Piano Industriale.
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4, LESTRATEGIE DA PORRE IN ESSERE PER ATTUARE [L RISANAMENTOC

Gli interventi che CERMEC intende porre in essere per conseguire un riequilibrio economice, soneo 1 seguenti:
F lincrermento dei ricayi di cirea i 15% corseguibile alternativamente in uno dai seguenti modi:

A) incremento del corrispettivi unitari (tariffe] sulia base deil’assunzione di un corrispondente impegno dei
Cormnuni di Carrara e di Massa;

B} dallincremento delle quantitd di materiali lavorat], ove il mercato lo consenta, nel qual casa verrebbe meno
Fineremento delle tariffe di cui al punto A);
€] da una combinazione dei fattori indicati nelle precedenti lettere A) e B

Mel piana econamico esposto ne! prosieguo | ricavi ivi indicati sono stati determinati esclusivamente sulla base
delVincramento delle tariffe, giusta impegno assunte dai socl Comune di Carrara e Comune di Massa, fatti salvi

gli effett] che dovessero derivare dalleventuale adozione delle alternative testé indicate sub B) € sub C) 2 seguito
di un gccordo tra i predest 5o,

Resta in ogni caso fermo che, indipendentemente dalla combinazione del fattori sopra indicati sub &), B} e ) che

dovesse discendere da sepuito o un diverso accordo fra i soci di CERMEC, il suddetto incremento dei ricavi non
potra subire aleuna riduzione.

* larazionalizzazione di taluni fattori produttivi, che comporta una {(ancorché modesta) riduzione dei relativi costi;

-

¥ la riduzione della posizione debitoria nel confronti dei creditori, attraverso unaz procedura di concardato
praventivo ex Art. 1671 LF,
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5. IL PIANG ECONOMICO E FINANZIARIO

Nel prosieguo della presente relazions saranng iliustrate nel dettaglio le assumption ecornomiche e finanziarie
considerate per la redazione del piano economico e dal rendiconto finanziario relativi al periodo 2011-2019.

Va da sé che la redazione di un piano non pud fondarsi nel lunge periodo su basi cosi oggettive come guelle che
caratterizzane un piano di medio termine. Tuftavia & stato comungue necessario redigere un piane sing al 2019, solo al
fine di indicare gl effett] generabili dalla proponenda propesta di concordato preventive ex art, 161 LF; ¢id che peraltro
rileva & che, grazie al piano di risanamento, CERMEC & in grado di riacquisire una condizione di equilibrio economico e
finanziario gid nel breve termine, dal che discende |a sostenibilita del proponendo concordato preventive con continuita
aziendale una volta che sia stata data dimostrazione della concreta possibilitd di tali feguilibri.

5.1 Le assumptian
Per la redazione del Piano Economico sono stati formulati [ seguent! presupposti:

Ricavi di vendita

I Hicavi sono stati determinati assumendo la costanza, rispetto al passato, delle quantitd lavorate, sulla base di un
incremento delle tariffe che i Comuni di Massa e di Carrara si sono impegnati a corrispondere.

La loro determinazione & desymibile (n dettagiio, esemplificatamente per anno 2012, dalls tabella che segue;
relativamente agli anni successivi | ricavi sone stati quantificati seconde | medesimi criteri:
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PROSPETTS BUDGET 2042

!

RiCAVLE PROVENT!
(—

CER DESCRIZIONE t £/t ‘ £
Rifiuti Urbarni non differenzizti £ -
Carrara, Massa, Montignoso + Lunigiana 0.000,00 £ 174,35 ‘ £ 12.204.500,00
200301 | Altri (Acam) a,00 (€ 157,00 [ 3 -
— |
| TOTALE RICAVI GESTIONE RSU F0.000,00 £ 12.204.504,C0
| o i
o | Cartz ¢ Cartone {nota: per ora gonzsiderats i ricave
| metto - evidanziare ricave lardo e, tra i eosti, il costo
totale)
16010% _ , J "
200101 Carta - contrituato Comisea ’ 3.100.00 } £ 2,7 € 163.587,00
Cartane - contributg Comieco 1.200,00 | £ 31,45 | £ 37.740,00
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PLASTICA |

| | Cartone - realizzo sul ibero mercato | 500,00 £ 53,00 | £ 25.000,00
| e : : U
TOTALE RICAVI GESTIONE CARTA £
| | CARTONE | 4.800,00 € 226.327.00 ‘
— — . inn
I_ | imballaggi in pl_'gsﬁca {nota: per ara considerata {1 '
[ | ricavo netto - gvidendiare ricavo orle e, tra i costy il
| posto totale comprogg i rischio gualita)
. 1 - 1
Carrara (conirbuto Corepla su 80%) 870,40 £ 227.00( £ 157.992,00 |
l Carrsra (smatt. Scarto 20%) 370,00 3 142,00| £ 24.708,00 |
180102 - e _ _
‘ Levants (canferimeanta) | 130,00 £ 95,00 [ £ 12.350,00
| Levants (smalt. Scarto 20%) 120,00 € 130,00 | € 3.380,00
| j — i | .___...__,..,__I
| Levarto (contriouto Corepla) 130,00 | £ zz?,rmi € 23.608,00
i U —tts —— ]
| | TOTALE RICAV! GESTIONE IMBALLAGGI iN 1.000.00 ] 172.038.00 |

|

| 200108 | Rifiuti Biodegradabili di cucine & mense

o




@ CERM:C

I |Carrara, Massa, Montignase |. 3.500,00 | € 85,00 | € 297.500,00 |
| |Lun|glana | £,00 | € 8500¢ ] N
I IFuon provincia (Livorno, Lucea) I 4.500,00 | ¢ 98,00{ £ ) 341.000,00 |
Tﬁmmﬁﬁmn‘ﬁﬁ || £.000,00 £ 738.500,00 i

U

| | R1f|ut| biodegradahili ||

I“‘"_“‘"_“‘“—_““—‘ - I I ” i
I | Comun| Carrara, Massa, Montigroso | 7.500,00 | £ 20,00 | £ &00.000,00 |
| 200201 | . i - e
| |F~.'|tr'| Comuni della Provincia e ditte | 5.000,40 | 3 42.00 | 3 210.000,00 |
| :. Fuori provincia {Livomo, Lucca) | 2.500,00 | € 37,00 | 2 92.500,00 |
— | —
| | ToTALE RICAVI GESTIONE BIODEGRADABILI | 15.000,00 £ 902.500,00 |
| | e i
| ! e —
| | Legro |

l—.




| 450403 -

° - | |

| 200138 |L8Qﬂ0 | 2.000,00 £ 17.00| € 51.000,00 |

170201 . | ) |'

| | TCTALE RICAVI GESTICNE LEGNO 1 3.000,00 £ 51.000,00 |

I L—._...—._.._ —— s — s an _.....—\_.......—\_......—\_.......—\_....-\J

. Rifiuti da selerione meccanica del RLU (parte ]

| urnida} |

| Rifiuti da sel ica dei RU (parte | T |'
'Rifiuti da selezions meccanica el parte )

D212y | | € as,cmi 3 ]

— P T
| | TOTALE RICAVI SELEZICNE MEGCANICA CE| 5.00 c |
| RU {PU) | » |

| | Prestagions da servizi diversi |

| | — J N

| Servizio pressatura Comuneg di Carrara

| 3.100,00 li £ 28,1Tr'| £ B7.327,00 |
SRS I

I |RU priyati | | £ - |
| e [ “._H,L_m..__..__...__m._.._i

I 150106 |imbaﬂagg| misti da ditte 400,00 | £ 146,00 | 3 58.400,00 |

|'

|

|

|

|
| - i _...__.Jw
| Legno mare !

L__w__

|

|
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‘ TOTALE RICAVI - PRESTAZIONI DA SERVIZI |

145,727,00 ‘

| DIVERSI | 3.500,00 < |
vendita rottame | ‘ |
181202 _ N By . .
1704405
i Ricavi da vendita rottame 200,00 ‘ £ 32,68_‘ £ 16.536,00 }
. - — 1 A
1 TOTALE RICAVI DA VENDITA ROTTAME | 200,00 £ 16.536,00
| S N ~ — )
e T T |
| - Ricavi da vendita ammendante | | | i
| Ficavi da vendita ammendanta || || I £ - |
J‘ - — e o _.‘
‘ TOTALE RICAVI DA VENDITA AMMENTANTE ‘ 0,00 £ -
" - - _J
f A R | T T
‘ ‘ PROVENTI VARI E DIVERS) .| | |
- - — i~ — _I
: | | e — — |
Rimbarga spege | | [ £ _
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Quota annuale gantribuig impianto € 180.000,00
Contriputo impiamo fotoveltaico £ 25.000,00
| - R . R
| Rimborse spese per personals distacosto oo
EmreErre nelia misura di n® 12 dipendenti per tutto L& 563.000,00
| anno . - -
Fithi attivi £ -
| S—— s iaar iaar S S
!Gontmma e'esercizio g Gantributo ordinario soct £ .
Ecotassa a rivalsa £ “__}
) T | | - |
| ricand varl & diversi ,I ,I £ -
o - - | : [
|| [teressi attivi verss sooi ‘ | £ -
| o e - - e S
TOTALE PROVENTI VARI E DIVERSI - 758.000,00

TOTALE RICAV! E PROVENT!

105,500,060

]

15.275.128,00

|

La previsione dei ricavi & stata effettuata tenuto conto dell’attuale rapperto tra raceolta differenziata e non
differenziata del rifiuti solidl urbani; considerato che | piano di swiluppo predisposto dall’ATO  Toscana Costa sulla
raccolta differenziata ¢ stato solo parzialimente attuato dai Comuni di Carrara e di Montignose, detti ricavi sono destinati
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W@ LERM:

2 crescere. attrauersn un'gventuaie rettlﬁca ﬂelle ‘tanﬁ'e ccnmderate in modu da garanhre I"equilibrio economico e il
cash flow necessario per garantire il puntuale rispetto del presente piane economico e finanziario.

Costi variabili di produzione {matetie prime, sussidiarie e dei prodetti da commmercjalizzare, dei servizi di lavorazioni di
terzi siz RS ¢ delle altre prestazioni di serviziol.

| costi variabili di produzione sono stati pravisti sulla base della pluriennale esperienza e dei dati storici di produzione,
ronsiderande distintamentse i costi relativi all’approvvigionamento delle materie prime, semilavorati, dei materiali vari di
consuma e di manutenzione, quelli relativi ai prodotti commercializzat! (che non subisconeo trasformazioni industriali) ed
infine quelli refativi ai servizi ditavorazione di terzi sul rifiuti e alle altre prestazioni di servizio.

Pili precisamente:

1. per i costl di spprovvigionamento delle materie prime & dei prodottl da commercio, & stato assunto un costo di
approvyigionamento di materie prime, sussidiarie ¢ dei prodotti da commercio che sostantialmente trova conferma
nelle guotazioni medie attuali praticate a CERMEC;

2. per i servizi esterni di lavorazione sul rifiuti solidi urbani — e precisamente quelli relativi al trasporto ed al
conferimento alla discarica - & stato determinato un costo medio industriale per ogni tenneliata di rifiuto solido
urbano conferito sulia base del rispettivi costi unitari indicati nel contrattl in corso con i farnitor;

3. per le altre prestazioni di servizio sono stati utilizzati distint valori medi che risultano conformi ai costi storici di
atguisto sostenuti dalla societa.

osti el peysonal
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| casti dal personale sonc stati previsti sulla s¢orta del costo di ogni singolo dipendente che verra impiegate della
societd, considerando cinquantasette addetti; st prevede che, gid 2 partire dal 2012, almeno dedici unitd di personale
potranng essere utilizzate per altre attivitd 3 favaore di altri soggetti del comparto (AMIA, ASMIL, ecc.). Il numera di
personale utilizzato in azienda sard quindi inferiore a quello dei dipendenti mediamente impiegati dalla societd
nall’ yltirmo triennio. Cid si & reso possibile grazie ad un accorde sindacale che prevede un aumento deila produttivita del
personale di circa il venti per centa rispetto alla produttivita standard.

Come si & detto, infatti, | fattori produttivi utilizzati negli anni passati sono risultati sovradimensionati rispetto alle
necessitd aziendali e, conseguentemente, [3 loro riduzione & attuabile senza il rischio di compromettare I3 capacita
produttiva necessaria per realizzare | ricavi considerati nel piano economico.

Spese Ganerali ed altyi eneri di pestione

Le pravisioni di gquesta categoria di costi sono state eiaborate tenendo conto della struttura che verrd utilizzata dalla
Societd. Gli uffici amministrativi della societd sono stati in passato organizzativamente distinti e cid ha generato
sovrappasizioni di funzioni aziendali con conseguenti aggravi di costo di gestione del personale.

Oneri finanziari

Le previsioni di questa categoria di costi sono state elaborate tenende conto dei futuri utilizzi delle linee di credito
concesse alla Societa, che si prevedona in misura molto inferiore al passate, suila base dei tassi di interesse corrente
limitatamente al 2011 sono stati calcolati anche interessi di mora addebitati dai principali forniteri Tino alla data di
presentazione della proponenda proposta concordataria, per euroe 584 mila euro,

Criteri generali par |2 previsione dei rcavi ¢ dei costi
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A partire dal 2012, i ricavi & 1 costl sono stati incrementati di una percentuale annua, per tener conto dellinflazione;
gualora il tasso effettivo di inflaziane sia superiore a quello stimato; |a caerenza del piano & assicurata dal fatto che i
ricavi cresceranno in corrispondenza dell'incremento dei cost! discendente dal fattore inflazionistico.

Investimenti

La society ha pianificato la realizzazione degli investimento di seguito riportati in tabella.

2312 2012 2013 2014 2715 201e

T50.000  BO0.0DO

1.250.000  Y00.000 350.000 350.000 350.000
100.0040
500.000 600.000

250.000

200.000

250,000  250.000 250.000 250.000

descrizione investiment: . totale
completaments opere di bonifica 1550000
Imerys-+ponifica+adattamanti () 2.000.000
Waghia 100.000
Adeguamenti A4 1,100,300
Multimateriale 260.000
Stst, Caterpillar 916 - fuon nema 200.000
altre migliorie su impianti 1.000. 000
TOTALE 7.200.0C0

80G.OC0  2.100.000 1.75G.000 €00.000 600.0CD  350.000

(*) sara possibile ettimizzare gl oneri conness! alle attuali locazioni in essere con un evidente risparmio def costi.

Previsione dei tempi di incasso o i pagamento
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La percezione dei corrispettivi di vendita & stata previst2 assumendo temp! medi di incasso che variano dai 10 ai 30
giorni, che appaione congrui, alla luce degli impegni assunti dai clienti.

Relativarmnente alle wscite sono state previste le seguenti {prudenziali) diiazioni:

- circa le spese di acquisto della materie prime, semilaverati e manifattura una dilazione dai 10 ai 30 giorni;

. circa le spese del personale, degli affitt], dei leasing & stato previsto il pagamento alla fine del medesime mese
in cui le prestazioni vengono ricevute.

Per la redazione del Planc Finanziario sonp stati inoltre assunti i seguenti presupposti:
= yerranng effettusati investimenti per 7,2 milioni di eure, come indicato nella tabella riportata a pagina 53;
*  nonverranno effettuate alienazioni e dismissioni di immobili non strategici per Vattivita d'impresa;
» |'incasso dei crediti verso clienti e dei crediti verso altri vantati dalia Societa & stato previsto con cadenza mensile;
» I'incasso derivante dalVattivitd di raccolta @ smaltimento dei rifiuti solidi urbani & stato ipotizzato essere variabile
e tenuto conto della stagionalitd dei flussi di rifiuti canferiti a CERMEC;
il pagamento delle materie prime e semilavarati, degli altri costi per servizi e dei noleggi sard effettuato — in
misura costante — entro 30 giorni dallacruisto;
il pagamento del personale, degll affitti, dei leasing e dalle commissioni per spese bancarie avverrd — in misura
costante — nello stesse mese in cul {1 servizio 2fo 'a prestazione & stata ress;
il pagamento delle imposte sui redditi avverrh, ogni anno, per il 40% nel mese di giugno e per il 60% nel mese di
novembre;
il pagamento di tutti gli altri costi e spese sara effettuato — in misura costante - entro 20 gierni dal mese in cui si
riferiscong gli acquisti:
il pagamento def denid correnti verso banche verra affettuata con i crediti verso dlient) che verranmo via
via incassati, ricorrendo, se necessario, 2 forme di smobilizzo dei crediti:
nan & stato considerate Veffetto positivo sulle impaoste sui redditi della societd derivante dalt’utilizzo
delle perdite fiscali conseguite fino &t 22/12/2019.

51 espongono aul di seguito il plano economico & il piano finanziario relativi at periodo 2011-2019
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52 i piano economica del periodo 2011-201%

Di seguito si riporta il piano economice della societd relativo al pariodo 2011-2019.

I valori sono espressi in migliaia di euro

2011 22 013 2014 2015 2015 2047 20138 2018
Ricavi & proventi dac
RSL comunmi &l Massa, Garrara e Kontignoss 10,825 21205 el M 12810 12,310 13226 L3135 13267 13,665
Carta e Cartone (semieed e liberp maraato) 226 2if 235 240 97 254 282 Flv] e
Irmbislangi comune di Sarrara 183 153 158 = 200 i 2:7 21E 255
Imballaggs alri a5 33 21, 42 43 44 a8 4E £7
Bindegratabil cuaing & mense gamuni di Mazsa,
Ctarrara & Mantignaso 20 Boa aaz 920 s a0 9z 920 833
Sodegradatil suing & mense s 74 a4 752 TEL 762 7E2 76z 752 ¥52
Lepno ti i 23 L) =7 5% =%} 52 5
prestazions da servizi diversi tamune di Sarrara 27 27 g0 a3 aE £3 13 ins 108
prastazions da servizl diversi altd L5 cE G 62 B4 e 35 T 7=
Femo 17 Hr) 17 13 19 20 i 22 23
Totale Ricavi & Praventi 13.135 14,508 1a.37%4 14.295 14.913 15566 15525 15.742 16.165%
Confriti 205 208 1ad 180 130 120 150 -
sltri ricavl & proventi g4 b5 e =l (i) a2l EZ7 553 654
Valore della predusions 13.385 15,276 1h.631 15567 15704 16.367 16406 16,386 16834

2011 2012 2013 2014 2015 2016 207 2018 iy |

Costi della Preduzione
materie pime, suss., 6 CoNSUMD & merc ags 452 Ll &1L 537 553 S7c s57 h

per senvizi - [avaradani di ez gu RSU



Pt senvi - lre prestazion di sarvizio
gooimento beni 41 terzi

totaie costo del personales

tetale armaortament & svakitazioni ad akri
FeAntonamSnk

oneri divers | gestions

Totale Costi della Produzione

Ditfere nza tra Yalors della Praduzione & costi
dallz Produzions

Tatgle Pravent ed Sneri Finarzian

Totale delle Partite straardlnaria

Rizultato prima delle imposte

Tatale delle impozste sul reddit di esercizio

Risultate di ezarcizio

&1z

B.008

1314

171

11.31%

620

1022

Ea8

1207

gol

3.083

il

214

12,965

2.311

166

e

1420

1.2a7

35

3161

1345

2if

12.E68

L.763

G144

£33z

1.283
242
1233
L0154
Pl

13.005

6,325

1340
253
3320
nas
132
\z.144
2,560
158
500
1,804
J1a

1,130

B 7R

1372
257
3403
L
2433
13450
2917

158

2.250
85

1.834

5.5932

1.413

6%

28T

BES

257

13776

2,650

155

E0a

1.574

EEE

1.235

1465

a7

i573

31

240

14,115

L0

1.619

E31

9g3

1513
-
3.663
Y98
24%
1%.462
2366
271
500
1.696

BET

1lo3g
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5.3 11 piano finanziario del periodo 2011-2018

Di seguite si riporta ii piano finanziario della societa relativo al periodo 2011-2019. Anzlogamente a quanto indicato nel
paragrafo 5.Z., | valori sono espressi in migliaia di euro.

EMTRATE 01141 Thid 2513 2014 2015 2016 207 2018 2059
ahnrata fa
ES5 1) comuei di vassa, Sarmes @ Montignose 4,037 t&i¥a izs04  1A510 12510 0 3422 1343F 13254 13.657
Carta e Cartone {Costl2m0 2 liberc marcata) 75 227 233 234 247 255 261 2 277
ImBallagp comune di Sarsm BS 133 1zg 195 200 205 M1t 7 i)
Imballaggl alrl 13 L] 41 - ¥ 4z a3 45 45 a6
Ripdezradahil cucine @ mense comuni o Massa, Carrasa & Montigndase 3ic 04 220 [:r.di] 430 14| azi azd ain
Higd egradatalil curing = reense altt 248 T4z 764 7EE b L 765 7HS 765 768
Lepna 17 1 52 55 57 &0 £l 63 L1
prastazions ¢4 semazl dlversi 2emane 4\ Camara 32 -1 91 93 13 a3 103 105 P
Frastaziare d3 sanvizl divaeg attr: m 58 &0 B2 63 B8 E? Fi 72
ferrn 5 s W 13 20 20 22 =2 24
Totale ertrate da i per smaltimento - l2varariona indusiriaie 4.249 14479 14370 14895 fa.530 15554 15581 157044 16158
cemeributl 4 o [y a 0 ) i} 4 a
“El‘]_:ﬂ iyl & pravanti 17 564 574 E ) [SIE] 622 64 46 b6d
Tatale Entrate i pezkione conmmnie 1,566 15042 15444  p5.485 15528 16,176 1b225 15200 15.312_5“
_Entrate da apports s00 per inestimenti 300 310y 1750 600 600 asg 0 0 1]
Totale Entrate —_ L.EBG 13143 1719 LEDES 15128 16526 16.3x5 16390 1B.EZ5
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[*] le entrate e e uscite relative alllanno 2011 st riferi

scono al parioda agostofdicembre,

YSHITE 2011 Z0t2 ___2!}13 2014 015 Fikl] 2017 2013 218
ustite per

acquista matere prime 185 agL 506 520 537 553  SA% e G0
laverazloni di terzi sy RS 2325 5962 5123 6332 GELY 8726 5931 T14 F.360
a'tre pregmanoni diservkic 51D .21 1248 1284 1332 LIEE  1.ai6 1.464 1512
godimensg beni 3 terz: 240 E95 240 240 5z 25T 264 276 76
salarl e stipend 1354 3087 364 3236 3B JA02  S4B5 ISV 2566
amerd divers, i gestigas 172 218 27% 228 am 20 a0 240 240
nari flrsrziar sl 450 168 158 156 135 156 156 163 168
Festione stacrdingria nettd per imp it [sanzieni st 250 504 508 504 20a 504 504 504 T
IrtpasTe s . - o 200 L1ag 514 Erh ) 652 a3t 653 523
Totale Uscite di gestione corromtn 5556 A543 13348 13414 15565 1LHE3 14505 14607 13,857
usdte ger investirent __ OO 3100 1,750 f0Q 600 350 9 a 1]
Tatale Uicite — G.ESL 15643 15093 14013 14, 1._§__5 14.233 14503 14507 11.3;
salda finanelario ftztipnale -500) 2.500 “z_,gss 2071 1963 22192 1LWIh 1.783 L3563

Nella redazione del piano finanziario che precede non & stato considerato Vimpatto finanziario degli accreditamanti e

degli addebitarmenti dall’lva, in quanto trascurabili.

5.4 il pagammento dei debiti pregressi

Da! piano finanziario che precede emergono i seguenti valort [anch’essi espressi in miglizia di euro) del cash fiow
annuale relative al periodo 2013-2019, che include le uscite dipendenti da nuovi investimenti e le entrate discendenti
dagli apporti dei s0c¢i che verranno 2seguiti per finanziare i medesimi investimenti , ma non include gli apporti dei soci
finalizzati al pagamento dei debiti concer datari, in quanto estranel alla gestione.
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2011

2012

2013

2014| 2015

2016

2017,

2013

-690 2.500 2.055 2.071 1.963 2,293 1.720 1.783

13 proposta di concordato preventive comporta Fesecuzione dei seguenti pagamenti:
z011] 20120 2013 2004|2015 2006 2017 2018 2019
~710° -3.800] -3.285| -3.771| -3.543 -3.563| -1.720; -1783| -1.843

Me discende che, limitatamente al periodo 2011-2016, "adempimento delle obhligazioni discendenti dalla proposta di
concordato preventive verrd garantito dall’viterigre apparto dei soci, gui di seguite indicati:

2011

2012!

2013

2015

2015

2016

1400

1300

1.200 .

1.700°

1.600

1.200

Conseguentemente Vapporto complessive dei soci {Comune di Carrara e di Massal, considerando sia quello eseguito per

(si vadano le pagine 53 e 57), indispensabili per garantire una proficua
continuazione dell’attivita, sia quello destinato a soddisfare le obbligazioni concordatarie, ammonta a complessivi euro
15,7 miliopi di eurn, come risulta dal seguente prospetta;

finanziare gli investimenti della societa

2011’

N 2012 2013  2014| 2015| 2016 TOTALE
‘Appﬂrtuinvesﬂrnenti 800| 3.00|  1.750 600 60G| 350| 7.200.
Apporto obbiigazioni : !

| concordato . 1400, 1300 1300  1.700| 1.500] 1.306| 8.500
i Totale Apporto soci | 2.200. 4,500 2950 2.300| 2.200| 3650, 15.700
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6. CONCLUSIONI

Dall'analisi condotta @ emersa con chiarazza come, attraverso il wverificarsi delle ipotesi formulate nel Fiano e
approvazione e la omologazione della formulanda propesta di concordato preventivo, CERMEC sard in grado di
raggiungere in poco pit di due anni il riequilibric economico e finanziario e potra quindi adempiere regolarmente le
propria abbligazioni nei confronti sia dei suoi creditori correnti sia di guelli concordatari.

Lo si evince, quanto alt’equilibrio economico:

a) dal fatto che — sin dal 2013 il margine operativo lordo sard pari a circa 4,1 min€, corrispondente a ¢irca il 28%
tei ricavi, mentre il margine operativo globale sara pari a oltre 2,7 min€, corrispondente a circa il 19% dei ricavi, e
Iutile al lardo delle imposte sard pari a oltre 2 mIn€, carrispondente a circa il 17% dei ricavi.

b} dallandamento della redditivits del capitale investito (R.Q.1.) e delle vendite (R.Q.5.). Infatti, danda corso -
cortelativamente alifauments dei ricavi par tutt gli esercizi considerati nel Piano - alla riduzione di alcuni costi della
gestione caratteristica e alla razionalizzazione dei fattori produttivi, CERMEC conseguird: (i) sia un aumento del
rendimento del capitale investito rells gestione caratteristica {che passa dal -3,05% delf’anno 2010 a¥11,31%
dell’anno 2013), (i1} sia del rendimento delie vendite (che passa dal -4,69% dell’anno 2010 3l 18,57% dell’anno 201.3),
che sono tali da consentire sia fa copertura di tutti i costi da sostenare negli esercizi considerati, sia di generare un
reddito soddisfacente. Le risarse finanziarie generate da tale reddito consentiranno alla Societd di rirborsare i

propri debiti correnti e - con 'apporte dei soci - anche quelli oggetto della proponends proposta di “concordato
preventiva”;

Lo si evince inoltre, guanto allequilibrio finanziario:

£] da! fatto che sin dal 2013: (1) le attivitd correnti, smmontanti a circa & ming, eccederanno e passivitd correnti,
ammaontanti a poco pid di 3,1 min€, del rassicurante importo di oltre 4,9 ming; (i} il patrimonio netto $ard superiore
a 5,1 ming, da cui discende un rapporte tra le fontl di finanziamento a medio lungo termine e I'attive immobilizzato
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superiore a 1 (assolutamente positivo); (i} dal favorevole andamento dei flussi di cassa (vedasi al riguarde il piano
finanziario riportato al precedente paragrafo $.2. del presente Piano, da cui - dal 2013 - risuita in ogni esercizio un
saldo positive tra entrate e uscital;

d) dal fatto che, grazie ai flussi di cassa generati negli 2sercizi, CERMEC sara in grado: (i} di eseguire pagamenti per
complessivi 24,078 min€ a favore dei creditor concordatari (prededucibili, ipotecari, privilegiati e chirografari)
rispettando le scadenze previste nella proponenda domanda di “concordata preventive”; (i) di provvedere al
pagamerto del debiti correnti di gestione; {iii] di avere una posizione finanziaria netta positiva, tale da garantire la
copertura anche di eventuall event! negativi allo stato peraltro imprevedibili.

* & A

L'attitudine de! Piano a consentire a CERMEC di riacquisira il proprio equilibrio econamico, patrimoniale e finanziario

entro breve terming & desumibile, in dettaglio, dall’analisi di bilancio qui di seguito esposta, condotta sulla base

di

hilanei al¥uopa riclassificati, assumando anche le risultanze del bilancio al 31/12/2013 che si genereranno a seguite

dell’attuazione del Piano stesso. Tali risultanze sono le seguenti.

silancio riclassificato 3if12/2010 311372011 J1fiz2/2012 31/12/2013

ATTIVITA' {K)

Attivita correnti (AC) 6.266.141 5,350.432 4.513.128 7975, 500
Lisuiditd immediaa (L1} EQE. 200 E72.805 854.805 835.805
Liguidisa differita (LD 5,330,945 F250.342 7288028 F018.400
Rimangnze {R) 128806 121.285 127,285 121.285

Attivitd immaohilizzate [AF] 14.648.008 I4.238.008 16.040.008 16.441.008
Immabilizzazioni materiali 13.837.216 135442186 15420 2168 158700216
Irmrrabilizzezioni immatenali 245037 128,037 S4.037 5037
Immuabilizzazioni finanzizsia 265,755 EE5. 755 SE5. 755 585, 755

TOTALE A0.914,149 21 5ER.a80 24.353.136 24.416.503
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RPASSIVITA' (K]
Passivita correnti {PF)
Pasiivita consatitate (PO
Capitale netta [CM)
TOTALE

Conto gcongmita

Ricavi lordi divendiza [\
Strl Ficav

Yariazione magazzing prodotti

Levori interni & capitalizzazioni
Prodotto di esarcizio {P}

Varigzions magazzing materie pAme ero
Acquisti 41 materia
Costi per servizi @ godimento beni 8 terzi
Costo ingustriale dei venduto
Valore aggiunto
Retrbuzioni Industrizli
Margine cperative lardo
Ammaortarmenti indusiriali
Risultato aperative globala (RO)
Oneri finanziatl  [0OF)

Proventi finanziar (OF)
Risultate ordinario [R.OR)

31127200
27123271
11,743.024
17.952.156
20,914,149

31/12/2010

13.5%5.502
1.261.331

226212

14.630.522

430,587
10,224,521
he55.122
3.575.494
3.455.454
520,000
1.157.230
637.230

324058

40,307
1.430.882

31/izfa011
3.851.827
35,202,342
-16.565.719
22 588.250

3if12f2m1

13.135.483
299,000

12,434,488

485,271
8.111.780
5.597.051
4.837.427
3.008.000
1.829.437
1.210.000

615.437
1.0E3.000

463.563

31/12/2012
J.521.573
19.864.743
£92.815
24,353,126

311242012

14,507,128
FE8.000

15,275,128

4591.171
3.091.700
3.532.871
B.622.257
2.083.000
3.508.357
1.2%8.000
2.310.357

166200

2144157

35f1272013
3,146,425
154092, 168
5177815
24.416.508

317152013

14.2374.000
757000

15.631.000

506.000
7.853.000
3.352.000
2000
2.160.900
4.111.100
1.242.000
2.762.100

1&4.000

2.5958.500
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Qneri straord.
Proventi straardinar

Risultato prima delie imposte
Imposte sut reddite

Risukatc natto

INDIE] DI BILANCIO

INGICL DI COMPOSIZIONE:

1) INDICE D1 IMMOBILIZZO DEL CAPITALE
[AFS%)

2] INDLCE DI MON IMMOBILIZZ?0 DEL CAPITALE
{ACIK)

INDICH CH EOMPOS I ZIONE DELLE FONTI;

13 IMDICE DI AUTOMOMEA FIMAMNZIAELL
1M

ZHINDICE D1 INDEBITAMENTD COMNSOLIDATO
LPC/K)

3] SNDICE O INDEBITAMENTS
[[PC+PF) /K]

4] ENDICE O INDEELITAMEMTD CONSOLIDATE
[ PCHCMISK]

INDIEL D SOUIDITA

1) INDICE D DISPORIBILITA®
[BCIPF)

21 IMDICE O LIDUIDTA
[ LE+LDN/PF)

31f12f2010
19,612,724
27.824
21.015.577
1.484
21.017.561

317122010

T0,04%

29,96%

-85.84%
56,15%
1B5,84%

ne

23,10%

22.63%

31f12/2011
250000

713.583
100.000
H13.563

31/12/2¢1)

63,03%

36,97%

~73.234%
155,84%
173.34%

BL51%

211,31%

208,258%

31/12/2012
- 500,000
1644187
524000
1.020.157

31/12/2012

G5,56%

24, 14%

B,60%
B1,56%
96,31%

83.2%%

231,46%

228,08%

3112 0013
500.000
2.095.100
769.000
1.325.100

Fif12f2013

B7.34%

32,66%

i121%
63,19%
78,79%

87,11%

253,48%

280.62%
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NEMG DI SOLIDITA!:

3if1af2010 31/1z22011 311272012 21f1352013

13 GRADO DI COPERTURA BELLE EMMOBILIZE

[(CN+PC)AF] nc 130,393% 123,44% 129.57%
21 GRADD O SOFERT. IMMABILIZZ, COM MP

[ MfAE] ~122 56% =116,23% 5600 21,45%
3) GRADO DU INOIPEMDENZA DA TERZ

[CMSPCaFFY] ne ne 3,83% 26,91%
&) QUOAENTE B INDEBITAMENTO

[[PC+PF]/CN) - 2,15 -2,36 25,09% 3,729
5} LEVERAGE

[KSTH) - 115 -1,36 r7ne% &,72%
IND!C D REDDITIVITA':
1 RS

[ROM] «3,69% 4,72 15,93% 1E.57%
2]
R.OP

[RO/R] ~4,36% 4,61% 15,12% 17.67%
3}
Rl

[ROAK -3,05% 2,74% 3,49% 11,31%
41 RL.GLE,

ELIM/ D) ne ne 113,50% 25,673
5] COSTO MEGIO DEL DENARD A FRESTITS

[OF/TPC+PF)] 2,04% 2,770% £, 71% {0,85%
5) INCIDENZA GESTIONE NON CARATTERISTICA

[UN/RD] ] ne .44 0,48
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ldatl sopra rlpor‘tatl unrtamente alle mfnrmazmm conterute nel Plann consenmnn di svolgere alcune osservarioni
- grazie alla proponenda procedura di concordate preventivo e alla ristrutturazione di costi e di ricavi, il quoziente di
disponibilita, quello di fiquidita, I'indice di struttura secondario, il capitale ¢ircolante netto e il margine di tesoreria
registrano un sensibile miglisramento, assumendo valori ampiamente positivi, i che significa che le attivitd corrents
saranno sufficienti ad assicurare la copertura delle passivitd correnti con regolarité;
- grazie alla predetta procedura di concerdato preventivo il quoziente di indebitamento permanente, quello di
indebitamento 3 lungo e guelle di indebitamento & breve svidenziano sostanziali modifiche e confermano che, grazie
agli effetti generabili dai predetti fattori, anche !a struttura patrimoniale e finanziaria della Societd riassume un assetto
assal equilibrata;

- Vincidenza degli oneri finaniari rispettc ai ricavi si ridurra notevolmente e assumerd vaiori fisiologici;

- il margine operativo lordo assumerd valori assoluti pit elevati e tale incremento, congiuntamente alla riduzione
degli aneri finanziari, generera flussi finanziari utilizzabili per il pagamento dei debiti pregressi @ di quelii correnti e per il
finanziamento di nuovi invastimenti.

Partanto, sulla base del presenmte piane econcmico e finanziario, considerati inaltre gli effetti generabili
dell’'esdebitamentc conseguente all’approvazione e alla omologazione dells formulanda proposta di concordato
preventive, Pequilibrio economico e finanziario della societd & raggiungibile in misura soddisfacente sin dal 2012,
conseguimento di tale risultato & da ritenersi ragionevoimente certo, in considerazione del fondamento e quindi
dell’elevato grado di probabilita delle assumption poste alla base della redazione del piano.

!iPemdente
B 1l
1’\ cw
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