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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE

Signori Azionisti,

il bilancio della Vostra Societa al 31 dicembre 20fostra unRisultato netto di Euro 3,349
milioni, dopo aver effettuato ammortamenti e swatigni per Euro 8,476 milioni ed accantonato
imposte per Euro 1,756 milioni.

L'esercizio 2009 é stato penalizzato dagli effdérivanti dalla crisi finanziaria internazionalela
avverse condizioni climatiche all'uso degli agrofaci che hanno portato a minori vendite. Il
management ha perd provveduto a controbilanciarestgqu situazione straordinaria con la
dismissione di un asset non strategico, il qualeyrsato a minori oneri finanziari, ha portato a un

risultato netto positivo.

Nel corso dell’'esercizio in esame, in base allmstpreliminari fornite dalla societa di rilevazione
Phillips McDouglall, il mercato degli Agrofarmacahregistrato un calo in termini di US$ del 6%,
nonostante il valore globale del mercato abbia figat del ritorno della Cina agli usuali livelli
produttivi, calati nel 2008 rispetto alla crescetdenanda.

Sull'andamento del 2009 ha inciso il calo dei prafle derrate agricole, ridotti rispetto ai picch
del 2008 pur mantenendo livelli analoghi a quelkl ®2007. Le colture interessate alla
trasformazione in biocarburanti, tra le quali piyamente il mais e in misura inferiore i cereali,
hanno risentito dei minori prezzi del petrolio o al 2008 e quindi di una minore redditivitaldel
loro trasformazione in etanolo. Alti livelli di gianze di agrofarmaci, accumulati nell’ultima parte
del 2008, hanno rallentato le vendite, mentre fieisi difficolta di ricorso al credito hanno ridofi
ricorso agli agrofarmaci e ad altri mezzi di sostegroduttivo.

I citato calo ha riportato il mercato ai valoruipih linea con condizioni normali di mercato, ddpo
crescita eccezionale fatta registrare I'anno prext che aveva fatto segnare un incremento

superiore al 20%.

Con riferimento ai Ricavi, essi hanno raggiunto @09 Euro 101,617 milioni rispetto agli Euro
115,269 milioni del 2008, mostrando cosi un decrgmedell’l1,8%, mentre 'EBITDA ha

raggiunto gli Euro 14,244 milioni (+52,6%), in ccéa rispetto agli Euro 9,337 milioni dell’anno
precedente. L'EBIT, poi, & stato pari a Euro 5,A#@Boni, in crescita rispetto al 2008 di Euro 3,115

milioni.

(importi in migliaia di euro) 31.12.2009 31.12.2008 4%
RICAVI 101.617 115.269 -11,8%
EBITDA (M.O.L.) 14.244 9.337 52,6%
% sui Ricavi 14,0% 8,1%

EBIT (Risultato Operativo) 5.768 2.653 117,4%
% sui Ricavi 5,7% 2,3%

RISULTATO NETTO 3.349 (813) NA



% sui Ricavi 3.3% NA

Il Risultato netto della Vostra Societa al 31 dibeen2009 risulta in utile per Euro 3,349 milioni, a
fronte di un risultato negativo di Euro 0,813 milisegistrato al 31 dicembre 2008.

Dal punto di vista patrimoniale, si osserva ch€abpitale fisso netto al 31 dicembre 2009 €& pari a
Euro 125,728 milioni, in crescita di Euro 1,760iomi rispetto al 31 dicembre 2008.

Tale variazione € dipesa dall'incremento delle At legate alle nuove registrazioni di periodo che
sono state solo in parte compensate dalla diminezide! valore delle immobilizzazioni materiali

per effetto di ammortamenti superiori ai nuovi istimenti.

Per quanto concerne il Capitale circolante nettdlaticembre 2009, esso si attesta a Euro 33,978
milioni dagli Euro 45,350 milioni al 31 dicembre @& segnando cosi un decremento di Euro
11,372 milioni.

| Mezzi propri al 31 dicembre 2009 hanno raggiuatwo 78,986 milioni, in aumento di Euro 3,234
milioni (+4,3%) rispetto al valore al 31 dicembr@08 di Euro 75,752 milioni, principalmente per

effetto del risultato di periodo.
Come effetto degli elementi descritti nell’analfan qui svolta, i Debiti finanziari netti al 31
dicembre 2009 sono pari a Euro 76,729 milioni,imiduzione del 14,3% rispetto agli Euro 89,573

milioni al 31 dicembre 2008.

In virtt di quanto sopra esposto, il rapporto trazl propri e Debiti finanziari netti al 31 dicerabr
2009 e di 0,97 in calo rispetto al valore di 1,&8istrato al 31 dicembre 2008.

Nell'esercizio 2009 il flusso finanziario generatal Risultato netto e dagli ammortamenti € stato

pari ad Euro 11,570 milioni, superiore agli Eur@d®, milioni registrato nel 2008.

Sviluppo Prodotti

Nel corso del 2009 sono state attivate 47 nuovistragioni che portano a 95 il numero finale di
registrazioni attivate nei primi due anni del paigma di sviluppo previsto nel Business Plan 2008-
2012. Queste nuove registrazioni hanno generatdatiorato di 13,586 milioni di Euro nella
capogruppo Isagro S.p.A.. Le attivita di sviluppofiai registrativi sono quindi proseguite
nonostante I'incremento delle risorse dedicatediftssa dei prodotti esistenti che anche nel 2609 h
rappresentato una parte importante dell’investimeztmplessivo in Ricerca e Sviluppo della
Vostra Societa, che ammonta a Euro 13,635 miljeni, al 13,4% del fatturato.

Il nuovo Business Plan 2010-2013 conferma — corammo di ritardo — I'importante programma
registrativo di Isagro contenuto nel precedentengigprevedendo l'attivazione di 285 nuove

registrazioni con un fatturato pari a Euro 62 nmiientro il 2013.



Mercato degli Agrofarmaci

Il mercato degli agrofarmaci, in base alle stimeliprinari fornite dalla societa di rilevazioni
Phillips McDougall, ha raggiunto nel 2009 il valaieUS$ 37,9 miliardi (a livello distributore), par

a un calo in termini nominali del 6% rispetto agis$ 40,5 miliardi del 2008. Il calo in termini
nominali sembra rappresentare un ritorno a conuiizd@i normali di mercato, dopo I'andamento
eccezionale nell’anno precedente che aveva faffioase un incremento superiore al 20%.

Alla contenuta riduzione del mercato nel corso 21809 ha contribuito il ritorno della Cina agli
usuali livelli di offerta di prodotti agrofarmacéit calati nel corso del 2008 per ragioni di ceeed
ambientale. Inoltre, & da segnalare nell’lambitdedellture estensive l'ulteriore aumento delle aree
coltivate a soia che beneficia di minori costi ddguzione rispetto a culture sostitutive quali tpuel
del mais (che si & comunque mantenuta stabile).

Ancora in crescita le aree a colza e girasole,rigura minore a grano, mentre riso e cotone hanno
registrato una flessione.

Sul’andamento del 2009 ha inciso anche il caloptezzi delle derrate agricole, ridotti rispetto ai
picchi del 2008 pur mantenendo livelli analoghi aellj del 2007. Le colture interessate alla
trasformazione in biocarburanti, tra le quali piramente il mais e in misura inferiore i cereali,
hanno risentito dei minori prezzi del petrolio B#je al 2008 e quindi di una minore redditivitaldel
loro trasformazione in etanolo. Alti livelli di gianze di agrofarmaci, accumulati nell’ultima parte
del 2008, hanno rallentato le vendite, mentre fieisi difficolta di ricorso al credito hanno ridofi

ricorso agli agrofarmaci e ad altri mezzi produttiv

In Italia il mercato degli agrofarmaci ha fatto registrama wcrescita complessiva leggermente
superiore al 3%. In ripresa gli insetticidi, cregttirca del 10% anche grazie ai geoinsetticitg c
hanno parzialmente sostituito i prodotti per la a@andelle sementi ancora interessati dalla
sospensiva di alcuni prodotti il cui uso si ritiecerrelato alla sindrome da spopolamento degli
alveari. Positivo anche il settore dei fungicidicrescita di circa il 3% grazie anche agli animid
agli antiperonosporici sistemici, che hanno comptna calo dei prodotti rameici. In calo di cirita
2% gli erbicidi; la flessione di questi ultimi pecereali, che hanno risentito dell'inverno rigido,

stata compensata dalla crescita degli erbicidineEs e soia.

In Europa il mercato ha registrato il calo maggiore; le gtipreliminari si assestano su un valore di
US$ 12,9 miliardi, corrispondenti a un calo noménakpetto al 2008 di circa 11%. | paesi del Sud
Europa in particolare hanno risentito di condiziciinatiche sfavorevoli all’avvio delle colture € d
disponibilita idrica non ottimale, mentre un pitfidile accesso al credito ha ridotto gli impieghi

agrofarmaci e altri mezzi produttivi nei paesi @entro ed Est Europa.

Nel Nord America si stima per il 2009 un valore complessivo di % miliardi, in calo di circa il
4% in termini nominali. Gli stati del Sud hanno feofo di condizioni siccitose, mentre
precipitazioni inusuali hanno ritardato le operakidi semina e di successiva raccolta negli stati

centrali. | prezzi in calo del mais, in parte inghite alle minori quotazioni del petrolio di cui il



bioetanolo prodotto dalla coltura del mais rappmesein succedaneo, hanno parzialmente mitigato
la propensione all'uso di fungicidi. La diminuziomei prezzi di glifosate, che rappresenta il

principale prodotto in USA, ha contribuito al calel valore globale degli erbicidi.

In America Latina si stima che le vendite di agrofarmaci a livelistidbutore abbiano raggiunto
US$ 7,6 miliardi, con un calo in termini nominaispetto al 2008 stimato preliminarmente poco
sopra il 9%, I'1% in termini reali.

In Brasile, che rappresenta oltre due terzi delcaterlatino-americano, sono aumentate le superfici
coltivate a soia, cereali, mentre sono diminuitispneguminose e riso. Positiva la campagna per la
canna da zucchero, che ha registrato un increndsite superfici coltivate e della produzione in
bioetanolo.

La crisi finanziaria e le giacenze di agrofarmaahio peggiorato le condizioni di mercato, che
tuttavia — come nel 2008 — ha beneficiato a inemmo della svalutazione del Real, favorendo le
esportazioni di commodity agricole.

Le stime evidenziano un calo del mercato degli fagnoaci di circa il 6%; in diminuzione gli
insetticidi e gli erbicidi, questi ultimi colpiti a minori prezzi del glifosate, non compensati

dall'aumento dei volumi di vendita; sono cresciatiece i fungicidi, in particolare per la soia.

Nel continente Asiatico le vendite degli agrofarmaci sono stimate pari $$19,4 miliardi, allo
stesso livello dell'anno 2008.

Il Giappone, mercato principale dell’area Asiatisacondo le indicazioni preliminari ha registrato
un incremento in valuta locale rispetto alla scocsanpagna, principalmente per il maggiore
impiego di diserbanti. La principale coltura delepa, il riso, ha consentito buoni consumi di

diserbanti e insetticidi; buona anche la crestitaata per il comparto delle colture orticole.

Conto economico — Dati di sintesi

| Ricavi conseguiti nel 2009, come gia anticipato, risutpari ad Euro 101,617 milioni, in calo di

Euro 13,652 milioni (-11,8%) rispetto al corrispentk valore del 2008, soprattutto a seguito di:

< riduzione degli acquisti lungo la catena distriata seguito di fenomeni di maggior utilizzo del
magazzino da parte dei rivenditori e di acquidiettfiati solo al momento del riordino da parte
degli agricoltori;

« diminuzione del costo medio della materia primaegaral corso della prima meta del 2009 che,
riflessa nei prezzi di vendita dei prodotti ramgl@ avuto un impatto negativo sul fatturato;

« condizioni climatiche avverse in Europa all'uso @eigicidi che hanno portato ad un calo dei

volumi nella prima parte dell’'anno.




(importi in migliaia di euro) 31.12.2009 31.12.2008 A%
RICAVI 101.617 115.269 -11,8%
Memo: Costo del lavoro (15.762) (15.631) 0,8%
EBITDA (M.O.L.) 14.244 9.337 52,6%
% sui Ricavi 14,0% 8,1%
Ammortamenti (8.221) (6.515) 26,2%
Memo: perdite di valore delle immobilizzazioni (255) (169)

EBIT (Risultato Operativo) 5.768 2.653 117,4%
% sui Ricavi 5,7% 2,3%

Dividendi da partecipazioni 1.330 2.105 -36,8%
Interessi e commissioni (2.052) (4.357) -52,9%
Copertura Cambi e Rame 114 (1.384) NA
Utili/perdite da collegate (55) (35) NS
RISULTATO ANTE IMPOSTE 5.105 (1.018) NA
% sui Ricavi 5,0% NA

Imposte correnti e differite 1.756 205 NS
Risultato netto derivante da attivita

cedute/destinate alla dismissione 0 0 NA
RISULTATO NETTO 3.349 (813) NA
% sui Ricavi 3,3% NA

Tali accadimenti sono stati parzialmente compendali contributo delle nuove registrazioni —
relative soprattutto ai nuovi prodotti di recentatréduzione, Kiralaxyl, Valifenalate e
Orthosulfamuron, originati dalla Ricerca Innovatidialsagro — i cui frutti in termini di fatturato
sono attesi a regime nel corso dei prossimi anni.

A tal riguardo, nel corso del 2009, Isagro ha attv47 nuove registrazioni che, sommate alle
registrazioni attivate nel 2008, portano a un &t 95 nuove registrazioni con un fatturato pari a

Euro 13,586 milioni realizzato nei dodici mesi 2009

Il costo del lavoronel 2009, ¢ stato pari a Euro 15,762 milioni, fati®cosi segnare un decremento
di Euro 0,131 milioni rispetto al 31 dicembre 2008.

L’EBITDA al 31 dicembre 2009 é stato pari ad Euro 14,24#bmni(14,0% dei ricavi), in crescita
del 52,6% rispetto agli Euro 9,337 milioni (8,1%i dieavi) dello stesso periodo del 2008. Va
rilevato che tale incremento, pari a Euro 4,907ami| deriva principalmente dalla dismissione di
un asset non strategico di proprieta Isagro, igftida Benalaxyl prodotto peraltro previsto essere
sostituito dal fungicida di proprieta Kiralaxyl +h& ha pit che compensato i sopra-citati minori
volumi di vendite. La plusvalenza generatasi da tassione (pari a Euro 13,8 milioni) & stata
iscritta al netto dei costi sostenuti per consutedizettamente correlate all’'operazione pari a Euro

0,2 milioni.



L'EBIT si & attestato ad un valore pari ad Euro 5,76Bni{dopo ammortamenti di periodo pari a
Euro 8,221 milioni), che si raffronta al valoreHiro 2,653 milioni registrato nello stesso periodo
del 2008 (con ammortamenti di periodo pari a Eygdb milioni).

La marginalita operativa (EBIT/Ricavi) al 31 dicemal2009 é stata pari al 5,7%.

Analizzando lgposte finanziarie netteal 31 dicembre 2009 si evidenzia che:

(i) idividendi dalle societa partecipate sono stati peEuro 1,330 milioni contro gli Euro 2,105
milioni registrati al 31 dicembre 2008;

(ii) gli interessi passivi netti e le commissioni soiswltati in diminuzione di Euro 2,305 milioni,
passando da Euro 4,357 milioni a Euro 2,052 miliprincipalmente per I'effetto combinato di
una minore esposizione debitoria e della diminuzidel costo del denaro nell'area Euro;

(i) gli utili netti da operazioni di copertura dei ttisdi cambio e rame sono stati pari a Euro 0,114
milioni, a fronte di una perdita per Euro 1,384ianil registrata al 31 dicembre 2008.

Con riferimento al sopraindicato punto (ii), siaida che le operazioni di gestione dei rischi di

Isagro sono a fronte di operazioni gestionali e m@amno carattere speculativo; tuttavia, non

soddisfacendo i requisiti previsti dallo IAS 39atefamente alle coperture di rischi c.d. “specifici

tali operazioni sono considerate di “trading” etpeto imputate, sia per la parte realizzata chdgper
parte non ancora realizzata, direttamente tra Impomenti finanziarie di reddito. L’impatto
economico derivante da tali coperture, essendotivelaalle operazioni commerciali, trova

compensazione a livello di Ricavi, EBITDA e solorgiaalmente negli interessi netti.

Come effetto di quanto sopra espost®igultato ante imposteal 31 dicembre 2009 é stato pari a
Euro 5,105 milioni a fronte di un valore negatividediro 1,018 milioni dell’esercizio 2008, mentre
il Risultato netto & stato pari a Euro 3,349 milioni, in crescitaEdiro 4,162 milioni rispetto alla

perdita di Euro 0,813 milioni relativa al 2008.

Stato patrimoniale — Dati di sintesi

Il Capitale fisso netto(immobilizzazioni e partecipazioni al netto di éhra medio/lungo termine a
fronte di tali immobilizzazioni) & passato daglireud 23,968 milioni al 31 dicembre 2008 agli Euro
125,728 milioni al 31 dicembre 2009, segnando dangquincremento di Euro 1,760 milioni.

Tale variazione € dipesa dall'incremento delle irbitizzazioni immateriali legate agli investimenti
per la Difesa straordinaria e lo Sviluppo delle ecole di proprieta che ha pit che compensato la
diminuzione del valore delle immobilizzazioni maadirdovuto da ammortamenti superiori ai huovi
investimenti. Piu nel dettaglio si evidenziano:

e Euro 8,2 milioni circa relativi agli ammortamenti;

e Euro 9,2 milioni circa relativi ad investimenti parRicerca & Sviluppo;

* Euro 2,0 milioni circa relativi ad investimentiimmobilizzazioni materiali;



al al

(importi in migliaia di euro) 31.12.2009 31.12.2008 A
A. CAPITALE FISSO NETTO 125.728 123.968 1,4%
B. CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 33.978 45.350 -25,1%
C. T.F.R. (3.991) (3.993) -0,1%
A+B+C CAPITALE INVESTITO NETTO 155.715 165.325 -5,8%

Finanziato da:

MEZZI PROPRI 78.986 75.752 4,3%

DEBITI FINANZIARI NETTI 76.729 89.573 -14,3%

di cui a medio/lungo termine: 16.07¢ 10.96¢

Debt/Equity 0,97 1,18

Si ricorda che la larga parte del “patrimonio ilgilbale” incluso tra le attivita di bilancio della
Vostra Societa & a fronte dei costi di sviluppoeiednuove registrazioni riferentesi principalmente
ai tre nuovi prodotti originati dalla Ricerca Inraiiva di Isagro, attualmente in fase di sviluppo
commerciale, e, in misura molto ridotta, ai prodpiti consolidati del portafoglio della societa,
quali il Tetraconazolo e i prodotti rameici.

Risulta quindi evidente, come peraltro l'operaziodie cessione del fungicida Benalaxyl ha
dimostrato, che [lattivo patrimoniale di Isagro —censeguentemente, per un pari valore, il

Patrimonio Netto — riflette solo parzialmente il corrente dellinsieme dei prodotti di propéiet

Il Capitale circolante netto & passato dagli Euro 45,350 milioni al 31 dicemd®@88 agli Euro
33,978 milioni al 31 dicembre 2009, segnando cosiecremento di Euro 11,372 milioni.

Tale variazione € avvenuta principalmente a caefia chinori vendite di periodo e di una gestione
puntuale dei livelli dei magazzini che, grazie adtorciamento della supply—chain e alla
diminuzione dei prezzi medi di acquisto delle miat@rime — in particolare il rame —, ha portato ad

una riduzione del livello di inventario.

Il fondo TFR al 31 dicembre 2009 ha fatto segnare un valotudd 3,991 milioni, in linea con gli
Euro 3,993 milioni al 31 dicembre 2008.

Sulla base dei sopra-citati avvenimenti,dhpitale investito netto al 31 dicembre 2009 ha
raggiunto gli Euro 155,715 milioni, in diminuziowgen il valore di Euro 165,325 milioni registrato
al 31 dicembre 2008.

| Mezzi propri al 31 dicembre 2009 hanno raggiunto Euro 78,98@®mij in crescita di Euro 3,234
milioni (+4,3%) rispetto al valore al 31 dicembr@08 di Euro 75,752 milioni, principalmente per

effetto del risultato di periodo.



Come effetto degli elementi descritti nell’analfsa qui svolta, iDebiti finanziari netti al 31
dicembre 2009 sono stati pari a Euro 76,729 milionidiminuzione del 14,3% rispetto agli Euro
89,573 milioni al 31 dicembre 2008.

In virtt di quanto sopra esposto,rdpporto tra Mezzi propri e Debiti finanziari netti al 31
dicembre 2009 e diminuito attestandosi a 0,97 tispé!’1,18 registrato al 31 dicembre 2008.

Vale la pena ricordare che il business degli agneéai €, da un lato, aciclico (quindi solo
parzialmente legato agli andamenti macroeconongciecali) e, dall’'altro lato, basato in misura
significativa sul finanziamento del Capitale ciaie a supporto delle vendite agli agricoltoripm|
volta legate al ciclo semina-raccolta-vendita daderate da parte degli agricoltori stessi.

E altresi da notare che la lunga dilazione concesgiaagricoltori (in particolare brasiliani ed
italiani) comporta solo marginali perdite nellacdssione di tali crediti; in considerazione, qujndi
della qualita storica dei crediti commerciali € ipch consolidata di Isagro finanziare il Capitale
circolante prevalentemente tramite ricorso a deb#acario. La Societa considera, invece, come

priorita strategica I'esigenza di rientrare dalfiesizione debitoria a fronte del Capitale fisso.

Osservazioni sul Profilo Finanziario e sulla Continita Aziendale

La Vostra Societa evidenzia, come detto, per I'ad@@9 un indebitamento finanziario netto di circa

Euro 77 milioni, di cui circa Euro 34 milioni a fite del capitale circolante e circa Euro 43 miliani

fronte di attivita fisse nette.

La politica finanziaria della Vostra Societa presed

- alivello delle fonti di finanziamento, il fraziom@ento degli istituti finanziatori;

- alivello delle politiche di copertura, (i) il riceo a debiti di breve termine (linee commerciali,
finanziarie e di factoring) per il finanziamentolldeesigenze di capitale circolante e (i)
principalmente il ricorso a debiti di medio-lungorine per il finanziamento della porzione di

capitale fisso netto non direttamente finanziatd/azi Propri e TFR.

| debiti a medio-lungo termine al 31 dicembre 2@@®montavano a circa Euro 16 milioni, mentre,
con riferimento alle linee a breve termine (eschdte la quota parte dei debiti a medio-lungo
termine in scadenza nei 12 mesi dell'anno correstegvidenzia che Isagro S.p.A. disponeva al 31
dicembre 2009 di affidamenti complessivi per citzao 119 milioni — linee “finanziarie” per Euro

56 milioni (di cui Euro 53 milioni utilizzate), lee “commerciali” per Euro 63 milioni (di cui Euro

39 milioni utilizzate), dei quali circa Euro 50 moihi concessi dalle tre principali banche italiane
(gruppi Unicredit, Intesa Sanpaolo e MPS) e la riemde parte da altri istituti nazionali, con una

liquidita disponibile di ca. Euro 6 milioni;

Come meglio evidenziato sia nella presente Relazahe, piu diffusamente, nella Nota Illustrativa

di bilancio al 31 dicembre 2009, la recente crisafiziaria internazionale ha interessato anche il
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settore degli agrofarmaci, per quanto con effettilarga parte di natura “una tantum”. In tale

contesto, la strategia finanziaria della Vostrai&ace risultata incentrata:

() in una prospettiva di breve termine, nell'allungameedei debiti finanziari a medio-lungo
termine e nell’ottenimento di nuove linee finanigaa breve termine da parte di ulteriori
istituti a supporto dello sviluppo delle vendite;

(i) in una prospettiva di medio-lungo termine, nellafeoma delle stime di Business Plan, che a
loro volta prevedono:

- un progressivo maggior finanziamento del capitagsof netto con Mezzi propri
attraverso la generazione di cassa dallo svilupggigprbdotti di proprieta grazie alle
nuove registrazioni a livello mondiale,

- lasciando ai debiti finanziari verso banche il citmpli “coprire” in larga parte i

fabbisogni di capitale circolante.

Si evidenzia che le linee disponibili al 31/12/2008itamente alle stime di incassi e pagamenti per
I'anno 2010, rendono sostenibile il presuppostoaditinuita aziendale.

In particolare, si evidenzia che il piano finaniwaper I'anno 2010 di Isagro S.p.A. prevede
I'erogazione di un prestito da parte della BEI @nfe delle attivita di Ricerca e Sviluppo per Euro
25 milioni; in coerenza con l'ipotesi di detto fimaamento, si € previsto di continuare a investire
R&S circa Euro 16 milioni nell'anno, dei quali cir&Euro 6 milioni a fronte di progetti di sviluppo
che genereranno vendite oltre il periodo di piano.

Il finanziamento da parte di BEI se da un lato peitera la conferma dei progetti di ricerca,
dall'altro comportera, in accordo con le clausabateattuali relative al finanziamento stipulato nel
gennaio 2009 con il pool di banche, un rimborsacgato pari al 50% del valore di quanto erogato
da BEI, a cui € da aggiungere I'ulteriore rimbaaatcipato a fronte della vendita del Benalaxyk, pe
un totale di Euro 17,5 milioni, con un impatto iagrentale netto in termini di cassa addizionale pari
a circa Euro 7,5 milioni. Relativamente alla cessialel Benalaxyl, effettuata nel 2009, stante la
crisi finanziaria internazionale, per il rimborshecsarebbe stato esigibile gia nell'esercizio 2809
stata presentata dalla Societa una richiesta divevaintegrale. Sempre nell’lambito del piano
finanziario per 'anno 2010, € stata ipotizzatditalizzazione nell’'ultima parte delllanno di una
operazione di cessione di una molecola di bassesariza strategica ed economica per Isagro e
oramai rientrante a tutti gli effetti nella cateigodei prodotti “generici”, quindi al di fuori détore
business” della Vostra Societa. | proventi derival#lla cessione di detta molecola — che un
operatore integrato nella supply-chain e/o dotatfode capacita distributiva potrebbe, sulla base
dei propri volumi, meglio valorizzare — sarannolizeati, per il 50%, per effettuare rimborsi
anticipati al pool di banche finanziatrici, mentper il 50% rimanente, saranno reinvestiti nel core
business.

Con riferimento all'iter procedurale per I'otteninte del finanziamento da parte di BEI, si segnala
che la delibera da parte della Banca Europea tleglstimenti € gia avvenuta, mentre i contrats e |

garanzie bancarie/SACE devono essere ancora fiadiz
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E’ peraltro evidente che, in caso non si realizdascitata operazione BEI e qualora Isagro S.p.A.
decidesse di non procedere alla suddetta cessianelécola non piu strategica a seguito di offerte
di prezzo non adeguate alle aspettative, Isagr)ASgtessa avra la possibilita, se effettivamente
ritenuto opportuno, di agire sia sulla non costdog di elevate scorte di materie strategiche, she,
del caso, sulla riduzione dei costi di Ricerca éuppo — e primariamente su quelli generanti
vendite oltre il periodo di piano, cosi non averdfetti significativi sul programmato sviluppo dell

vendite per il prossimo quadriennio nel medio fees-.

E’ importante poi evidenziare che i costi capitaditz per la R&S, pari a circa Euro 60 milioni, non
riflettono che in modo del tutto marginale il vadotommerciale dei prodotti gia oggi venduti: a tal
riguardo, €& utile richiamare che il Tetraconazola prodotti Rameici, principali fungicidi di
proprieta della Vostra Societa, sono oggi inseei’attivo di bilancio a un valore di circa Euro 4
milioni e di circa Euro 2 milioni rispettivamenta,fronte di vendite 2009 consolidate di circa Euro
20 milioni per il primo (con solide prospettiveidiportante sviluppo negli Stati Uniti e in Brasike)

di circa Euro 35 milioni per i secondi (con i pr¢til®V/G ancora non a regime). In parallelo, occorre
evidenziare che il prodotto Benalaxyl, peraltradiohiarata fase di sostituzione dal nuovo prodotto
Kyralaxyl, & stato ceduto nel 2009 a terzi ad ugzpo di Euro 14 milioni, pari a circa 1,8 volte il
fatturato (e a fronte di un valore di libro marde)a

Con riferimento alle prospettive di sviluppo, irdinsi richiama che il programma di nuove
registrazioni per prodotti di proprieta raggiungeréro il 2013 il valore cumulato di 285 nuove

registrazioni, che sono stimate generare a reginfatturato di oltre Euro 60 milioni.

In conclusione, le considerazioni effettuate sguardo il “profilo finanziario” che rispetto allo
stimato percorso di crescita di medio termine kmsal contributo delle nuove registrazioni, pur
nella attuale situazione di crisi finanziaria im&zionale, garantiscono la Continuita Aziendale e d

sviluppo della Vostra Societa.

Gestione del rischio

Per quanto riguarda I'informativa sulla gestionérikehio si rimanda al paragrafo n. 38 della Nota

Illustrativa.

Principali eventi 2009

A) ACOQUISIZIONE DI NUOVA FINANZA

La Vostra Societa, nel corso del | Trimestre, haratto un nuovo finanziamento a medio/lungo
termine di Euro 30,4 milioni da un pool di bancl&ppo Banca Intesa, Gruppo MPS, Gruppo
UniCredit, Gruppo UBI e Interbanca).
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Detto finanziamento, che ha un durata di 6 anmiuidi2 anni di pre-ammortamento (2009-2010), &

stato utilizzato per estinguere anticipatamentedifinanziarie a medio/lungo termine in scadenza.

B) ACOQUISIZIONE DEL RIMANENTE 25% DI BARPEN INTERNATIO NAL S.A.

Si segnala che in data 27 febbraio 2009 la colletystgro Sipcam International S.r.l. ha sottosrritt
un accordo per l'acquisto dai soci di minoranzaadeimanente quota pari al 25% del capitale
sociale di Barpen International S.A., con effetad 8° gennaio 2009, al prezzo di 1,0 milione di
Dollari USA.

A seguito di tale operazione Isagro Sipcam Intéonat S.r.l. detiene il 100% del capitale sociale

della suddetta societa colombiana.

C) STATUS DELLE SCORTE DI TETRACONAZOLO IN U.S.A. PRESSO IL

DISTRIBUTORE LOCALE

Con riferimento al processo di smaltimento dellerts risalenti al 2005, del fungicida di proprieta
Tetraconazolo presso il distributore Valent (un@ietd di Sumitomo Chemical) in U.S.A., si
segnala una forte accelerazione delle vendite amgito a seguito di un corrispondente sviluppo
della domanda di fungicidi per la cura di malaségeondarie che colpiscono la soia.

Sulla base dell’attuale andamento dei consumi dte gh Valent si prevede uno smaltimento piu

rapido delle scorte rispetto al previsto con riprdslle vendite da parte di Isagro gia da fine 2010

Isagro ha espresso la propria soddisfazione peselfimento in Annex | del suo principio attivo e ha
reso noto che, alla fine del 2009, sono stati pitasieal Ministero della Salute Italiano, facente
funzione di Stato Membro Relatore (SMR), una sefiguovi studi volti all’eliminazione delle
limitazioni d’uso.

La valutazione di tali studi ha preso forma in wdendum alla Monografia (Draft Assessment
Report), nel quale lo SMR supporta le conclusioni3AGRO. Tale documento & stato reso
disponibile dal 10 Febbraio u.s. alla CommissiongoRea, al’lEFSA e a tutti gli Stati Membri
dell’'Unione per il consueto periodo di commento.

A questo riguardo Isagro si attende un rapidodteralutazione e approvazione, cosi da assicurare
la continuita della presenza commerciale del Tetmazolo su tutte le colture per le quali il prinoip

attivo € attualmente autorizzato nell’lUnione Eupe

D) RI-REGISTRAZIONE EUROPEA, INCLUSIONE DEL TETRACONAZ OLO IN

ANNEX |

Il Consiglio dei Ministri dell’Agricoltura del’lUnbne Europea ha adottato in data 13 luglio 2009 la
Direttiva di inclusione del principio attivo Tetratazolo nel’Annex | della Direttiva 91/414 /EEC

per un periodo di dieci anni.



Tale disposizione autorizza I'uso del Tetraconaz@lmgicida di proprieta di Isagro, su tutte le
colture registrate ad eccezione di vite e melo.I'Bso consentito € fissato il limite massimo di010
grammi per ettaro sullo stesso appezzamento agaitni.

La decisione avra effetto dal 1° luglio 2010.

Isagro ha reso noto che, alla fine del 2009, sdat gresentati al Ministero della Salute Italiano,
facente funzione di Stato Membro Relatore (SMR}R sarie di nuovi studi volti all’eliminazione
delle limitazioni d’uso.

La valutazione di tali studi ha preso forma in wdendum alla Monografia (Draft Assessment
Report), nel quale lo SMR supporta le conclusioni3AGRO. Tale documento & stato reso
disponibile dal 10 Febbraio u.s. alla CommissiongoRea, al’lEFSA e a tutti gli Stati Membri
dell’'Unione per il consueto periodo di commento.

A questo riguardo Isagro si attende un rapidodteralutazione e approvazione, cosi da assicurare
la continuita della presenza commerciale del Tetmazolo su tutte le colture per le quali il prinoip

attivo e attualmente autorizzato nell’'Unione Eurpe

E) PRINCIPALI INVESTIMENTI INDUSTRIALI

. PRODUZIONE M-ALCOHOL (INTERMEDIO DEL TETRACONAZOLO) A
PANOLI — INDIA

Nel | Trimestre dell'anno sono state ultimate ledifiche al nuovo impianto di sintesi di

Panoli — India (Isagro Asia) ed € iniziata la proidue industriale dell'intermedio principale
per la produzione del Tetraconazolo utilizzando nnava via di sintesi, che permette di
ottenere una significativa riduzione del costo diquzione ed una riduzione importante dei
reflui prodotti.

La produzione realizzata nel corso dellanno hafewnato i risultati attesi, in termini di

costo e di qualita del’'m-alcohol.

. PRODUZIONE VALIFENALATE A PANOLI — INDIA

E' stata avviata ed € stata portata a regime layzione industriale di Valifenalate
nell’esistente impianto multifunzionale, opporturearte sottoposto a piccole modifiche, dove

a campagna vengono prodotti anche il Benalaxyl Kdalaxyl.

. ACCORDO CON FMC PER LA PRODUZIONE DEL BENALAXYL

Contestualmente all’avvenuta cessione del princgitivo di proprieta Benalaxyl, Isagro e
FMC hanno sottoscritto un accordo pluriennale pepiloduzione di tale principio attivo
presso limpianto di Panoli nonché per la formulme del prodotto finito. Tale
collaborazione industriale, avviata nel corso désomido semestre, ha permesso ad Isagro di

mantenere un adeguato livello di occupazione dieke produttive.
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IV. RIDUZIONE DELLE SCORTE DI MAGAZZINO

Nel corso dell’anno & stato possibile ridurre dcaiEuro 8 milioni (-22%) il valore delle

scorte di materie prime e di prodotti finiti di prieta della capogruppo Isagro S.p.A.. Tale
obiettivo € stato raggiunto nonostante il mutatte sti consumo — e conseguentemente di
acquisto — degli utilizzatori di agrofarmaci, che &s riflesso in campagne produttive

frammentate e pianificabili con minore anticipope#to agli esercizi passati. Cido & stato
possibile grazie alle politiche di acquisto dellaterie prime e di gestione dei magazzini,
queste ultime caratterizzate dalle numerose ivaadi rilavorazione dei prodotti a basso

indice di rotazione.

F) SVILUPPO PRODOTTI

IR6141, o Kiralaxyl® o Benalaxyl-M isomero attivo del Baaxyl: il dossier registrativo & ancora
nelle fasi finali che precedono l'inclusione in Annl (registrazione europea), che anche nel 2009 e
ritardato a causa del carico di lavoro dellautoguropea impegnata a completare il processo di
revisione delle sostanze attive gia registratestifia che tale inclusione possa ottenersi non prima
del 2011. Nuove registrazioni sono state comundgiienate in Germania, Polonia, Slovenia,
Spagna, Messico, Corea, Taiwan e Filippine; nuocomahde di registrazione sono state inoltre
presentate secondo il piano in diversi paesi,drguali si segnalano quelle relative alla miscéla d
Kiralaxyl® con Chlorothalonil la cui prima regishiane € stata ottenuta in Messico e
commercializzata con il marchio Fantic® Star. Ri&aa invece di circa un anno il completamento
della miscela di Kiralaxyl® con sali di rame svipgia principalmente per i mercati europei, le cui

prime registrazioni sono attese dal 2013.

IR5878, o Orthosulfamuron, erbicida per il trattamentgwst-emergenza precoce delle risaie: nel
2009 si sono aggiunte registrazioni in Cina, PakisSri Lanka e Vietnam. La richiesta di alcuni

nuovi studi da parte dell’autorita ha invece ritgtadla registrazione in India, che é prevista oesc

del 2010. Si segnala I'ottenimento della registragi di Orthosulfamuron sui pascoli in Colombia,

la prima per un uso diverso dal riso. | risultalld prove sperimentali proseguite anche nel 2009 s
cereali e canna da zucchero hanno confermato cpedotto ha un potenziale anche su queste

colture.

IR5885, 0 Valifenalate, fungicida antiperonosporico:idultato pitl importante conseguito nel 2009
e l'ottenimento della prima registrazione in Frandella miscela di Valifenalate con Folpet per
impiego sulla vite, che verra commercializzata domarchio Valis®F. Tale registrazione € di

particolare importanza perché il mercato francéssgieme a quello italiano, & quello a piu alto
potenziale per la molecola. Il dossier registratietia miscela di Valifenalate con Mancozeb € stato
completato e le relative domande di registraziamosstate presentate a livello locale nei pringipal

paesi. Si € completato anche il dossier della fastieValifenalate con Chlorothalonil per i mercati
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americani, la cui prima registrazione € attesa @s&ico nel corso del 2010. Un ritardo di circa un

anno rispetto alle previsioni & invece atteso geniscela di Valifenalate con sali di rame.

Prodotti rameici: il processo di revisione europea dei tre salraine, ossicloruro, idrossido e
poltiglia bordolese, & giunto a conclusione corttéoimento dell’inclusione in Annex 1. Tale
risultato rappresenta un importante passo in ayaettiil futuro di questi prodotti e una conferma
dell'imprescindibilita del rame nei programmi difeBa da numerose malattie fungine delle piu
importanti colture di interesse agrario, quali fgeyvl'olivo, la frutta e le colture orticole. Isey
nell’anno trascorso ha proseguito I'impegno veseMiluppo di prodotti a minore dose di impiego e
a ridotto impatto ambientale, ottenendo le primgisteazioni della nuova miscela a base di
ossicloruro e idrossido negli Stati Uniti e in lé&alcommercializzata rispettivamente con i marchi
Badge X2 e Airone WG.

Prodotti biologici:

i) Microbiologici: a seguito dell’'ottenimento dell'incsione in Annex 1 di Remedier®,
biofungicida a base di due specie di Trichodermmemauta nel corso del 2008, la Spagna
ha concesso nel 2009 con procedura accelerateegistrazione per I'impiego su olivo, in
virtu del ridotto impatto ambientale di questo ptid. Le registrazioni in Turchia e Stati
Uniti sono invece ritardate di qualche mese. Irtipalare quella a piu alto potenziale,
attesa negli Stati Uniti nel corso del 2009, éastdatenuta a gennaio del 2010 in tempo per
la commercializzazione che avverra a partire dasemdi aprile. E proseguita inoltre
l'attivita sperimentale con interessanti risultati nuovi campi di impiego che possono
ampliare il potenziale del prodotto.

i) Feromoni: l'attivita di sviluppo nel corso del 2069 & focalizzata sul progetto per il
controllo di un insetto molto dannoso su diverséuce ad alto reddito; i risultati delle
prove sperimentali hanno confermato che il proge#tain potenziale interessante e quindi
si sta completando il dossier registrativo per pdere con la relative domanda di
registrazione in ltalia. Si attendono inoltre nuosegistrazioni in Francia, Spagna e
Polonia.

iii) Biostimolanti: anche nel 2009 e proseguito il piadicsviluppo attraverso le tre aree di
attivita prioritarie: i) sostegno tecnico a Siapted Ergostim nei mercati maturi (Italia,
Spagna e India) attraverso lindividuazione di nuamampi di impiego, quali la
fertirrigazione e altro; ii) realizzazione di proggronomiche locali per lo sviluppo di nuovi
mercati (America Latina e Asia soprattutto), qubilinpiego su colture tropicali e
ornamentali ad alto reddito, o su colture estenaiveevato potenziale; iii) esecuzione di
prove sperimentali per la messa a punto di nhuosil@iti per rinnovare la gamma. Nuove

registrazioni sono state ottenute in Indonesial &nka, Pakistan ed Ecuador.

G) OTTENIMENTO REGISTRAZIONI

Nel corso del 2009 si segnala I'attivazione dageédlla Vostra Societa di 47 nuove registrazioni.
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Fra le registrazioni attivate risultano di partar@ rilievo quelle a base di Kiralaxyl® in Germania
commercializzate con i marchi Fantic® M per impiegopatata e Fantic® F per impiego su vite. Si
segnala inoltre la prima registrazione della formmidne in granuli idrodispersibili di Kiralaxyl e
Chlorothalonil in Messico (Fantic® Star).

Si rileva inoltre I'importanza della registraziodella miscela di Valifenalate con Folpet in Francia
commercializzata su vite con il marchio Valis® Fud3ta registrazione rappresenta un importante
strumento di crescita nel mercato strategico deflg dove Isagro puo offrire una ampia gamma di
soluzioni tecniche per il controllo delle principahalattie fungine, che comprende, oltre al
Valifenalate, anche prodotti a base di Kiralaxydtraconazolo e sali rameici.

Un’altra registrazione di rilievo risulta essereetian di Orthosulfamuron ottenuta in Cina, dove |l
potenziale su riso, seppure in un contesto moltopeditivo, € assai elevato.

Infine, meritano senz’altro menzione le registrakzidella nuova miscela in granuli idrodispersilili
base di ossicloruro e idrossido di rame ottenutiéaiia (Airone® WG) e negli Stati Uniti (Badge®
X2). Il contenuto innovativo di questa miscela @nia Isagro fra le societa leader nel mercato dei

rameici.

Risorse umane

Gli organici effettivi alla data del 31 dicembred®0sono pari a 268 unita, cosi suddivise:

Numero dipendenti Al 31/12/09 Al 31/12/08 Differenze
Dirigenti/Executives 29 32 -3
Quadri 43 41 2
Impiegati (*) 93 94 -1
Qualifiche Speciali 7 6 1
Operai 96 109 -13
Totale 268 282 14

*include qualifiche speciali

Rispetto al 31/12/2008 si rileva quindi un decretoatiorganico pari a 14 unita complessive.
Tale decremento & determinato da una generalizpatzone della forza iscritta nelle strutture dell
Vostra Societa, dovuto soprattutto all’attuaziome éorso d'anno di significativi processi

riorganizzativi.

Nel corso del 2009 il rapporto con le Organizzaz®imdacali si € generalmente mantenuto su un
piano di collaborazione costruttiva che ha cariattato il normale andamento delle relazioni
industriali. Tale politica ha consentito la gest@aia delle attivita straordinarie di riorganizzam,
nonché delle attivita correnti che hanno impegnatdParti soprattutto nell’applicazione delle

flessibilita organizzative offerte dal CCNL, contamente modificate per adattarle alle diverse e
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frequenti necessita produttive, negli accordi afimatativi alla contrattazione di secondo liveal

Premio di Partecipazione e nella prevenzione dilitralita in alcune aree produttive.

In data 19 ottobre 2009, presso Assolombarda, eorDiganizzazioni Sindacali Nazionali e
Territoriali di riferimento sono stati sottoscrittjli accordi sindacali per la riorganizzazione —
finalizzata al’aumento della produttivita e al tenimento dei costi di gestione — delle attivitilale
Vostra Societa concludendo le procedure di mobpia riduzione di personale ex lege 223/91
attivate, rispettivamente, il 7 e I'8 settembre 200

Tale riorganizzazione riguarda complessive 28 emteel per le quali € prevista la risoluzione del
rapporto di lavoro in un arco temporale di 14 nuzdil/11/2009 al 31/12/2010.

Per poter attutire I'impatto sociale ed economieb pkrsonale dichiarato in esubero, nell’ambito
degli accordi sindacali, sono state individuateuzoni non traumatiche e criteri di scelta che
consentono di attivare gli esodi, prioritariamertte, il personale in possesso dei requisiti per il

raggiungimento, anche tramite il periodo di moajlidella pensione di anzianita o vecchiaia.

Al fine di far fronte ad una contingente conteniteedell’attivita produttiva per cause di forza
maggiore, in data 19 maggio 2009 con l'assistetidJshione Industriali della Provincia di Pescara
€ stato sottoscritto I’Accordo Sindacale per 5Sisethe di sospensione dell’attivita produttiva dello
stabilimento di Bussi sul Tirino (Pescara), pergiaale si & richiesto l'intervento della Cassa
Integrazione Guadagni Ordinaria, con la sospensédfieore con rotazione di 11 dipendenti su un

totale di 12, dal 20 maggio al 21 giugno 2009.

Sono state svolte le attivitd di formazione previsial piano annuale attuato in tutte le unita
operative con particolare riguardo ai temi dellaaf@a, Sicurezza e Ambiente, della gestione e
organizzazione, delle lingue necessarie per I'ideionalizzazione del Gruppo (inglese e spagnolo
in particolare), della formazione tecnica specifiea professionalita specialistiche e di quella sul
codice etico e sul modello di organizzazione, gestie controllo ex D. Lgs. 231/2001.

Modello di organizzazione, qgestione e controllo exdecreto
leqgislativo 231/2001

Il Decreto Legislativo 231/2001, recante la “Didoip della responsabilita amministrativa delle
persone giuridiche, delle societa e delle assam@zanche prive di personalita giuridica”, ha
introdotto, per la prima volta in Italia, la respabilita in sede penale degli enti per alcuni reati
commessi nellinteresse o0 a vantaggio degli stedsi persone che rivestono funzioni di
rappresentanza, di amministrazione o di direziaiBedite o di una sua unita organizzativa dotata di
autonomia finanziaria e funzionale, nonché da perse esercitano, anche di fatto, la gestione e il
controllo dello stesso e, infine, da persone sottp alla direzione o alla vigilanza di uno dei
soggetti sopra indicati. Tale responsabilita siiagge e non si sostituisce a quella della persona

fisica che ha commesso materialmente il reato.
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Il Consiglio di Amministrazione di Isagro S.p.A. h@ovveduto, in data 28 agosto 2008, ad
aggiornare il Modello di Organizzazione, Gestion€antrollo recependo le novita normative e
giurisprudenziali in materia.

Il compito di vigilare sul funzionamento e l'ossanza del Modello e di curarne I'aggiornamento &
stato affidato al nuovo Organismo di Vigilanza éhstato nominato con delibera del Consiglio di
Amministrazione di Isagro S.p.A. del 4 maggio 200%le Organismo presenta una struttura
collegiale al fine di soddisfare i requisiti di ipéndenza, di autonomia, di professionalita e di
continuita d'azione richiesti dal Decreto stessaisulta essere composto dallamministratore
indipendente Avv. Tommaso Quattrin, dal Prepostooaitrollo interno dott. Francesco Sasso e da
un professionista esterno, Avv. Renato Colavolpayi@ stata affidata la presidenza dell'organo di
controllo.

L'Organismo di Vigilanza riferisce in merito alllatzione del Modello e alle eventuali criticita
direttamente al Consiglio di Amministrazione medéuna rendicontazione semestrale.

Il Consiglio di amministrazione della societa h&edi approvato il Codice Etico secondo quanto
richiesto dal Decreto Legislativo 231/2001.

Tale Codice Etico, che definisce i principi di cottd negli affari, gli impegni deontologici richtées
agli amministratori, dipendenti e collaboratori obé le regole di condotta della Societa verso

I'insieme degli stakeholder, & parte integranteMetiello stesso.

Codice di Autodisciplina e Relazione Corporate Goveance

Il Consiglio di Amministrazione, nella riunione d&b settembre 2006 e successivamente nel corso
del 2009, ha adottato provvedimenti applicativi gencipi e delle raccomandazioni contenute nel
nuovo dal Codice di Autodisciplina delle societaot@te promosso da Borsa Italiana (versione
marzo 2006).

La struttura di corporate governance, vale a dinsieme delle norme e dei comportamenti adottati
per assicurare il funzionamento efficiente e trespi@ degli organi di governo e dei sistemi di
controllo, si ispira ai principi e ai criteri apgéitivi, in linea con la prassi internazionale,
raccomandati da tale documento.

La Societa da informativa agli Azionisti, con cagerannuale, sul proprio sistema di corporate
governance e sull'adesione al Codice di Autodistiplredigendo la “Relazione sul Governo
Societario e gli assetti proprietari” che evidenitigrado di adeguamento ai principi e ai criteri
applicativi stabiliti dal Codice di Autodiscipliretesso ed alle best practices internazionali.

In ottemperanza agli obblighi normativi la Relazosul Governo Societario, nelle sue diverse
sezioni, fornisce una descrizione della struttuia gdverno (informazioni sugli organi di
amministrazione, direzione e controllo e sui cothiteostituiti all'interno del Consiglio di
Amministrazione), nonché sui protocolli alla baded Sistema di Controllo Interno istituito da
Isagro (Codice Etico, Modello Organizzativo ex. Iys. 231/2001, struttura dei poteri e deleghe

nonché le procedure approvate dal Consiglio di Anistiiazione).
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La Societa, ai sensi dell’art. 89-bis del Regolatme@onsob n. 11971 del 14 maggio 1999 e
successive modifiche, mette a disposizione degloigti, insieme alla documentazione prevista
per '’Assemblea dei Soci, la “Relazione sul GoveBurcietario e gli assetti proprietari ai sensi
dell'art. 124-bis del TUF” in materia di Corporatg@overnance e adeguamento al Codice di
Autodisciplina” presso la sede sociale, presso 8dtaliana S.p.A. e sul proprio sito internet

all'indirizzo www.isagro.com/corporategovernancefmrate.asp.

Procedimenti giudiziali

A. INDAGINE GIUDIZIARIA RELATIVA AL PROGRAMMA "OIL FOR FOOD"

Con riferimento alle indagini sulle vicende relatial programma “Oil For Food”, all'udienza del 6
ottobre 2009 il Collegio ha dato notizia dell'immitie assegnazione ad altro incarico di due dei tre
Giudici ed ha disposto la sospensione del procpesd8 mesi e la successiva riassegnazione dello

stesso a huovo Collegio.

B. DE.DI.CAS.A.S. DI GIORDANO PAOLO EMILIO

Procedimento chiuso.

Nel corso del secondo semestre 2009 é stato raggiumaccordo transattivo secondo il quale la
controparte ha offerto euro 115.000 a fronte deflancia, da parte di Isagro Italia S.r.l. e Isagro
S.p.A., all'esecuzione immobiliare promossa naifaanti del Signor Paolo Emilio Giordano in

qualita di socio illimitatamente responsabile dstaieta DE.DI.CA..

C. CAFFARO S.R.L. IN LIQUIDAZIONE E ISAGRO S.P.A. CONT RO CORRADO

PALADIN

Procedimento chiuso.

Nel corso del secondo semestre 2009 é stato raggitmaccordo transattivo prima con Caffaro e
Paladin ai fini della definizione transattiva ddite e successivamente con il solo Paladin, aaaus
dell'intervenuta dichiarazione di insolvenza a carili Caffaro.

Con tale accordo transattivo, a fronte del pagameatparte di Isagro dell'importo di Euro 346.000,
Paladin ha ceduto ad Isagro il proprio credito matunei confronti di Caffaro.

Abbiamo provveduto a predisporre listanza di imsinione allo stato passivo per la quale il
Tribunale ha ammesso il credito di Isagro al pegib per Euro 54.000 e al chirografo per Euro
292.000.
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D. ALTRIPROCEDIMENTI GIUDIZIALI

Si rimanda alla nota nr. 38 delle note al bilammo I'informativa di dettaglio.

Protezione dei dati personali

La Vostra Societa, in attuazione del D. Igs 30esetire 2003 n.196 "Codice in materia di protezione

dei dati personali”, ha effettuato la verifica nbéd’aggiornamento del Documento Programmatico

sulla Sicurezza, cosi come richiesto dal D. Lgss&®embre 2003 n.196.

Partecipazioni detenute dagli amministratori, sind&i e direttori

generali

In ottemperanza al regolamento attuativo del d. 5498, emanato dalla Consob con delibera n.

11971/99, si riportano nella tabella seguente Igepgazioni detenute al 31 dicembre 2009 da

amministratori, sindaci e direttori generali neflacieta e nelle societa da questa controllate,h#nc

dai coniugi non legalmente separati e dai figli oniped i relativi movimenti di periodo:

NUMERO AZIONI

NOME E COGNOME SOCIETA’ POSSEDUTE ALLA | NUMERO AZIONI NUMERO NUMERO
PARTECIPATA FINE ACQUISTATE AZIONI AZIONI
DELL'ESERCIZIO NELL’ VENDUTE POSSEDUTE AL
PRECEDENTE ANNO 2009 NELL’ANNO 31.12.2009
(al 31.12.2008) 2009
Giorgio Basile Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Maurizio Basile Isagro S.p.A. 2.000 0 0 2.000
Roberto de Cardona Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Aldo Marsegaglia Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Paolo Piccardi Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Carlo Porcari Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Tomaso Quattrin Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Renato Ugo Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Antonio Zoncada Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Lucio Zuccarello Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Nicola Brambilla Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Nicola Iberati Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Luigi Serafini Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Alberto Quaglia Isagro S.p.A. 0 0 0 0
Alessandro Mariani Isagro S.p.A. 0 0 0 0
| Totale Isagro S.p.A. 2.000 0 0 2.000

Rapporti con parti correlate
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A)

B)

Per quanto concerne i rapporti con le parti coteglai rimanda a quanto indicato nel relativo

paragrafo della Nota lllustrativa.

Eventi successivi

FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI AGRIFORMULA S.R.L. IN ISAGRO S.P.A.

Nellambito di un processo riorganizzativo delletivdta industriali del Gruppo, nel 2007

AgriFormula S.r.l. ha cessato le attivita produtinel sito di Caselle di Bazzano-Paganica
(L'Aquila) e, dal 2008 ha svolto prettamente urdotia attivita residuale con contenute produzioni
commissionate a terzi. Pertanto I'incorporazionkadeontrollata AgriFormula S.r.l. viene proposta

in un’ottica di riorganizzazione e di razionalizzme delle imprese di Isagro.

In relazione a tale operazione di fusione per ipomazione si precisa che:

. il valore attribuito ad AgriFormula S.r.l. coinciden il Patrimonio netto della societa;

. I'operazione non comportera alcun aumento di ceEpéalcun concambio di azioni;

. I'operazione € caratterizzata da neutralita fiscale

. 'operazione non €& da considerarsi significativeoselo i criteri generali stabiliti da
Consob.

. I'operazione non comportera alcuna modifica sullenposizione dell'azionariato rilevante

né sull'assetto di controllo della societa incogpue;
. I'operazione non avra effetti sui patti parasocradi sulla ricorrenza del diritto di recesso
previsto dall'art. 2437 del Codice Civile.
La documentazione relativa a tale operazione dofigssara messa a disposizione del pubblico
presso la sede della societa, presso Borsa ltaigmé. e sul sito internetww.isagro.comentro i

termini di legge.

PRESENTAZIONE BUSINESS PLAN 2010-13

Il Consiglio di Amministrazione di Isagro S.p.A. haprovato, in data 17 marzo 2010, il Business
Plan 2010-13 del Gruppo del quale la Vostra So@dgacontrollante.

Il Business Plan, pur tenendo in consideraziondesiautate condizioni di mercato a seguito della
nota crisi internazionale, sia I'allungamento de#denpistiche burocratiche per I'ottenimento delle
autorizzazioni registrative, riconferma il raggiimgnto degli importanti obiettivi previsti nel
precedente piano quinquennale (aggiornato nel dioerdel 2008), sia pure con uno slittamento

temporale di due anni per quanto concerne la gelogradi cassa.

Obiettivi e prospettive per I'esercizio in corso
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Nel corso del 2010 la Vostra Societa indirizzerpriapria attivita per il raggiungimento dei seguent

obiettivi:

1. proseguire nel programma di ricerca di nuovi ppnaitivi e di sviluppo degli agrofarmaci
di prodotti di proprieta;

2. proseguire nello sviluppo commerciale attravergadlgressivo ottenimento di registrazioni
su scala mondiale;
procedere alla valorizzazione di un asset nonegied;

eliminare le restrizioni all'uso del fungicida Tatonazolo in Europa.

Gli effetti di quanto esposto nei sovrastanti puatiiti alla ripresa delle vendite del Tetraconazol
sullimportante segmento soia/Stati Uniti attesar & fine del corrente anno, sono stimati
comportare:

« dal punto di vista di conto economico, un positisultato di esercizio,

e da un punto di vista finanziario, una sostanziapectura degli investimenti in Capitale fisso

di periodo.

L’esercizio in corso, peraltro, si contraddistingug@er un profilo di “traghettamento” al 2011-13,
periodo in cui il crescente contributo delle veadierivante dalle nuove registrazioni di prodotti d
proprieta & stimato generare:

e daun punto di vista economico, una fase di immoetarescita dei risultati e

e da un punto di vista finanziario, attraverso il ifge incrocio delle “curve” dei flussi di

cassal/investimenti, il dimezzamento dei debitiriziari a fronte del capitale fisso.

Proposte del Consiglio di Amministrazione

Signori Azionisti,

come evidenziato dal bilancio, I'esercizio 200@fsude con un Utile di Euro 3.348.598.

Se concordate con i criteri adottati, sottoponiaatia Vostra approvazione il bilancio al 31
dicembre 2009, unitamente alla Relazione degli Anistriatori sulla gestione, e Vi proponiamo di
destinare I'utile di esercizio come segue:

. alla “Riserva Legale” Euro 167.430;

. a “Utili portati a nuovo” Euro 3.181.168.

Il Consiglio di Amministrazione

Milano, 17 marzo 2010
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Allegato 1.

Tavola di analisi gestionale dei risultati redditud

(importi in migliaia di euro) 2009 2008 Differenze
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 101.617 115.269 -11,8%
Variazioni delle rimanenze di prodotti (2.149) (5.599) -61,6%
Incrementi di immobilizzazioni per lavori

interni 104 100 4,0%
Altri ricavi e proventi 6.187 5.184 19,3%
Altri ricavi (oneri) non ricorrenti 13.283 0 NA
Consumi di materie e servizi esterni (86.830) (89.489) -3,0%
Valore aggiunto 32.212 25.465 26,5%
% sui Ricavi 31, 7% 22,1%

Costo del lavoro (15.762) (15.631) 0,8%
Accantonamenti premi (163) (497) -67,2%
Altri ricavi (oneri) non ricorrenti (2.043) 0 NA
EBITDA 14.244 9.337 52,6%
% sui Ricavi 14,0% 8,1%

Ammortamenti

- immobilizzazioni materiali (3.079) (2.963) 3,9%
- immobilizzazioni immateriali (5.142) (3.552) 44,8%
- perdite di valore delle immobilizzazioni (255) (169) 50,9%
EBIT 5.768 2.653 117,4%
% sui Ricavi 5,7% 2,3%

Dividendi da partecipazioni 1.330 2.105 -36,8%
Interessi e commissioni (2.052) (4.357) -52,9%
Copertura Cambi e Rame 114 (1.384) NA
Utili/perdite da collegate (55) (35) 57,1%
RISULTATO ANTE IMPOSTE 5.105 (1.018) NA
% sui Ricavi 5,0% NA

Imposte correnti e differite (1.756) 205 NA
Risultato netto derivante da attivita

cedute/destinate alla dismissione 0 0 NA
RISULTATO NETTO 3.349 (813) NA
% sui Ricavi 3,3% NA
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Allegato 2:

Tavola di analisi gestionale della struttura patrinoniale

(importi in migliaia di euro) 31.12.2009  31.12.2008 Differenze

Capitale fisso netto

Avviamento 1.631 1.631 0 0,0%
Altre immobilizzazioni immateriali 62.235 59.408 2.827 4,8%
Immobilizzazioni materiali 22.080 23.216 (1.136) -4,9%
Immobilizzazioni finanziarie 40.153 40.015 138 0,3%
Fondi non correnti 0 0 0 NA
Altre attivita e passivita a medio/lungo termin (371) (302) (69) 22,8%
CAPITALE FISSO NETTO 125.728 123.968 1.760 1,4%
Capitale circolante netto

Rimanenze di magazzino 25.799 33.770 (7.971) -23,6%
Crediti commerciali 34.618 43.500 (8.882) -20,4%
Debiti commerciali (27.183) (35.279) 8.096 -22,9%
Fondi correnti (2.311) (773) (1.538) 199,0%
Altre attivita e passivita di esercizio 3.055 4,132 (1.077) -26,1%
TOTALE CAPITALE CIRCOLANTE

NETTO 33.978 45.350 (11.372) -25,1%
CAPITALE INVESTITO 159.706 169.318 (9.612) -5,7%
T.F.R. (3.991) (3.993) 2 -0,1%

CAPITALE INVESTITO NETTO 155.715 165.325 (9.610) -5,8%




segue: Allegato 2

(importi in migliaia di euro) 31.12.2009  31.12.2008 Differenze
Finanziato da:
Capitale proprio
Capitale sociale versato 17.550 17.550 0 0,0%
Riserve e risultati a nuovo 58.087 59.015 (928) -1,6%
Utile (perdita) di periodo 3.349 (813) 4.162 NA
TOTALE CAPITALE PROPRIO 78.986 75.752 3.234 4,3%
I ndebitamento finanzario netto
Debiti a medio/lungo termine:
- verso banche 23.830 12.373 11.457  92,6%
- verso banche finanziamento agevolato 1.716 2.543 (827) -32,5%
- verso MIUR finanziamento agevolato 1.390 2.753 (1.363) -49,5%
- verso controllate e collegate (10.649) (6.625) (4.024) 60,7%
- altre passivita (attivitd) finanziarie e derivati (212) (75) (137) 182, 7%
Totale debiti a medio/lungo termine 16.075 10.969 5.106  46,5%
Debiti a breve termine:
- verso banche 66.073 83.052 (16.979) -20,4%
- verso banche finanziamento agevolato 416 2.249 (1.833) -81,5%
- verso MIUR finanziamento agevolato 626 713 87) -12,2%
- verso controllate e collegate (1.250) (4.340) 3.090 -71,2%
- verso altri (506) (483) (23) 4,8%
_- altre passivita (attivita) finanziarie e derivati 910 577 333 57,7%
Totale debiti a breve termine 66.269 81.768  (15.499) -19,0%
Disponibilita liquide/depositi bancari (5.615) (3.164)  (2.451) 775%
TOTALE POSIZIONE FINANZIARIA
NETTA 76.729 89.573  (12.844) -14,3%
Totale 155.715 165.325 (9.610) -5,8%
Debt/Equity 0,97 1,18



Allegato 3:

Rendiconto Finanziario

(migliaia di euro) 2009 2008
Disponibilita’ liquide iniziali 3.164 4.159
Attivita' operative
Utile di periodo da attivita in funzionamento 3.349 (813)
- Ammortamento imm. materiali 3.079 2.963
- Ammortamento imm. immateriali 5.142 3.552
- Perdite di valore delle immobilizzazioni 255 169
- Accantonamenti ai fondi (incluso TFR) 2.650 848
- (Plusvalenze)/minusvalenze da

alienazione immobilizzazioni materiali (13.637) 4
- (Plusvalenze)/minusvalenze da

alienazione att. finanziarie 0 0
- Dividendi ricevuti (1.330) (2.105)
- Interessi passivi netti verso

istituti finanziari e societa di leasing 2.846 4.293
- Oneri (proventi) finanziari da strumenti derivati 502 (1.078)
- Imposte sul reddito 1.756 (205)
Flusso di circolante derivante dalla gestione corrente 4.612 7.627
- (Aumento)/diminuzione crediti commerciali 8.882 (10.898)
- Aumento/(diminuzione) rimanenze 7.971 1.774
- Aumento/(diminuzione) debiti commerciali (8.096) 9.566
- Variazione netta altre attivita/passivita 1.490 (491)
- Utilizzi fondi (incluso TFR) (1.113) (805)
- Interessi passivi netti verso istituti

finanziari e societa di leasing pagati (3.298) (3.912)
- Flusso finanziario da strumenti derivati (641) 1.308
- Imposte sul reddito pagate (760) (231)
Flusso monetario da attivita operative 9.047 3.937
Attivita di investimento
- (Investimenti)/disinvestimenti

di immobilizzazioni immateriali (9.836) (10.485)
- (Investimenti) in immobilizzazioni materiali (1.967) (1.647)
- Prezzo di realizzo per cessione immobilizzazioni 14.018 2
- (Investimenti)/disinvestimenti di attivita finanziarie 0 0
- (Investimenti)/disinvestimenti di partecipazioni

in imprese controllate e joint-venture (428) (49)
Flusso monetario da attivita di investimento 1.787 (12.179)
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segue: Allegato 3

(migliaia di euro) 2009 2008
Attivita di finanziamento
- Incremento (decremento) di

debiti finanziari (correnti e non) (9.149) 932
- (Incremento)/decremento di crediti finanziari (812) 4.372
- Incasso dividendi da controllate e joint venture 1.330 2.105
- Incasso dividendi da ex controllate 0 0
- Acquisto di azioni proprie 0 (162)
- Versamento azionisti per aumento capitale sociale 0 0
Flusso monetario da attivita di finanziamento (8.631) 7.247
Flusso monetario da attivita dismesse o
destinate alla dismissione 249 0
Flussi di disponibilita liquide del periodo 2.452 (995)
Disponibilita liquide finali 5.615 3.164
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Allegato 4.

Note Esplicative sugli Indicatori Alternativi di Performance

In conformita a quanto indicato nella raccomandazi€ESR in materia di indicatori alternativi di

performance (CESR/05-178b) si segnala che gli schéfassificati presentati nella presente

Relazione degli Amministratori sulla Gestione pre#aao alcune differenze nella terminologia

utilizzata e nel grado di dettaglio rispetto aghemi ufficiali esposti nelle tavole contabili iirate

nelle pagine seguenti.

Lo schema di riclassificazione del conto economiicvoduce in particolare le accezioni di:

- EBITDA che nel prospetto di conto economico ufficialeiegle al “Totale ricavi” al netto del
totale dei costi operativi;

- EBIT che nel prospetto di conto economico ufficialeiieale al “Totale ricavi” al netto del
totale dei costi operativi, degli ammortamenti #edperdite di valore delle immobilizzazioni.

Lo schema di riclassificazione dello stato patrimaten, come si evince dall’'Allegato 2 “Tavola di

analisi gestionale della struttura patrimonialestato costruito partendo dalle voci dello schema a

sezioni contrapposte dello stato patrimoniale cigfe introducendo le accezioni di:

- CAPITALE FISSO NETTO o ATTIVITA FISSE NETTE , dato dalla sommatoria delle
immobilizzazioni materiali, immobiliari, immaterialdell’avviamento, delle immobilizzazioni
finanziarie, delle partecipazioni in altre impresdelle imposte anticipate/differite, dei
crediti/fondi non correnti e delle altre attivitagsivita non correnti.

- CAPITALE CIRCOLANTE NETTO , dato dalla sommatoria delle rimanenze, dei
crediti/debiti commerciali, delle attivita destieatlla dismissione, dei fondi correnti, dei
crediti/debiti tributari e delle altre attivita/pasgita e crediti/debiti diversi correnti.

- CAPITALE INVESTITO , dato dalla somma algebrica del Capitale fisstonetdel Capitale

circolante netto (al lordo del T.F.R.).

CAPITALE FISSO NETTO o ATTIVITA® FISSE NETTE , CAPITALE CIRCOLANTE
NETTO e CAPITALE INVESTITO . Per il dettaglio delle costruzioni di tali valasi rimanda
all'allegato stesso.

Il prospetto di “Rendiconto finanziario ” (Allegat®) non presenta alcuna differenza rispetto al

prospetto di rendiconto finanziario ufficiale digsgto esposto e commentato.
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PROSPETTI CONTABILI

- Situazione patrimoniale-finanziaria
- Conto economico separato

- Conto economico complessivo

- Rendiconto finanziario

- Prospetti delle variazioni di patrimonio netto
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SITUAZIONE PATRIMONIALE -

FINANZIARIA
di cui di cui

Note 31.12.2009 Parti correlate 31.12.2008 Parti correlate
(euro)
ATTIVITA' NON CORRENTI
Immobilizzazioni materiali 1 19.085.252 20.034.496
Investimenti immobiliari 2 2.995.525 3.182.274
Immobilizzazioni immateriali 3 62.235.024 59.407.866
Avviamento 4 1.631.305 1.631.305
Partecipazioni 5 40.152.758 40.015.470
Crediti finanziari ed altre attivita finanziarie non correnti 6 10.711.792 10.649.293 6.699.926 6.624.926
Crediti ed altre attivita non correnti 7 1.967.099 2.300.139
Attivita finanziarie per strumenti derivati 14 691.943 -
Imposte anticipate 8 4.235.273 5.106.224
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 143.705.971 138.377.700
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze 9 25.799.001 33.769.680
Crediti commerciali 10 34.617.564 19.964.913 43.500.027 24.357.039
Altre attivita e crediti diversi correnti 1 4.076.466 1.436.020 5.781.299 1.705.091
Crediti tributari 12 1.950.450 1.617.357
Crediti finanziari ed altre attivita finanziarie correnti 13 1.905.792 1.249.576 5.137.761 4.340.288
Attivita finanziarie per strumenti derivati 14 924.974 1.245.277
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 15 5.615.432 3.163.767
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 74.889.679 94.215.168
Attivita cessate e/o destinate ad essere cedute - -
TOTALE ATTIVITA' 218.595.650 232.592.868
PATRIMONIO NETTO
Capitale 17.550.000 17.550.000
Riserve 39.320.183 39.435.694
Utili a nuovo e di periodo 22.115.299 18.766.701
Patrimonio netto 16 78.985.482 75.752.395
PASSIVITA' NON CORRENTI
Debiti finanziari e altre passivita finanziarie non correnti 17 26.935.610 17.669.942
Passivita finanziarie per strumenti derivati 14 543.509 -
Benefici per i dipendenti -TFR 18 3.991.056 3.993.213
Imposte differite 8 4.240.293 4.208.088



Altre passivita non correnti 19 2.333.333 3.499.999

TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 38.043.801 29.371.242

PASSIVITA' CORRENTI

Debiti finanziari ed altre passivita finanziarie correnti 17 67.114.594 86.013.730

Passivita finanziarie per strumenti derivati 14 1.985.311 2.136.954

Debiti commerciali 20 27.183.065 6.400.086 35.279.232 6.943.942
Fondi correnti 21 2.311.049 772.528

Debiti tributari 22 202.569 117.651

Altre passivita e debiti diversi correnti 23 2.769.779 76.394 3.149.136 83.591
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 101.566.367 127.469.231

TOTALE PASSIVITA' 139.610.168 156.840.473

TOTALE PATRIMONIO E PASSIVITA' 218.595.650 232.592.868
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CONTO ECONOMICO SEPARATO

di cui di cui
Parti Parti
Note Esercizio correlate Esercizio correlate
2009 2008
(euro)
Ricavi 24 101.617.487 58.050.464 115.268.810 62.269.121
Altri ricavi operativi 25 6.187.394 3.237.079 5.184.240 3.438.694
Altri ricavi non ricorrenti 25/A 13.628.931 -
Totale ricavi 121.433.812 120.453.050
Materie prime e materiali di consumo utilizzati 26 (61.322.770) (9.248.586) (64.895.102) (4.138.669)
Costi per servizi e prestazioni 27 (23.927.520) (13.804.864) (23.209.311)  (14.492.580)
Costi del personale 28 (15.925.045) (2.711) (16.127.707) (13.208)
Altri costi operativi 29 (1.579.850) (190.599) (1.385.303) (112.383)
Altri costi non ricorrenti 29/A (2.389.428) -
Variazione rimanenze prodotti finiti
e prodotti in corso di lavorazione 30 (2.148.767) (5.598.582)
Costi per lavori in economia capitalizzati 31 104.054 100.109
14.244.486 9.337.154
Ammortamenti:
- Ammortamenti immobilizzazioni materiali 32 (3.078.870) (2.962.849)
- Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 32 (5.142.412) (3.552.459)
Perdite di valore delle immobilizzazioni 33 (255.290) (168.626)
5.767.914 2.653.220
(Oneri)/proventi finanziari netti 34 (607.828) 2.772.843 (3.636.218) 3.742.593
Utili (perdite) da collegate 35 (55.000) (35.300)
Utile (perdita) ante imposte 5.105.086 (1.018.298)
Imposte sul reddito 36 (1.756.488) 204.955
Utile (perdita) netto derivante da attivita
in funzionamento 3.348.598 (813.343)
Risultato netto derivante da attivita cessate
e/o destinate ad essere cedute - -
Utile (perdita) netto 3.348.598 (813.343)
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

(euro)

Note

2009

2008

Utile (perdita) netto

Utile (perdita) da cash flow hedges
Imposte sul reddito

Altre componenti di conto economico complessivo

Totale conto economico complessivo

16
16

3.348.598 (813.343)
(159.325) (172.863)
43.814 47537
(115.511) (125.326)
(115.511) (125.326)
3.233.087 (938.669)
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RENDICONTO FINANZIARIO

2009 2008

(euro) Note
Disponibilita liquide iniziali 15 3.163.767 4.158.903
Attivita operative
Utile di periodo da attivita in funzionamento 3.348.598 (813.343)
- Ammortamento imm. materiali 32 3.078.870 2.962.849
- Ammortamento imm. immateriali 32 5.142.412 3.552.459
- Perdite di valore delle immobilizzazioni 33 255.290 168.626
- Accantonamento e trasferimento ai fondi (incluso TFR) 1821 2.649.664 847.761
- (Plusvalenze)/minusvalenze da alienazione

immobilizzazioni materiali e immateriali 25:53”*- (13.636.905) 4.256
- (Plusvalenze)/minusvalenze da alienazione

attivita finanziarie 0 0
- Dividendi ricevuti 34 (1.329.914) (2.105.162)
- Interessi passivi netti verso istituti finanziari

e societa di leasing 2.845.523 4.292.812
- Oneri (proventi) finanziari da strumenti derivati 501.836 (1.078.038)
- Imposte sul reddito 36 1.756.488 (204.955)
Flusso di circolante derivante dalla gestione corrente 4.611.862 7.627.265
- (Aumento)/diminuzione crediti commerciali 8.882.463 (10.898.294)
- (Aumento)/diminuzione rimanenze 7.970.679 1.773.634
- Aumento/(diminuzione) debiti commerciali (8.096.167) 9.565.976
- Variazione netta altre attivitd/passivita 1.490.103 (490.618)
- Utilizzo fondi (incluso TFR) 18,21 (1.113.319) (805.184)
- Interessi passivi netti verso istituti finanziari

e societa di leasing pagati (3.297.898) (3.912.432)
- Flusso finanziario da strumenti derivati (640.935) 1.307.752
- Imposte sul reddito pagate (760.202) (230.957)
Flusso monetario da attivita operative 9.046.586 3.937.142
Attivita di investimento
- (Investimenti)/disinvestimenti di immobilizzazioni

immateriali 3 (9.836.078) (10.484.826)
- (Investimenti)/disinvestimenti in immobilizzazioni

materiali 12 (1.967.225) (1.647.336)
- Prezzo di realizzo per cessione imm. materiali e
immateriali 14.018.088 2.000
- (Investimenti)/disinvestimenti di attivita finanziarie 0 0
- (Investimenti)/disinvestimenti di partecipazioni

in imprese controllate e joint venture 5 (427.578) (48.877)
Flusso monetario da attivita di investimento 1.787.207 (12.179.039)
Attivita di finanziamento
- Incremento/(decremento) di debiti finanziari

(correnti e non) (9.148.663) 931.759
- (Incremento)/decremento di crediti finanziari (812.327) 4.372.250
- Incasso dividendi da controllate e joint venture 1.329.914 2.105.162
- Acquisto di azioni proprie 16 0 (162.410)
- Versamento azionisti per aumento capitale sociale 0 0
Flusso monetario da attivita di finanziamento (8.631.076) 7.246.761
Flusso monetario da attivitd dismesse o
destinate alla dismissione 248.948 0
Flusso di disponibilita liquide del periodo 2.451.665 (995.136)
Disponibilita liquide finali 15 5.615.432 3.163.767
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Prospetto dei movimenti di patrimonio netto dell’es

ercizio 2008

Patrimonio netto

Capitale Riserve Utili

sociale Riserva Riserva Riserva Riserve Azioni Avanzo portati a Totale

emesso sovrapprezzo di Legale Vincolate proprie di Totale nuovo

azioni copertura Fusione e di
periodo

(euro)
Saldo al 31/12/2007 17.550.000 23.969.715 125.325 3.200.000 | 2.300.000 0] 10.128.389 | 39.723.429 | 19.580.044 | 76.853.473
Movimenti di periodo:
Utili (perdite) di periodo
rilevati a conto economico 0 0 0 0 0 0 0 0 (813.343) (813.343)
Altre componenti di conto
economico
complessivo 0 0 (125.325) 0 0 0 0 (125.325) 0 (125.325)
Totale conto economico 0 0| (125.325) 0 0 0 0 (125.325) (813.343) |  (938.668)
complessivo
Dividendi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Acquisto/vendita azioni 0 0 0 0 0| (162.410) 0 (162.410) (162.410)
proprie
Accantonamento degli utili a 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
riserve
Movimenti tra riserve 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Altre variazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Totale movimenti di periodo 0 0| (125.325) 0 0| (162.410) 0 (287.735) (813.343) | (1.101.078)
Saldo al 31/12/2008 17.550.000 23.969.715 0 3.200.000 [ 2.300.000 (162.410) | 10.128.389 | 39.435.694 | 18.766.701 | 75.752.395
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Prospetto dei movimenti di Patrimonio netto dell'es

ercizio 2009

Patrimonio netto

Capitale Riserve Utili

sociale Riserva Riserva Riserva Riserve Azioni Avanzo portati a Totale

emesso sovrapprezzo di Legale Vincolate proprie di Totale nuovo

azioni copertura Fusione e di
periodo

(euro)
Saldo al 31/12/2008 17.550.000 23.969.715 0 3.200.000 | 2.300.000 (162.410) | 10.128.389 | 39.435.694 | 18.766.701 | 75.752.395
Movimenti di periodo:
Utili (perdite) di periodo
rilevati a conto economico 0 0 0 0 0 0 0 0 3.348.598 3.348.598
Altre componenti di conto
economico
complessivo 0 0| (115.511) 0 0 0 0 (115.511) 0| (115.511)
Utili (perdite) di periodo
totali 0 0 (115.511) 0 0 0 0 (115.511) 3.348.598 3.233.087
Dividendi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Acquisto/vendita azioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
proprie
Accantonamento degli utili a 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
riserve
Movimenti tra riserve 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Altre variazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Totale movimenti di periodo 0 0| (115.511) 0 0 0 0 (115.511) 3.348.598 3.233.087
Saldo al 31/12/2009 17.550.000 23.969.715 (115.511) 3.200.000 [ 2.300.000 (162.410) | 10.128.389 | 39.320.183 | 22.115.299 | 78.985.482
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NOTA ILLUSTRATIVA

INFORMAZIONI GENERALI

Informazioni sulla societa

Isagro S.p.A. € una societa con personalita graidirganizzata secondo I'ordinamento della Repoabli
Italiana. La societa opera nel settore della rzedella gestione delle proprieta intellettualillasviluppo,
della produzione, della commercializzazione e daib&ribuzione di agrofarmaci. La sede legale detlaieta
€ a Milano (ltalia), Via Caldera 21.

Si segnala che Isagro S.p.A. & quotata pressgiheeto Star della Borsa valori di Milano e chegualita

di Capogruppo, ha predisposto il bilancio consatidiel Gruppo Isagro al 31 dicembre 2009.

Conformita agli IFRS

Il bilancio di Isagro S.p.A. al 31 dicembre 200%tato redatto in conformita agli International Fioel
Reporting Standards (IFRS) adottati dal’'Unione dpiga, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell'art. 9 del D.Lgs. n.38/2005. | principi conttbapprovati dalla Commissione Europea alla data d

redazione del bilancio sono elencati alla nota7nc si rimanda.

Continuita aziendale

Il bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2009 e statedisposto nel presupposto della continuita azkn

Variazioni di principi contabili

| principi contabili adottati nella redazione ddlaincio sono coerenti con quelli adottati per ldazone del
bilancio dell’esercizio precedente, ad eccezioneeguenti IFRS in vigore dal 1° gennaio 2009
Modifiche allo IAS 23 — Oneri finanziari

In data 10 dicembre 2008, la Commissione EuropeaRagolamento n. 1260/2008 ha emesso una versione

rivista dello IAS 23, in cui & stata rimossa I'omzé secondo cui era possibile rilevare immediataenan
conto economico gli oneri finanziari sostenuti ante di attivita per cui normalmente trascorre un
determinato periodo di tempo per rendere l'attipi@nta per I'uso o per la vendita. Tale princigio
applicabile in modo prospettico agli oneri finamzigelativi ai beni capitalizzati a partire dal ffgnnaio
2009. Non sono stati tuttavia rilevati effetti calpili significativi in conseguenza dell’adoziond gencipio.

Modifiche allo 1AS 1 — Presentazione del bilancio

In data 17 dicembre 2008, la Commissione EuropeaRagolamento n. 1274/2008 ha emesso una versione
rivista dello IAS 1, in cui € richiesto che tuteeMariazioni generate da transazioni con i soticsfaesentate

in un prospetto delle variazioni di patrimonio peffutte le transazioni generate con soggetti @ebbono
invece essere esposte unitamente ai costi edaai dcesercizio in un unico prospetto (definitadBpetto di
conto economico complessivo”) oppure in due sepgradspetti: un primo prospetto che mostra le
componenti dell'utile (perdita) d’eserciziocon i soci (“Prospetto deconto economico complessivo”). La
Societa ha applicato la versione rivista del ppimia partire dal 1° gennaio 2009 in modo retrasuet

scegliendo di evidenziare tutte le variazioni gaterda transazioni con i non-soci in due prospmitti
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misurazione del’landamento del periodo. E’ stataseguentemente modificata la presentazione del
Prospetto delle variazioni di patrimonio netto.

Modifiche all'lFRS 2 — Pagamenti basati su azioni

In data 16 dicembre 2008, la Commissione Europea Regolamento n. 1261/2008 ha emesso un
emendamento all'lFRS 2, applicabile a partire dajdnnaio 2009, che fornisce chiarimenti sulle dziodi

di maturazione, su come contabilizzare le condizddmon maturazione e gli annullamenti di accoddi
pagamenti basati su azioni delle societa. Talecjmim non risulta applicabile alle fattispecie aattuali
della Societa.

IFRIC 13 — Programmi di fidelizzazione alla clielate

La Commissione Europea con Regolamento n. 1262/2008lata 16 dicembre 2008 ha introdotto
l'interpretazione IFRIC 13 che fornisce chiarimeiti merito al trattamento contabile di beni o seirvi
gratuiti o scontati venduti nel quadro di progranttinfidelizzazione della clientela che le impresiiazano
per concedere ai loro clienti punti premio al motoetella vendita di beni o servizi.

Tale interpretazione non ha avuto ripercussionbgahcio della Societa.

Modifiche allo IAS 32 — Strumenti finanziari: esi@agsne nel bilancio e allo IAS 1 — Presentazioné de

bilancio

In data 21 gennaio 2009, la Commissione EuropedRemolamento n. 53/2009 ha emesso un emendamento
allo IAS 32 e allo IAS 1 che richiede di classifieagli strumenti finanziari di tipo puttable (ossian
opzione a vendere) e gli strumenti finanziari ampangono all’entita un’obbligazione a consegnareuad
terzo una quota di partecipazioni nelle attivitdl'eetita stessa in caso di liquidazione come sentndi
patrimonio netto.

Tali modifiche non sono applicabili alla societanndisponendo la stessa degli strumenti finanzapra
descritti.

Modifiche all'lfrs 1 — Prima adozione degli Interi@nal Reporting Standards e allo las 27 — Bilancio

consolidato e separato: costo delle partecipazioncontrollate, entita a controllo congiunto e inceta

collegate
In data 23 gennaio 2009 la Commissione Europedregolamento n. 69/2009 ha modificato I'lfrs 1 dde

27 stabilendo in particolare che gli investitornedenuti, a far data dal 1° gennaio 2009, a rievame
entrate nel bilancio separato tutti i dividendiutia controllata, di un’entita a controllo congiumtali una
societa collegata, anche se i dividendi sono veesdttolo di riserve precedenti all'acquisizion€ale
revisione non ha avuto impatti sul bilancio debaista.

IFRIC 15 — Accordi per la costruzione di immobili

La Commissione Europea in data 22 luglio 2009 coegdlamento n. 636/2009 ha introdotto
l'interpretazione IFRIC 15 che fornisce chiarimemtrientamenti in merito a quando devono esskxeati i
ricavi provenienti dalla costruzione di immobilial€ principio non & applicabile all'attivita defiocieta.

IFRIC 16 — Coperture di un investimento netto i gestione estera

In data 4 giugno 2009, con Regolamento n. 460/20@9,Commissione Europea ha introdotto
I'interpretazione Ifric 16 che chiarisce le modalii applicazione dei requisiti dei principi las1as 39 nei
casi in cui un’entita copra il rischio di cambioridante dai propri investimenti netti in gestiostere.

Tale interpretazione non € al momento applicablla societa, non avendo fatto uso delle coperture

finanziarie sopra descritte.



Miglioramenti agli IFRS

Con Regolamento n. 70/2009 la Commissione Europetaia 23 gennaio 2009 ha emesso un insieme di
modifiche ad alcuni principi contabili. Di seguiengono illustrate le principali variazioni intrat

IAS 20 — Contabilizzazione e informativa dei cdmiti pubblici

La modifica, che deve essere applicata in modopgttiso dal 1° gennaio 2009, stabilisce che i benef
derivanti da prestiti dello Stato concessi ad wsdadi interesse molto inferiore a quello di meyaddvono
essere trattati come contributi pubblici e quiretigire le regole di riconoscimento stabilite d&ii& 20. Al
31 dicembre 2009 non si sono rilevati effetti cailta significativi derivanti dall'applicazione
dell'lmprovement.

IAS 36 — Perdite di valore di attivita

La modifica, che deve essere applicata dal 1° genB809, prevede che siano fornite informazioni
aggiuntive nel caso in cui la Societa determiniilore recuperabile delle cash generating unitzzaindo il
metodo dell'attualizzazione dei flussi di cassa.

IAS 38 — Attivita immateriali

La modifica deve essere applicata dal 1° genna@® 20 chiarisce che i costi promozionali e di pubitdi
devono essere imputati a conto economico quanderagse non possono essere capitalizzati. L'adwzid
tale modifica non ha comportato la rilevazione ldua effetto contabile per la Societa perché gianar
dell'applicazione dell’emendamento tali tipologieotieri erano riconosciute a conto economico.

Modifiche all'lFRS 7 — Strumenti finanziari: infoamioni integrative

In data 27 novembre 2009 la Commissione EuropeaRagolamento n. 165/2009 ha modificato I'lFRS 7,

prescrivendo in particolare maggiori informaziaminnerito alle misurazioni del valore equo (fairual ed al
rischio di liquidita relativo agli strumenti finaiazi. Tali informazioni sono state inserite nelleta al

bilancio.

Nuovi principi ed interpretazioni adottati dal'Uni one Europea ma non ancora in vigore

Come richiesto dallo las 8 (Principi contabili, ddementi nelle stime contabili ed errori) di segusiono
indicati i possibili impatti dei nuovi principi oele nuove interpretazioni sul bilancio di esemiziali
principi, entrati in vigore dopo il 31 dicembre Z)®on sono stati applicati dalla societa in viaicipata.

Modifiche all'lFRS 3 — Aggregazioni aziendali

In data 3 giugno 2009 la Commissione Europea cogoRenento n. 495/2009 ha approvato una versione
aggiornata dellIFRS 3. Le principali modifiche apfate riguardano I'eliminazione dell'obbligo dilutare

le singole attivita e passivita della controllatafar value in ogni acquisizione successiva, nasc di
acquisizione per fasi di societa controllate. L'avwento sara unicamente determinato nella fase di
acquisizione finale e sara pari al differenziake itrvalore delle eventuali partecipazioni immedmagnte
prima dell’acquisizione, il corrispettivo della tigazione ed ilair value delle attivita nette acquisite. Inoltre,
nel caso in cui la Societa non acquisti il 100%alphrtecipazione, la quota di interessenza dirgarza di
terzi puo essere valutata sia al fair value si&msindo il metodo gia previsto in precedenza RS 3. La
versione rivista del principio prevede, inoltreimputazione a conto economico di tutti i costi cessi
all'aggregazione aziendale e la rilevazione all@ dt acquisizione delle passivita per pagameritoposti a
condizione. Le nuove regole dovranno essere applinanodo prospettico dal 1° gennaio 2010.

Modifiche allo IAS 27 — Bilancio consolidato e segia
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Con Regolamento n. 494/2009 del 3 giugno 2009 Ia@issione Europea ha emendato lo IAS 27,
stabilendo che le modifiche nelle quote di inteeega che non costituiscono una perdita di contagheono
essere trattate come equity transaction e quindori® avere quale contropartita il patrimonio netto,
escludendo la possibilita prevista in precedenzdeliare un eventuale avviamento o una plusvalepezde
differenza tra il corrispettivo pagato/ricevuto #dvalore pro-quota delle attivita nette acquisigzlute.
Inoltre viene stabilito che quando una societa rodlante cede il controllo in una propria parte¢gama
continua comungue a detenere un’interessenza setli@ta, deve valutare la partecipazione manteimuta
bilancio al fair value ed imputare eventuali utliperdite derivanti dalla perdita del controllo anto
economico. Infine I'emendamento allo IAS 27 riclgethe tutte le perdite attribuibili ai soci di miaoza
siano allocate alla quota di interessenza di pamtia dei terzi, anche quando queste eccedanmlglota di
pertinenza del capitale della partecipata. Le nuegele devono essere applicate in modo prospatitd”®
gennaio 2010.

IFRIC 17 — Distribuzione di attivita non liguide sdci

In data 26 novembre 2009, con Regolamento n. 1089/2la Commissione Europea ha introdotto
l'interpretazione IFRIC 17, chiarendo che un delgits dividendi deve essere riconosciuto quandora |
distribuzione é stata adeguatamente autorizzataeetale debito deve essere valutato al fair valeiée d
attivita nette che saranno utilizzate per il suaggmaento. L'interpretazione &€ da applicare in modo
prospettico dal 1° gennaio 2010 e non si ritien@ &ffetti sui risultati economici e sul patrimometto della
Societa.

IFRIC 18 — Trasferimento di attivita dai clienti

In data 27 novembre 2009, con Regolamento n. 1068/2la Commissione Europea ha introdotto
I'interpretazione IFRIC 18 che fornisce chiarimemtbrientamenti sulla contabilizzazione da adottar@ndo
un’impresa stipula un contratto in cui riceve dapuaprio cliente un’attivita materiale che dovrdizzare
per collegare il cliente ad una rete o per formiugl determinato accesso alla fornitura di bergmigi (come
per esempio la fornitura di elettricita, gas, agqudnterpretazione, applicabile dal 1° gennaiol@0 non
avra alcun impatto sui risultati della Societa, mgistendo accordi stipulati con la clientela chengrendano
la fattispecie sopra descritta.
Base di presentazione
Il bilancio di esercizio € composto dalla Situasqratrimoniale-finanziaria, dal Conto economicoasev,
dal Conto economico complessivo, dal Rendicontarfmario, dal Prospetto delle variazioni del patnino
netto e dalla Nota illustrativa.
In particolare:

« nella Situazione patrimoniale-finanziaria son@aste separatamente le attivita e le passivita

correnti e non correnti;

« nel Conto economico separato I'analisi dei costiféttuata in base alla natura degli stessi;

« per il Rendiconto finanziario viene utilizzato iletodo indiretto.
Con riferimento alla delibera Consob n. 15519 d#¥2006 in merito agli schemi di bilancio, si sefgnche
sono state inserite delle apposite sezioni atégpresentare i rapporti significativi con partiretete, nonché
delle apposite voci di conto economico al fine ddenziare, laddove esistenti, le operazioni sigatfve

non ricorrenti effettuate nel consueto svolgimedad’attivita.
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Tutti i valori esposti nei prospetti contabili somspressi in euro, mentre i valori esposti nelléeno

illustrative, laddove non diversamente indicatmaespressi in migliaia di euro.

Pubblicazione del bilancio di esercizio
La pubblicazione del bilancio di Isagro S.p.A. pesercizio chiuso al 31 dicembre 2009 é statariatata

con delibera del Consiglio di amministrazione déimarzo 2010.

Incertezza nell’'uso delle stime

La redazione dei prospetti contabili richiede ktffiazione di stime ed assunzioni che hanno effaito
valori delle attivita e delle passivita di bilan@cull’informativa relativa ad attivita e passivjiotenziali alla
data di riferimento: conseguentemente i risulth® @erranno in seguito conseguiti potrebbero ditfedia
tali stime.

In particolare le stime vengono utilizzate per wélee gli accantonamenti per rischi su crediti, per
obsolescenza di magazzino, ammortamenti, svaluthzibenefici ai dipendenti, imposte ed altri
accantonamenti a fondi. Le stime e le assunziomd swviste periodicamente e gli effetti di ogni \eione
sono riflessi a conto economico nel periodo inawiiene la revisione di stima.

In questo contesto si segnala che la situazionsataulalla crisi economica e finanziaria, sortdewarcizio
precedente, ma ancora in corso alla data di prejeaedel bilancio, ha comportato la necessitéfditeare
assunzioni riguardanti 'andamento futuro caratteaie da significativa incertezza, per cui non o p
escludere il concretizzarsi, nel prossimo esergcidiorisultati diversi da quanto stimato e che dliin
potrebbero richiedere rettifiche, ad oggi ovvianeeng stimabili né prevedibili, al valore contabilelle
relative voci. Le voci di bilancio principalmentatéressate da tali situazioni di incertezza soriondi
svalutazione crediti e svalutazione magazzinommobilizzazioni immateriali in corso, I'avviamen&le
imposte anticipate.

Fondo svalutazione crediti

Il fondo svalutazione crediti riflette la stima delanagement circa le perdite relative al portaéogliediti
verso la clientela. La stima del fondo & basatde sperdite attese da parte del Gruppo, determiimate
funzione dell’'esperienza passata per crediti simégli scaduti correnti e storici, delle perditdegli incassi,
del monitoraggio della qualita del credito e dglteiezioni circa le condizioni economiche e di nagec ||
peggioramento dell’attuale crisi finanziaria, cheedvuto ripercussioni anche sulla parte operativeetiori
aciclici e difensivi come quello degli agrofarmagntrebbe comportare un deterioramento delle eioi
finanziarie dei debitori della Societa rispettowmnto gia preso in considerazione nella quantificez dei
fondi iscritti in bilancio.

Fondo svalutazione magazzino

Il fondo svalutazione magazzino riflette la stimel chanagement circa le perdite di valore attespatte
delle varie societa del Gruppo, sia in funziond'elgberienza passata che dellandamento attespreezi
degli agrofarmaci nel corso del 2010, in particelger quei prodotti il cui valore di realizzo & ato
al'andamento del prezzo delle commodities.

La crisi economica e finanziaria non ha tuttaviaitavun significativo impatto sulla valutazione eell
giacenze di magazzino della Societa, sebbene npossia escludere un deterioramento futuro, al mtamen

non prevedibile, anche per le condizioni di vendi#gamercato degli agrofarmaci.



Immobilizzazioni immateriali non ancora disponilpkr 'uso e avviamento

Le immobilizzazioni immateriali non ancora dispdhilper I'uso riguardano essenzialmente le spese di
registrazione sostenute per I'ottenimento dell®@aazioni alla vendita dei formulati relativi principali
prodotti proprietari della Societa (vedi nota n. B) questa voce di bilancio, pari a circa 18 nmlidi euro,
circa il 70% riguarda tre nuovi prodotti (IR 614R, 5878 e IR 5885) commercializzati ancora in umetop
limitato di mercati e per volumi non ancora sigrafivi, in particolare per le molecole IR 5878 e3B85;
conseguentemente il management nella valutazioitee réeuperabilita di questa posta di bilanciogtffata
attraverso l'attualizzazione dei flussi di casdasatdalla vendita dei prodotti relativi, ha ritémwpportuno
da un lato sottoporre ad impairment test anchelarivalei principi attivi di tali prodotti non ancar
ammortizzati ed iscritti in bilancio, nella vocertw-how di prodotto”, per circa 36 milioni di eum
dall'altro lato ricorrere all'ausilio di una socéeesterna indipendente al fine di ricevere unalaalone delle
ipotesi di penetrazione commerciale di tali produi vari mercati.

Sulla base degli impairment test effettuati, noaot& I'attuale crisi finanziaria ed economica maiwli
nessuna svalutazione si & resa necessaria pee quuste di bilancio. Infatti nell'aggiornamento telsiness
plan 2010-2013 effettuato in data 17 marzo 2010pihsiglio di amministrazione della Societa ha reanto
le previsioni espresse in precedenza in relazibfettarato e ai volumi di vendita, confermando [tedtro i
programmi di crescita nel medio termine, legatpadgressivo sviluppo delle vendite dei nuovi praiddi
proprieta, sia pure con uno slittamento temporalecainno.

Per quanto riguarda I'avviamento, & da segnalagel@ivoce di bilancio si riferisce principalmente ‘@®x-
Isagro Copper” e all”ex FitoFormula”. Con riferento a tali realta il management ha sviluppatdisina
addizionali per verificare la recuperabilita debdwill (analisi di sensitivita). Le considerazisviluppate
sono descritte nella nota n. 4.

Partecipazioni

Le partecipazioni in imprese controllate e collegater le quali le stime sono utilizzate in manigievante
al fine di determinare eventuali svalutazioni «isini di valore, sono state attentamente analizza parte
del management della societa per individuare elémeossibili di impairment, soprattutto alla luce
dell'attuale crisi economica e finanziaria mondiale

Uno degli elementi considerati € stato senza dulbipresenza di un divario significativo tra il o
contabile della partecipazione e la corrispondémizione di patrimonio netto di competenza dellaiesd,
valorizzata al 31 dicembre 2009, relativamentejal&ipcam Isagro Brasil SA.

Per tale societa il management ha effettuato uraiment test per verificare la recuperabilita dalovi
iscritti in bilancio e ha condotto delle analisidédonali di sensitivitd da cui non € emersa laass@a di
iscrivere poste rettificative al valore delle paip@zioni (v. nota n. 5).

Imposte anticipate

Al 31 dicembre 2009 il bilancio della societa evidia imposte anticipate relative a perdite fiscglortabili
a nuovo per circa 1,3 milioni di euro. Nell'effedine la verifica di recuperabilita di tali impostetiaipate
stato preso in considerazione il budget ed il pidelta societa, da cui € emersa la non necesstitedare
poste rettificative ai valori iscritti in bilancioluttavia non & possibile escludere a priori cheulieriore
inasprimento della crisi finanziaria ed economitatito potrebbe mettere in discussione i tempiraddalita

previste nel business plan per la recuperabilii@ dmposte anticipate della societa.



CRITERI DI VALUTAZIONE

Il bilancio € stato redatto in base al principid desto ad eccezione delle attivita finanziarieedete per la
negoziazione e degli strumenti finanziari derivégicui valutazione é stata effettuata in base@lalue.
Tale valore rappresenta il corrispettivo al quakatiivita pud essere scambiata, o una passiviiatasin

una libera transazione fra parti consapevoli eatiggli.

Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali, iscrivibili in bilazcio come attivita se e solo se & probabile cheturifu
benefici economici ad esse associati affluirandingdresa e se il loro costo pud essere attendiuilta
determinato, sono rilevate al costo storico e sasposte in bilancio al netto del relativo fondo
ammortamento e di eventuali perdite di valore.

In particolare il costo di un'immobilizzazione magde, acquistata da terzi o costruita in econongia,
comprensivo degli oneri di diretta attribuzione iadlude tutti i costi necessari alla messa in fanai del
bene per I'uso per il quale & stato acquisito.| pagamento per I'acquisto del bene é differitoeoltnormali
termini di dilazione del credito, il suo costo @peesentato dal prezzo per contanti equivalente.

Il valore iniziale del bene viene incrementato dalore attuale degli eventuali costi di smantellatoee
rimozione del bene o di ripristino del sito in dubene € dislocato, allorquando esista un’obbligae legale
od implicita in tal senso. A fronte dell'onere dafizzato verra quindi rilevata una passivita alditdi fondo
rischi.

Le spese di manutenzione e riparazione non vengamitalizzate, ma rilevate nel conto economico
dell'esercizio di competenza.

| costi sostenuti successivamente all'iscrizionéziéthe — migliorie, spese di ammodernamento o di
ampliamento, ecc. — sono iscritti nell’attivo ssa@o se e probabile che i futuri benefici econoraidiessi
associati affluiranno all'impresa e se si sostamzig attivita identificabili o se riguardano spdswlizzate
ad estendere la vita utile dei beni a cui si rfieono oppure ad aumentarne la capacita produttavacbe a
migliorare la qualita dei prodotti da essi otten@ualora invece tali spese siano assimilabili @sticdi
manutenzione verranno imputate a conto economicmomento del sostenimento.

L’'ammortamento, che inizia quando il bene divierspdnibile per I'uso, € calcolato a quote costanbase

alla vita utile stimata del bene. La vita utile geaimente attribuita alle varie categorie di bela seguente:

- fabbricati: da 19 a 30 anni
- impianti e macchinari: dal1l0allanni
- attrezzature: da 3 a 6 anni

- altri beni: da 5 a6 anni.

| terreni, avendo di norma una vita utile illimaanon sono soggetti ad ammortamento.

| pezzi di ricambio e le piccole attrezzature gemlanutenzioni sono iscritti come rimanenze di maig® e
rilevati come costo al momento dell’utilizzo. Tuwtiea i pezzi di ricambio di rilevante ammontare e le
attrezzature in dotazione tenuti a disposizione eosnorta (stand-by equipment) sono iscritti come

immobilizzazioni quando si prevede che il loroimib duri per piu di un esercizio.
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Il valore contabile delle immobilizzazioni material sottoposto a verifica per rilevarne eventualidite di
valore quando eventi o cambiamenti di situaziowkcamo che il valore di carico non pud essere reatp.
Se esiste un’indicazione di questo tipo e nel d¢aswi il valore di carico ecceda il valore preshit@ di
realizzo, le attivita o le unita generatrici didhi finanziari vengono svalutate fino a riflettédr®ro valore di
realizzo, che coincide con il maggiore tra il pezeetto di vendita del bene ed il suo valore d'usel
definire il valore d’'uso, i flussi finanziari futuattesi sono attualizzati utilizzando un tassesadinto ante
imposte che rifletta la stima corrente di mercababsto del denaro rapportato al tempo ed aiirsoécifici
dellattivita. Per un’attivita che non generi flussianziari ampiamente indipendenti, il valorerdalizzo e
determinato in relazione all’'unita generatrice ldis$i finanziari cui tale attivita appartiene. Lergite di
valore sono contabilizzate nel conto economicoallze “Perdita di valore delle immobilizzazioni”.

Le immobilizzazioni materiali acquisite attravergperazioni di aggregazione di imprese sono rilewte
valore di mercato, generalmente determinato dapér&ia. Se non €& possibile determinare tale valore
perché si tratta di un’attivita raramente oggeitoahdita, il valore di carico €& stimato attraveismetodo

del costo di sostituzione ammortizzato o del redditeso.

Investimenti immobiliari

L’investimento immobiliare € una proprieta immodik posseduta al fine di percepire canoni di larazio
per I'apprezzamento del capitale investito. Taleegtimento viene rilevato al costo, comprensivalidateri
accessori all'acquisto, ed & esposto in bilancimetto del relativo fondo ammortamento e di evdntua
perdite di valore.

| terreni ed i fabbricati acquisiti attraverso cgaoni di aggregazione di imprese sono rilevatvalbre di

mercato, solitamente determinato da una perizia.

Immobilizzazioni immateriali

Le attivita immateriali, capitalizzabili solo seatrasi di attivita identificabili che genererannauri benefici
economici, sono inizialmente iscritte in bilanciccasto di acquisto, maggiorato di eventuali orR@gessori
e di quei costi diretti necessari a predisporr#iVia al suo utilizzo. Tuttavia le attivita acgite attraverso
operazioni di aggregazione di imprese sono iscitialore equo alla data di acquisizione.

Le attivita generate internamente, ad eccezionecogli di sviluppo e delle spese per I'ottenimedédle
autorizzazioni alla vendita di prodotti agrofarmamdn sono rilevate come attivita immateriali. ti\ata di
sviluppo si concretizza nella traduzione dei riitiwdella ricerca o di altre conoscenze in un progna ben
definito per la produzione di nuovi materiali, potiil o processi.

Il costo di un'attivita immateriale generata int@mmente comprende tutti i costi direttamente atibiiiu
necessari per creare, produrre e preparare |@ttaffinché questa sia in grado di operare nel nmatiso
dalla direzione aziendale.

Dopo la rilevazione iniziale, le immobilizzaziomhimateriali sono iscritte in bilancio al costo attoedegli
ammontari complessivi degli ammortamenti, calcoatfuote costanti sulla base della vita utile stiama
dell'attivita, e delle perdite per riduzione di @t accumulati. Tuttavia se un’attivita immateriae
caratterizzata da una vita utile indefinita essa m@ne ammortizzata, ma sottoposta periodicamadte

un’analisi di congruita al fine di rilevare evenliyzerdite di valore.
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La vita utile generalmente attribuita alle vari¢egporie di attivita con vita utile definita & lagsente:

- concessioni e licenze: da5 a0 anni
- costi di sviluppo di nuovi prodotti: da 5 a Ina
- autorizzazioni alla vendita (registrazioni) di
prodotti agrofarmaci: durata della concessione
- know-how di prodotto e di processo: da5a lh an
- marchi: da 5a 10 anni
- altre attivita (software): 5 anni

L'ammortamento inizia quando l'attivita & dispomébiall’'uso, ossia quando €& nella posizione e nella
condizione necessaria perché sia in grado di operta maniera intesa dalla direzione aziendale.

Il valore contabile delle attivita immateriali éteposto a verifica per rilevarne eventuali perditesalore
quando eventi o cambiamenti di situazione indicahe il valore di carico non pud essere recupeld¢o.
esiste un’indicazione di questo tipo e nel casauhil valore ecceda il valore presumibile di reab, le
attivita vengono svalutate fino a riflettere ildovalore di realizzo. Tale valore coincide con dggiore tra il
prezzo netto di vendita dell’attivita ed il suo ma d’uso. Per il calcolo di tale valore si rimaralguanto
indicato sopra in relazione alle Immobilizzazioratariali.

Costi di ricerca, di sviluppo e di registrazionegwtti

| costi di ricerca per la difesa ordinaria dei ptide dei processi produttivi ed i costi di ricermnovativa
sono imputati a conto economico nell’eserciziounsono sostenuti.

| costi di sviluppo, rilevati in bilancio come afita immateriali, si riferiscono a progetti relatallo sviluppo
di nuovi prodotti proprietari (principi attivi), diuove formulazioni e di nuovi processi produttizali costi
comprendono anche le spese della cosiddetta “détesardinaria” sostenute per allungare la vitlepintesa
quale periodo di commercializzazione, di prodotfi gul mercato e quindi in grado di generare benefi
economici futuri superiori al normale livello dindimento originariamente attribuito al prodottotsstante
I'attivita di sviluppo.

Quando il progetto di sviluppo risulta conclusoi @strinseca in un processo disponibile per I'zti#izione
economica o in un know-how di prodotto, i costiems$o relativi vengono riclassificati alla voce “krbow
di prodotto” o “know-how di processo” ed ammortitizaa quote costanti in relazione alla loro vitdleit
attesa, che va da un minimo di 5 ad un massimddarini. Il termine dell’attivita di sviluppo di nub
prodotti proprietari (principi attivi) coincide cobottenimento da parte dell’autorita competente udia
dichiarazione di completezza dell'attivita svoltad( completeness check

| costi di registrazione dei prodotti si riferisama costi interni ed esterni sostenuti per I'ottegmto o il
rinnovo dell’autorizzazione alla vendita da parédlal varie autorita locali dei prodotti risultaniall’attivita
di sviluppo e/o per I'estensione di tali autorizeaz ad altre colture o ad altri tipi di impiegold®odotto.
Tali costi sono rilevati come attivita immateridatia le “immobilizzazioni in corso” fino al momento
dell’'ottenimento dell’autorizzazione alla vendigdlorquando vengono riclassificati alla voce “Régizioni”
ed ammortizzati in base alla durata della concassiche puo raggiungere un massimo di dieci anni.
Finche I'attivita di sviluppo e/o l'attivita di régfrazione dei vari prodotti da essa derivanti rengono
completate, con cadenza annuale viene verificatzetituale riduzione di valore dei principali prdget
corso di realizzo (c.d. impairment test), con cgoemte rilevazione a conto economico dell’eventuale

eccedenza iscritta in bilancio.



Avviamento

L’'avviamento acquisito a seguito di una acquisigiaggregazione aziendale € inizialmente valutatosto,
in quanto rappresentante I'eccedenza del costoqliisto rispetto alla quota di pertinenza dell’aoepte del
valore equo netto riferito ai valori identificabitielle attivita e delle passivita attuali e potafiziDopo
l'iniziale iscrizione, 'avviamento viene valutatd costo decrementato delle sole eventuali pediiialore
accumulate. Infatti I'avviamento non viene ammaidito, ma con cadenza annuale ne viene verificata
I'eventuale riduzione di valore (c.d. impairmenst}e con conseguente rilevazione a conto economico

dell’eventuale eccedenza iscritta in bilancio.

Partecipazioni in societa controllate, societa egiate ed entita a controllo congiunto

Le partecipazioni in societa controllate, in stiieollegate e nelle entitd a controllo congiuatmo
contabilizzate al costo.

Il valore contabile delle partecipazioni € sottdpas verifica per rilevarne eventuali perdite diova quando
eventi o cambiamenti di situazione indicano chalbre di carico eccede il valore presumibile dilizzo: in
tal caso le partecipazioni vengono svalutate fimiflettere quest’ultimo valore che coincide comifggiore

tra il prezzo netto di vendita dell’attivita edsilio valore d’uso.

Attivita finanziarie

Le attivita finanziarie sono inizialmente rilevatecosto - maggiorato degli oneri accessori alliastp — che
rappresenta il valore equo del corrispettivo pagatbacquisti e le vendite di attivita finanziaseno rilevati
alla data di negoziazione, vale a dire alla datzuira societa ha assunto I'impegno di acquist@ldittivita.

Successivamente all'iscrizione iniziale, le atvilnanziarie sono valutate in relazione alla Idestinazione
funzionale sulla base dello schema seguente.

Attivita finanziarie detenute per la negoziazione

Si tratta di attivita finanziarie acquistate corstmpo di ottenere un profitto dalle fluttuaziorbrave termine
del prezzo. Dopo l'iniziale rilevazione, tali ait& sono valutate al fair value con imputazioneoato
economico dell'utile o della perdita relativa.

In caso di titoli diffusamente negoziati nei mercagolamentati, il fair value & determinato cdienimento
alla quotazione di borsa alla data di chiusuraekadrcizio. Per gli investimenti per i quali norigponibile
una quotazione di mercato, il fair value & deteatunin base al valore corrente di mercato di urpalt
strumento finanziario sostanzialmente analogo appmurcalcolato in base ai flussi finanziari attesiled
attivita nette sottostanti I'investimento.

Investimenti posseduti fino a scadenza

Sono attivita finanziarie non derivate che prevedpagamenti fissi o determinabili, con una scaddisza,

che la societa ha la ferma intenzione e la capdcitéantenere fino alla scadenza.

Dopo liniziale rilevazione, tali attivita sono wdhte al costo ammortizzato, utilizzando il crivedel tasso
effettivo di interesse, che rappresenta il tasse a&ttualizza esattamente i pagamenti o gli inchgsii

stimati lungo la vita attesa dello strumento finarp. Il costo ammortizzato & calcolato tenendatoadi

eventuali sconti o premi, che vanno ripartiti ludgjtero periodo di tempo intercorrente fino afleadenza.
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Finanziamenti attivi

Sono trattati contabilmente secondo quanto preyistali “investimenti posseduti fino a scadenza”.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Accoglie le attivita finanziarie non rientranti telcategorie precedenti. Comprende ad esempia titol
rappresentativi del capitale di rischio acquists¢inza l'intento di rivenderli nel breve termined(c.
partecipazioni in altre imprese) o titoli di sta&tdungo termine acquistati per essere mantenuévailmente

nel patrimonio aziendale, ma senza la volonta dseovarli fino a scadenza.

Dopo liniziale rilevazione, tali attivita sono vahte al fair value con iscrizione degli utili olléeperdite in
una apposita voce del conto economico complessinantoché esse non siano vendute o fino a chesinon
accerti che esse abbiano subito una perdita dreailo questo caso gli utili o le perdite fino aejmomento
accumulati sono imputati al conto economico separat

Gli investimenti in strumenti rappresentativi dedtfimonio netto che non hanno un prezzo di mercato
quotato in un mercato attivo ed il fair value naropessere determinato in modo affidabile sono atilal

costo.

Rimanenze

Le rimanenze di magazzino sono valutate al minadltcosto ed il valore netto di presumibile read,
rappresentato dal normale prezzo di vendita stingtoetto dei costi di completamento e di vendita.

Il costo delle rimanenze pud non essere recuperabilesse sono danneggiate, se sono diventatetehsol
se i loro prezzi di vendita sono diminuiti; in gteesaso le rimanenze sono svalutate fino al vahetto di
realizzo sulla base di una valutazione eseguite yp&r voce e 'ammontare della svalutazione videgato
come costo nell’esercizio in cui la svalutazionene eseguita.

Il costo delle rimanenze comprende i costi di asiqyii costi di trasformazione e gli altri coststnuti per
portare le rimanenze nel luogo e nelle condizidtoiedi.

Il metodo utilizzato per la determinazione del codelle rimanenze & quello del costo medio ponderat

comprensivo delle rimanenze iniziali.

Crediti commerciali e altri crediti

I crediti commerciali e gli altri crediti sono nilati inizialmente al costo, ossia al fair value deirispettivo
ricevuto nel corso della transazione. Successivenemrrediti che hanno una scadenza prefissata sono
valutati al costo ammortizzato, utilizzando il nédodell'interesse effettivo, mentre i crediti serszadenza
fissa sono valutati al costo.

| crediti a breve termine, sui quali non é statacoodata la maturazione di interessi, sono valafatalore
originario. Il fair value dei crediti a lungo tema é stabilito attualizzando i futuri flussi di saslo sconto &
contabilizzato come provento finanziario sulla darmel credito fino a scadenza.

I crediti sono esposti in bilancio al netto degicantonamenti per perdita di valore. Tali accantuarati
vengono effettuati quando esiste un’indicazioneetijga (quale, ad esempio la probabilitd di insokee o
significative difficolta finanziarie del debitorehe la societa non sara in grado di recuperareglutmporti

dovuti in base alle condizioni di vendita origindlivalore contabile del credito € ridotto med&nicorso ad
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un apposito fondo. | crediti soggetti a perdita \@lore sono stornati quando si verifica la loro

irrecuperabilita.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide comprendono il denaro issa ed i depositi bancari a vista e a breve termissia
con una scadenza originaria prevista non supegidne mesi.

| mezzi equivalenti rappresentano temporanee eoezedéi disponibilita liquide investite in strumenti
finanziari caratterizzati da rendimenti piu elevasipetto ai depositi bancari a vista (es. titalibplici) e
prontamente liquidabili. Non comprendono gli inventi temporanei in strumenti di capitale a cadeska

volatilita e variabilita dei loro valori.

Debiti commerciali e altri debiti

| debiti commerciali e gli altri debiti sono riletvanizialmente al costo, ossia al valore equoa®tispettivo
pagato nel corso della transazione. Successivameetdti che hanno una scadenza prefissata sdotatia
al costo ammortizzato, utilizzando il metodo datkresse effettivo, mentre i debiti senza scadésga sono
valutati al costo.

| debiti a breve termine, sui quali non é statacoodata la maturazione di interessi, sono valatiatialore
originario. Il fair value dei debiti a lungo terneire stabilito attualizzando i futuri flussi di casf sconto e

contabilizzato come onere finanziario sulla dudghdebito fino a scadenza.

Finanziamenti passivi

| finanziamenti passivi sono rilevati inizialmen& costo, corrispondente al fair value del corrispe
ricevuto, al netto degli oneri accessori di acqusie del finanziamento.

Dopo la rilevazione iniziale, i finanziamenti sowalutati con il criterio del costo ammortizzatoiliszando

il metodo dell'interesse effettivo.

Conversione delle poste in valuta estera

Le transazioni in valuta estera sono rilevate, iatizente, al tasso di cambio in essere alla data

dell'operazione. Le differenze cambio realizzateaweso dell’esercizio, in occasione dell'incasso crediti
e del pagamento dei debiti in valuta estera, sseritti a conto economico.

Alla chiusura dell’'esercizio, le attivita e le pa#s monetarie denominate in valuta estera — tosti da
denaro posseduto o da attivita e passivita daereev pagare in ammontare di denaro fisso e detahité -
sono riconvertite nella valuta funzionale di rife@nto al tasso di cambio in essere alla data discha del
bilancio, registrando a conto economico I'eventuiffierenza cambio rilevata.

Le poste non monetarie espresse in valuta estamcmvertite nella moneta funzionale utilizzandi@$so
di cambio in vigore alla data dell’operazione, aw# cambio storico originario. Gli elementi noronetari
iscritti al fair value sono invece convertiti utiiando il tasso di cambio in essere alla data @ircénazione

di tale valore.
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Fondi per rischi e oneri

Gli accantonamenti a fondi per rischi e oneri, abeolgono passivita di tempistica ed importo incedno
effettuati quando:

- si e difronte ad un’obbligazione attuale (legalenplicita) quale risultato di un evento passato;

- e probabile che sara necessaria una fuoriuscitaatse per adempiere all'obbligazione;

- puo essere effettuata una stima attendibile dethantare dell'obbligazione.

L'importo iscritto come accantonamento rappreséatenigliore stima della spesa richiesta per aderapie
all'obbligazione esistente alla data di chiusurhldincio. Se l'effetto dell’attualizzazione dehleore del
denaro € significativo, gli accantonamenti son@xeinati attualizzando i flussi finanziari fututtesi ad un
tasso di sconto ante imposte che rifletta la valate corrente del mercato del costo del denarelazione
al tempo e, se opportuno, ai rischi specifici dgiessivita. Quando viene effettuata I'attualizzaeio
I'incremento dell’accantonamento dovuto al trasem@rdel tempo ¢ rilevato come onere finanziario.

Le passivita potenziali non sono invece rilevatbilancio.

Benefici per i dipendenti

I benefici successivi al rapporto di lavoro sondirdé sulla base di programmi che in funzione delbro
caratteristiche sono distinti in programmi a cdniti definiti e programmi a benefici definiti.

Nei programmi a contributi definiti 'obbligaziordell'impresa € limitata al versamento dei contiilpatttuiti
con i dipendenti ed & determinata sulla base ddribaiti dovuti alla fine del periodo, ridotti déglventuali
importi gia corrisposti.

Nei programmi a benefici definiti, I'importo confiibzato come passivita € pari a: (a) il valoreuaté
dell'obbligazione a benefici definiti alla data dierimento del bilancio; (b) piu eventuali utiliteariali
(meno eventuali perdite attuariali); (c) meno gketuali costi previdenziali relativi alle prestaai di lavoro
passate non ancora rilevate; (d) dedotto il falueaalla data di riferimento del bilancio delleiata a
servizio del piano (se esistono) al di fuori degjieali le obbligazioni devono essere estinte dinettate. Con
riguardo al metodo del “corridoio”, il Gruppo rilevimmediatamente a conto economico tutti gli wili
perdite attuariali derivanti da variazioni dell@fesi attuariali o da modifiche delle condizionl g&no.

Nei programmi a benefici definiti, il costo imputah conto economico € pari alla somma algebrica dei
seguenti elementi: (a) il costo previdenziale retaslle prestazioni di lavoro correnti; (b) gli@m finanziari
derivanti dall'incremento della passivita consedaeal trascorrere del tempo; (c) il rendimentosattdelle
eventuali attivita a servizio del piano; (d) gliliue le perdite attuariali; (e) il costo previdéale relativo alle
prestazioni di lavoro passate; (f) I'effetto di atali riduzioni o estinzioni del programma.

Sino al 31 dicembre 2006 il fondo trattamento defrapporto (TFR) della societa era consideratpiano a
benefici definiti. La disciplina di tale fondo éatd modificata dalla Legge 27 dicembre 2006, n. (296gge
finanziaria 2007") e successivi Decreti e Regolatnemanati nei primi mesi del 2007. Alla luce dii ta
modifiche tale istituto & ora da considerarsi uampia benefici definiti esclusivamente per le quogturate
anteriormente al 1° gennaio 2007 (e non ancorédigge alla data di bilancio), mentre successivamartale

data esso € assimilabile ad un piano a contribezi@finita.

Leasing
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| contratti di leasing finanziario, che sostanziahte trasferiscono alla societa tutti i rischiidaenefici
derivanti dalla proprieta del bene locato, compuwtda rilevazione del valore del bene locato e, in
contropartita, di un debito finanziario verso it&tore per un importo pari al fair value del beveato o, se
minore, al valore attuale dei canoni di leasingjzaando per il calcolo il tasso di interesse impb del
contratto. | canoni di leasing sono ripartiti traiotp capitale e quota interessi in modo da ottenere
'applicazione di un tasso di interesse costantessido residuo del debito (quota capitale). Glemn
finanziari sono addebitati a conto economico.

Il bene locato viene poi ammortizzato secondo grtealoghi a quelli utilizzati per i beni di progta.

| contratti di leasing nei quali invece il locatarenserva sostanzialmente tutti i rischi e i bemeifpici della
proprieta sono classificati come leasing operatijagamenti relativi a tali contratti vengono ablititi a

conto economico.

Ricavi

| ricavi sono valutati al valore corrente del cepettivo ricevuto o spettante. | ricavi sono rigseiuti nella
misura in cui € probabile che i benefici econorsieno conseguiti dalla societa ed il relativo imipgrossa
essere determinato in modo attendibile.

Vendita di beni

Il ricavo é riconosciuto quando la societa ha &rasf i rischi e i benefici significativi connesalia proprieta
del bene e smette di esercitare il solito livellattivita associate con la proprieta nonché I'eiffe controllo
sul bene venduto.

Prestazione di servizi

Il ricavo é rilevato con riferimento allo stadio dompletamento dell’'operazione alla data di chiastel
bilancio. Quando il risultato della prestazionesérvizi non pud essere attendibilmente stimatocavi
devono essere rilevati solo nella misura in custcrilevati saranno recuperabili.

Lo stadio di completamento € attraverso la valotazidel lavoro svolto oppure attraverso la progmeitra
i costi sostenuti ed i costi totali stimati.

Interessi

Sono rilevati per competenza con un criterio terafrutilizzando il metodo dell'interesse effettivo
Royalties

Sono rilevate per competenza, secondo quanto poelés contenuto dell’accordo relativo.

Dividendi

Sono rilevati quando sorge il diritto degli azidn&ricevere il pagamento.

Contributi pubblici

| contributi pubblici sono rilevati al valore eqgoando sussiste la ragionevole certezza che sara@woiti
e che tutte le condizioni ad essi riferite risudtsoddisfatte.

Quando i contributi sono correlati a componentcdsto (per esempio contributi in conto esercizim)os
rilevati nella voce “Altri ricavi operativi’, ma partiti sistematicamente su differenti esercizimodo che i
ricavi siano commisurati ai costi che essi intermoompensare.

Quando invece i contributi sono correlati ad atdiper esempio i contributi in conto impianti cantributi

per attivita immateriali in via di sviluppo) sononati a diretta detrazione del valore contabilé'atévita



stessa e quindi vengono rilevati a conto econontiome proventi, durante la vita utile del bene

ammortizzabile, tramite la riduzione diretta destvodel’ammortamento.

Oneri finanziari

Gli oneri finanziari direttamente imputabili all'qaisizione, costruzione o produzione di un benes ch
richiede un rilevante periodo di tempo prima dieesdisponibile per I'uso, vengono capitalizzatgimnto
parte del costo del bene stesso.

Tutti gli altri oneri finanziari sono rilevati con@sto di competenza dell’'esercizio in cui essibsswstenuti.

Costi di acquisto di beni e prestazioni di servizi
Sono rilevati a conto economico secondo il prirzigella competenza e si sostanziano in decreménti d
benefici economici, che si manifestano sotto fodhflussi finanziari in uscita o di riduzione diloae di

attivita o di sostenimento di passivita.

Imposte sul reddito (correnti, anticipate e difteji

Le imposte correnti sono determinate sulla baseirdi realistica previsione degli oneri di imposta da
assolvere, in applicazione della normativa fissédgente nei singoli Paesi e sono esposte nella YDebiti
tributari”, al netto degli acconti versati.

Qualora gli acconti versati e gli eventuali credisultanti da precedenti esercizi risultino supegrialle
imposte dovute, il credito netto verso I'Erariongeiscritto nella voce “Crediti tributari”.

Sulle differenze temporanee esistenti tra i vadietle attivita e delle passivita iscritte a bilaned i relativi
valori fiscali, nonché sulle differenze di valorelld attivita e passivita generate dalle rettifictie
consolidamento, il Gruppo rileva imposte diffelgt@nticipate.

In particolare per tutte le differenze temporamapanibili viene rilevata contabilmente una passaifiscale
differita, a meno che tale passivita derivi dallavazione iniziale dell’avviamento. Tale passivit@&sposta
in bilancio alla voce “Imposte differite”. Per tatte differenze temporanee deducibili, invece, @iglevata
un’attivita fiscale differita (imposta anticipataglla misura in cui & probabile che sara realizzatidito
imponibile a fronte del quale pud essere utiliz4atdifferenza temporanea deducibile. Anche in gmea di
perdite fiscali o crediti di imposta riportati aouo viene rilevata un’attivita fiscale differita ll@misura in
cui & probabile che sia disponibile un reddito amipile futuro capiente. Tale attivita & espostdilancio
alla voce “Imposte anticipate”.

Il valore da riportare in bilancio per le impost#tieipate viene riesaminato ad ogni chiusura dr@ze e
viene ridotto nella misura in cui non risulti pitropabile che sufficienti utili fiscali possano remsi
disponibili in futuro in modo da permettere al dtedli essere utilizzato.

Le attivita e le passivita fiscali differite devorassere calcolate con le aliquote fiscali che ctsnde
saranno applicabili nell'esercizio in cui sara izadta I'attivita o0 sara estinta la passivita, sbase delle
aliquote fiscali vigenti o di fatto vigenti alla @adi chiusura del bilancio.

Le imposte correnti e differite sono rilevate atooaconomico come onere o come provento dell’eserci
Tuttavia le imposte correnti e quelle differite dae essere addebitate o accreditate direttamente a
patrimonio netto o nel prospetto del conto econontdomplessivo se relative a poste di bilancio fitri

direttamente in tali voci.
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Cancellazione di un’attivita finanziaria

La cancellazione di un’attivita finanziaria avviegeando la societa non detiene piu il controllo dieikti
contrattuali connessi all'attivita e questo normaie avviene quando i diritti specificati nel caitiiv sono
esercitati o quando scadono o quando vengono fitasfeterzi. Conseguentemente quando risulta ehe |
societd ha mantenuto il controllo dei diritti cattuali connessi all’attivitd, quest’'ultima non pessere
rimossa dallo stato patrimoniale. Questo si vaiissenzialmente:

- quando il cedente ha il diritto o I'obbligo di riuostare I'attivita ceduta;

- quando il cedente mantiene nella sostanza tutichi e i benefici;

- quando il cedente fornisce garanzia per tuttiahiselativi all'attivita ceduta.

Al contrario, se il cessionario ha la capacita iemere i benefici dell’attivita trasferita, ossalibero di
vendere o di impegnare l'intero valore equo dellés trasferita, il cedente deve rimuovere l'att dal suo
stato patrimoniale.

In caso di cessione, la differenza tra il valoratabile dell'attivita trasferita e la sommatoria derrispettivi
ricevuti e qualsiasi rettifica precedente che ttiflel fair value di quella attivita, che e staecamulata nel

patrimonio netto, viene inclusa nel conto econondietesercizio.

Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati sono valutati\alore di mercato (c.d. fair value). Tale valordederminato
con riferimento a quotazioni pubbliche del prezetiadstrumento. Quando un prezzo di mercato quataiop
e disponibile, la societa fa riferimento ai valooirenti di mercato di altri strumenti che sonatanzialmente
identici oppure alle valutazioni fornite dagli tsti di credito da cui lo strumento finanziario &ate
acquistato.

In particolare:

- il fair value dei contratti a termine in valuta elld operazioni di domestic currency swap & catoatan
riferimento ai tassi di cambio a termine attuali pentratti con simile profilo di maturazione;

- il fair value dei contratti di swap su tassi dierdsse & determinato calcolando il valore attuale
differenziale — tasso fisso vs tasso variabilei fateri flussi di cassa attesi, tenendo contoelplleviste
variazioni dei tassi di riferimento;

- il valore di mercato dei contratti di acquisto anie di commodities € determinato con riferimeato
valori a termine attuali per contratti con simil®@filo di maturazione.

Uno strumento finanziario derivato pud essere atgtt con finalita di negoziazione o con finalita d

copertura.

Gli utili o le perdite di valutazione correlati @erivati acquistati con finalita di negoziazioneeamputati a

conto economico.

La contabilizzazione dei derivati acquistati comafita di copertura viene effettuata secondo il thédge

accounting”, che compensa la rilevazione a contmeico dei derivati con quella delle poste copestdo

quando i derivati rispondono a criteri specifici.

In particolare:

- all'inizio della copertura deve sussistere una deentazione formale della relazione di coperturaglid

obiettivi aziendali di gestione del rischio e dedteategia per effettuare la copertura;
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- allinizio della copertura deve esserne verificdtafficacia nell'ottenere la compensazione dei
cambiamenti nel fair value o nei flussi finanziattribuibili al rischio coperto;

- lefficacia della copertura deve essere valutata fiase di un criterio ricorrente e lo strumenéoivhto
deve risultare altamente efficace per tutta lacsuata.

Ai fini della contabilizzazione, le operazioni dpertura sono classificate come “coperture delMaive” se

sono a fronte del rischio di variazione di mercd#l'attivita o della passivita sottostante; oppa@me

“coperture dei flussi finanziari” se sono a frodi rischio di variabilita nei flussi finanziari deanti sia da

un’esistente attivita o passivita sia da un’opemagifutura.

Per quanto riguarda le coperture del fair valueytii e le perdite derivanti dalla rideterminam®del valore

di mercato dello strumento derivato sono imputatbato economico.

Per quanto riguarda le coperture dei flussi finarzgli utili e le perdite di valutazione dellorstnento di

copertura sono rilevati a patrimonio netto per éat® efficace, mentre I'eventuale porzione noncaffe

viene iscritta immediatamente a conto economicd.dsdso in cui I'oggetto della copertura sia un igpe

irrevocabile che comporti il sorgere di un‘attivithdi una passivita, l'utile o la perdita origir@mente

appostato a patrimonio netto & portato a rettifiehvalore al quale € stata iscritta I'attivitaopassivita nel

momento in cui essa €& stata rilevata. Per tutteltte coperture di flussi finanziari, l'utile o lperdita

appostato a patrimonio netto € portato a conto @o@o nello stesso momento in cui I'operazione c@pe

influenza il conto economico.

Se uno strumento finanziario derivato viene acqtaston finalita di copertura e non con finalit@spative,

ma non possiede i requisiti sopra elencati perressentabilizzato secondo il c.d. “hedge accouritigl

utili o le perdite derivanti dalla variazione delosvalore equo devono essere imputati nel contocoio

separato.
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INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE

1. Immobilizzazioni materiali — 19.085 (20.034)

La composizione ed i movimenti di sintesi delle iobilizzazioni materiali sono descritti nelle taleell

sottostanti:

Composizione 31.12.2008 Variazione 31.12.2009
Valore a Fondo amm.e Valore a
Costo storico Fondo amm. bilancio Costo storico sval. bilancio
Terreni 1.055 0 1.055 0 1.055 0 1.055
Fabbricati industriali:
- beni di proprieta 8.121 (2.299) 5.822 (217) 8.370 (2.765) 5.605
- migliorie su beni terzi 247 (190) 57 (29) 247 (219) 28
8.368 (2.489) 5.879 (246) 8.617 (2.984) 5.633
Impianti e macchinario:
- beni di proprieta 20.788 (8.926) 11.862 (1.036) 21.822 (10.996) 10.826
- contributo in conto capitale (539) 193 (346) 52 (539) 245 (294)
20.249 (8.733) 11.516 (984) 21.283 (10.751) 10.532
Attrezzature ind.li e
commerciali 761 (611) 150 (32) 786 (668) 118
Altri beni:
- elaboratori dati 1.464 (968) 496 100 1.793 (1.197) 596
- mobili e arredi 572 (359) 213 (44) 577 (408) 169
- autoveicoli 74 (74) 0 0 40 (40) 0
- migliorie su beni terzi 323 (273) 50 (25) 323 (298) 25
2.433 (1.674) 759 31 2.733 (1.943) 790
Immobilizzazioni in corso e
acconti 675 0 675 282 957 0 957
Totale 33.541 (13.507) 20.034 (949) 35.431 (16.346) 19.085
Movimenti Acquisti Riclassifica- Alienazioni Ammort a- Riclassifica- Utilizzo Variazione
dell'esercizio zioni mento zioni .do amm.to to tale
(c.storico) (f.do amm.to)
Terreni 0 0 0 0 0 0 0
Fabbricati industriali:
- beni di proprieta 149 106 (6) (466) 0 0 (217)
- migliorie su beni terzi 0 0 0 (29) 0 0 (29)
149 106 (6) (495) 0 0 (246)
Impianti e macchinario:
- beni di proprieta 680 359 5) (2.071) 0 1 (1.036)
- contributo in conto capitale 0 0 0 52 0 0 52
680 359 (5) (2.019) 0 1 (984)
Attrezzature ind.li e
commerciali 31 0 (6) (63) 0 6 (32)
Altri beni:
- elaboratori dati 158 172 1) (230) 0 1 100
- mobili e arredi 5 0 0 (49) 0 0 (44)
- autoveicoli 0 0 (34) 0 0 34 0
- migliorie su beni terzi 0 0 0 (25) 0 0 (25)
163 172 (35) (304) 0 35 31
Immobilizzazioni in corso e
acconti: 944 (662) 0 0 0 0 282
Totale 1.967 (25) (52) (2.881) 0 42 (949)
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Nell’'esercizio non sono intervenute variazioni $iigative per tale voce di bilancio.

Gli investimenti completati nel periodo riguardarssenzialmente, progetti di adeguamento dellaesiza e

di miglioramento e recupero di efficienza degli iengi esistenti presso i siti produttivi di AdriadeAprilia.

La voce “Immobilizzazioni in corso”, pari a 975 rigga di euro, comprende la realizzazione, presso |

stabilimento di Aprilia, di un investimento per nidgare la sicurezza antincendio (605 migliaia alicg.

2. Investimenti immobiliari — 2.995 (3.182)

La voce riguarda:

e un complesso immobiliare, sito nel comune di Noyaostituito da laboratori, serre, uffici, dato in

affitto alla controllata Isagro Ricerca S.r.l. (@17migliaia di euro);

* un fabbricato, sito nel comune di S. Vincenzo dili&a (Bo), affittato ad uso uffici e laboratotia

controllata Isagro Ricerca S.r.l. (204 migliaisedro).

Gli investimenti in immobili sono stati contabilatz applicando il metodo del costo, previsto déf& 40.

Gli immobili sono ammortizzati in ogni esercizigaote costanti in relazione alla presunta vitke iimata

in 19 anni.

3. Immobilizzazioni immateriali — 62.235 (59.408)

La composizione ed i movimenti di sintesi dell'eszio delle immobilizzazioni immateriali sono destr

nelle tabelle sottostanti:

Composizione 31.12.2008 Variazione 31.12.2009
Costo storico | Fondo amm. Valore a bilancio Costo storico | Fondo amm. Valore a bilancio
Costi di sviluppo prodotti:
- difesa straordinaria 3.178 (1.135) 2.043 1.246 5.443 (2.154) 3.289
3.178 (1.135) 2.043 1.246 5.443 (2.154) 3.289
Costi di sviluppo processi 830 0 830 (780) 50 0 50
Know-how di prodotto:
- fungicida IR 6141 10.547 (1.582) 8.965 (703) 10.547 (2.285) 8.262
- erbicida IR 5878 15.298 (1.871) 13.427 (1.020) 15.298 (2.891) 12.407
- fungicida IR 5885 16.297 (181) 16.116 (1.087) 16.297 (1.268) 15.029
- Remedier 784 (143) 641 (52) 784 (195) 589
- feromoni 404 (404) 0 0 404 (404) 0
- insetticidi 374 (260) 114 (113) 374 (373) 1
43.704 (4.441) 39.263 (2.975) 43.704 (7.416) 36.288
Know-how di processo 0 0 0 804 956 (152) 804
Brevetti, licenze,
marchi e registrazioni 2.259 (1.034) 1.225 1.447 4.248 (1.576) 2.672
Altre:
- software 2.214 (1.299) 915 24 2.636 (1.697) 939
- altri 0 0 0 0 0 0 0
2.214 (1.299) 915 24 2.636 (1.697) 939
Immobilizzazioni in corso e
acconti:
- registrazioni 13.860 0 13.860 3.061 16.921 0 16.921
- altri beni 1.272 0 1.272 0 1.272 0 1.272
15.132 0 15.132 3.061 18.193 0 18.193
67.317 (7.909) 59.408 2.827 75.230 (12.995) 62.235
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Movimenti Acquisizioni/ Contributo Riclassifiche Ammortamenti Variazione
dell'esercizio capitalizzazioni | in conto capitale e altre Alienazioni Svalutazioni totale
variazioni
Costi di sviluppo prodotti:
- difesa straordinaria 2.987 (474) 0 (192) (1.075) 1.246
2.987 (474) 0 (192) (1.075) 1.246
Costi di sviluppo processi 176 0 (956) 0 0 (780)
Know-how di prodotto:
- fungicida IR 6141 0 0 0 0 (703) (703)
- erbicida IR 5878 0 0 0 0 (1.020) (1.020)
- fungicida IR 5885 0 0 0 0 (1.087) (1.087)
- Remedier 0 0 0 0 (52) (52)
- feromoni 0 0 0 0 0 0
- insetticidi 0 0 0 0 (113) (113)
0 0 0 0 (2.975) (2.975)
Know-how di processo 0 0 956 0 (152) 804
Brevetti, licenze,
marchi e registrazioni 74 (22) 1.937 0 (542) 1.447
Altre:
- software 422 0 0 0 (398) 24
- altri 0 0 0 0 0 0
422 0 0 0 (398) 24
Immobilizzazioni in corso e
acconti:
- registrazioni 6.176 (1.173) (1.937) (5) 0 3.061
- altri beni 0 0 0 0 0 0
6.176 (1.173) (1.937) (5) 0 3.061
9.835 (1.669) 0 (197) (5.142) 2.827

Le immobilizzazioni immateriali in corso non ancatigponibili per I'uso si riferiscono essenzialresatle
spese di registrazione sostenute per I'ottenimdalie autorizzazioni alla vendita nei vari paesifdemulati
relativi ai principali prodotti proprietari dellasieta (16.921 migliaia di euro).

La voce “difesa straordinaria”, pari a 3.289 migliai euro, si riferisce ai costi sostenuti dalieista per

alcuni prodotti gia commercializzati al fine di willgare la loro vita utile, intesa quale periodo di

commercializzazione, e comprende in particolarespese sostenute per ottemperare agli adempimenti

richiesti dalle direttive comunitarie.

Tale voce riguarda i seguenti prodotti proprietari:

- Tetraconazolo 1.620
- Dimetoato 1.129
- Altri prodotti 540

Il 25 giugno 2009 Isagro S.p.A. ha ceduto a FMCraibal sprl, una societa del gruppo FMC Corporation,
diritti immateriali ed il know-how relativi al furigida di proprieta Benalaxyl, iscritti tra le immébbzazioni
immateriali per un valore netto di 197 migliaia eliro. Per maggiori dettagli relativi all’operaziode
cessione si rimanda alla nota n. 25A.

La riclassificazione effettuata nell’esercizio dalloce “costi di sviluppo processi” alla voce “kntw di
processo” pari a 956 migliaia di euro si riferiggécipalmente ai costi sostenuti per l'industdahzione di
un nuovo processo chimico, attinente la sintiésin intermedio strategico del Tetraconazolouil sviluppo

e terminato nel mese di gennaio 2009.

Come previsto dallo las 36, la societa procedeianmente alla verifica dell'esistenza di eventpalidite di

valore dei principali prodotti in sviluppo e deliegistrazioni in corso ad essi connesse, trattamti@gtivita
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immateriali non ancora disponibili per I'uso (cichpairment test). E’ stata peraltro effettuata wal&si in
merito allo stato di avanzamento tecnico dei prtogedlei risultati sinora ottenuti, che appaiondimea con
le aspettative: ad oggi non sono quindi emersi etgidi particolare criticita che possano far réemnnon
conseguibili le autorizzazioni alla commercializipee.

E’ da segnalare, inoltre, che, in considerazionk fatito che i valori iscritti nella voce “know-howli
prodotto” siano relativi a costi sostenuti per \dluppo di nuovi prodotti attualmente commerciadiizsu
alcuni mercati e che la recuperabilita di tali ceg connessa anche all'ottenimento di ulteriegistrazioni
in altri mercati di riferimento (i cui costi sonacritti tra le immobilizzazioni in corso), si é eftuto
opportuno sottoporre ad impairment test i valoninpéessivi relativi sia al know-how di prodotto chbe
registrazioni in corso di ottenimento.

L'impairment test viene attuato confrontando il oral contabile dei vari progetti con il loro valore
recuperabile. La stima di tale valore viene esegaiftraverso I'utilizzo del modello “Discounted batow”
che, per la determinazione del valore d'uso di ttivita, prevede la stima dei futuri flussi di case
I'applicazione di un appropriato tasso di attuazipne, coincidente col costo medio ponderato dpitale
(WACC).

Di seguito sono indicati i principali parametri &@di nella determinazione del valore recuperadidie
principali attivita immateriali non ancora dispaifiiper I'uso (registrazioni in corso) aggregateaedo il
principio attivo (molecola) di riferimento.

Ipotesi di business

L'analisi & stata effettuata facendo riferimentop@ni aziendali utilizzati nell’elaborazione delLiginess
Plan. Inoltre i progetti IR 5878 ed IR 5885 sonatisbggetto di uno studio di fattibilita tecnica garte di
una societa di consulenza esterna.

Orizzonte temporale considerato

Ai fini della stima dei flussi di cassa attesi,tata stabilita una vita utile dei vari progetti ip@il5 anni. Detto
valore riflette la durata media attesa di vita cancrale di un nuovo agrofarmaco di proprieta inmiei di
protezione della proprieta intellettuale dello sted flussi di cassa sono stati determinati in ig@npuntuale
fino al 2013, essendo tale periodo coperto daii giziendali.

L'ipotesi di maggior impatto ai fini della definmne del test di impairment & rappresentata dallilide
fatturato ed EBITDA relativi agli ultimi anni di @no espliciti, in particolare con riferimento afitao 2013
che rappresenta la base per la definizionetatatinal value Per il calcolo del cosiddetterminal valuee
stato utilizzato il valore del capitale circolardell’'ultimo anno di proiezione dei flussi derivardalle
corrispondenti vendite stimate.

A partire dal 2014 sono stati proiettati i flussi ghssa dell’'ultimo anno del piano con un increraent
tendenzialmente allineato al tasso di inflazionesat

E’ da segnalare, infine, che il completo raggiungimo degli obiettivi di mercato dei progetti indicéenuto
conto in particolare della tempistica ad oggi ps&viper I'ottenimento delle autorizzazioni alla dita nei
vari paesi, sara raggiunto, secondo i piani azigndaso la fine dell’esercizio 2012.

Per ulteriori dettagli riguardanti lo stato di azamento tecnico dei progetti, dei risultati sinoteenuti e dei
presupposti fondamentali connessi alla realizzazidai piani aziendali, si rimanda alla Relazionélasu
gestione ed alle note relative all'incertezza sl delle stime.

Indicatori economico-finanziari




Di seguito si evidenziano i principali indicatoriridferimento:
IR 6141 IR 5878 IR 5885

- Inflazione 3% 3% 3%
- Struttura finanziaria
(Debiti/Assets) 0,63 0,56 0,51
- WACC 6,04% 6,56% 6,94%

Determinazione WACC

Per la determinazione del costo medio ponderatcalgtale si & utilizzato per il costo del debit@asto
medio dei debiti finanziari di Isagro, pari al 4%4mentre per il costo dei mezzi propri si & utiito il
Capital Asset Pricing Model, impiegando:

- un Beta pari a 1,30;

- come tasso free risk il 4,14%.

- come premio per il rischio il 5%;

Il costo dei mezzi propri che ne é risultato ecspadri al 10,64%.

Sulla base degli impairment tests effettuati, neaqerdita di valore € stata ad oggi riscontratalazione ai
costi di sviluppo prodotti e alle spese di regsitvae.

Peraltro, come richiesto dai principi contabilirderimento, la Societa ha effettuato un’analisisénsitivita
del valore recuperabile dei tre prodotti indicatipdificando il tasso di sconto utilizzato per alitzare i
flussi di cassa attesi. Tale analisi, mantenenddterate le ipotesi sottostanti ai piani aziendabn ha
mostrato particolari criticita per i prodotti IR41 e IR 5878, mentre ha evidenziato che un aundintioca
60 punti base nel tasso di sconto determinereblexo@sso del valore contabile delle spese di knouw-é
delle registrazioni del prodotto IR 5885. Si segnaltresi che fenomeni legati ad un eventuale iofer
deterioramento dell'attuale crisi finanziaria maaldi potrebbero richiedere una nuova valutazione dei
prodotti sopra descritti.

In relazione all'attivita di ricerca e sviluppo effuata la societa ha ottenuto la concessione wmfribati
pubblici in conto capitale, sia nella forma di diggbilita liquide che di crediti d'imposta, che,alara siano
relativi a progetti capitalizzati, vengono regisitea diretta detrazione del valore contabile déglestimenti
effettuati. In particolare I'incremento di periodotali contributi, pari a 1.669 migliaia di eursi, riferisce al
credito d'imposta previsto dall’art. 1 della leggjé dicembre 2006 n. 296.

La tabella sottostante evidenzia il valore dei dbati maturati in relazione ai vari progetti dvigstimento:

Contributi in Valore netto
Progetto di ricerca Costo conto capitale 31.12.2009
Costi di sviluppo prodotti
- difesa straordinaria 5.933 490 5.443
5.933 490 5.443
Know-how di prodotto
- fungicida IR 6141 11.324 777 10.547
- erbicida IR 5878 17.397 2.099 15.298
- fungicida IR 5885 18.569 2.272 16.297
47.290 5.148 42.142
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registrazioni

- registrazioni

Brevetti, licenze , marchi e

4.462

214

4.248

Immobilizzazioni in corso e acconti:

4.462

18.573

214

1.652

4.248

16.921

Totale

76.258

7.504

68.754

Al 31 dicembre 2009 tali contributi risultano insat per 6.444 migliaia di euro, di cui 1.296 nagdi di

euro sono stati compensati con il pagamento dirsievenposte.

Il valore della voce “brevetti, licenze, marchiyitli simili e registrazioni”, pari a 2.672 migliaidi euro,

risulta cosi composto:

- licenze d’'uso di nuovi software e relative peal@zazioni 7
- registrazioni e diritti di distribuzione di agesfaci 2.300
- marchi e diritti simili 365

La voce “software” evidenzia investimenti per 42@ylimia di euro che si riferiscono alla realizzaroo alla
personalizzazione di nuovi programmi informatica gier I'area amministrativa che per quella logéstic

(acquisto, produzione e vendita).

4. Avviamento — 1.631 (1.631)
L’'avviamento, acquisito attraverso I'aggregazionéntprese ed allocato in base allo las 36 a grdppiash
generating units (CGU), presenta la seguente ipame per unita:
- ex-Isagro Copper (ora incorporata in Isagro S.p-A4$4 migliaia di euro.
La CGU si occupa della produzione e della commbzegzione di agrofarmaci a base di rame;
- ex-FitoFormula (ora incorporata in Isagro S.p.A§57 migliaia di euro.
La CGU opera nel campo della formulazione di agroéei.
- ex-Isagro BioFarming (ora incorporata in Isagro.&.)p— 204 migliaia di euro e ex- Isagro Biochem
(ora incorporata in Isagro S.p.A.) — 306 migliaiedro.
Le CGU operano nel campo della produzione e comalezazione di prodotti chimici e naturali per

uso agricolo e civile.

L'avviamento, in osservanza ai principi contahiligrnazionali, non & soggetto ad ammortamento,il@@hs
una verifica annuale volta ad individuare la preseui eventuali perdite di valore (impairment test)
determinabili confrontando il valore contabile deiita a cui il goodwill & stato imputato con il leee
recuperabile o valore d’'uso, corrispondente alreattitenuto dall’attualizzazione dei flussi di Gagsodotti
dalla cash generating unit di riferimento (disceantash flow), utilizzando quale tasso di scontcosto
medio ponderato del capitale (WACC). Il valore terate & stato determinato utilizzando il criterio

dell'attualizzazione della rendita perpetua.
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Dagli impairment test effettuati sui valori espastbilancio, non emergono perdite di valore. Imtigalare,
di seguito vengono evidenziati i principali pararetilizzati nella determinazione del valore reeugbile
delle unita per le quali il valore contabile deliégamento & significativo per la societa, ossia-lsxgro
Copper” e “ex- FitoFormula”.

Orizzonte temporale considerato

Per la proiezione dei flussi di cassa € statazatilio un arco temporale di 4 anni per entrambaita.u

Indicatori economico-finanziari

Di seguito si evidenziano i principali indicatofiriferimento:

Ex-lIsagro Copper Ex-FitoFormula
- Inflazione 3,0% 3,0%
- Struttura finanziaria
(Debiti/Assets) 0,45 0,45
- WACC 7,37% 7,37%

Determinazione WACC

Per la determinazione del costo medio ponderatcalgtale si & utilizzato per il costo del debit@asto

medio dei finanziamenti di Isagro pari al 3,40%t Peosto dei mezzi propri si & invece utilizzat&apital

Asset Pricing Model, impiegando:

- come Beta 1,30;

- come tasso free risk il 4,14%;

- come premio per il rischio il 5,0%.

Il costo dei mezzi propri € quindi risultato essgagi al 10,64%.

Vista l'attuale crisi finanziaria internazionale $amcieta ha inoltre sviluppato un’analisi di semié del

valore recuperabile degli avviamenti delle due C@&ddificando il tasso di sconto (WACC) utilizzaterp
I'attualizzazione dei flussi di cassa delle duetaynpari al 7,37%. Tale analisi, mantenendo inateete

ipotesi sottostanti ai piani aziendali, non ha ewidlato nulla di significativo per entrambe le CGU.

5. Partecipazioni - 40.153 (40.015)
La voce accoglie partecipazioni in imprese corditell collegate e joint venture assimilabili ad stireenti
duraturi operati prevalentemente per motivi striaieg

La composizione e I'analisi dei movimenti delleteaipazioni sono descritte nella tabella sottostant

Partecipazioni Valore Movimenti dell'esercizio 2009 Valore
Costo Svalutazion| al Acquisizioni/ Cessioni/ Suakioni Variazione al
storico cumulate 31.12.2008| sottoscrizion| Riclésazioni totale 31.12.200
Societa controllate:
* AGRIFORMULA S.R.L. 599 (188) 411 35 (207) 143 5!
*ISAGRO RICERCA S.R.L. 33 0 33 0 0| [0 q 3
* ISAGRO HELLAS LTD 24 0 24 0 0| [0 q 24
* |ISAGRO AUSTRALIA PTY LTD 169 (154) 15| q q 2 2 1
* ISAGRO NEW ZEALAND PTY LIMITED 34 (34) 0 4 0 3 ]
* ISAGRO FRANCE S.AR.L. 200 0 200 0 [0 q 20
* ISAGRO ESPANA SL 1.000 1.000 q q 1.00
* ISAGRO ASIA AGRO LTD 14.709 0 14.709 D D 14.7
* ISAGRO USA INC 1.175 0 1.175 q 1.17
* ISAGRO BRASIL LTDA 55 0 55 0 0| [0 q 5!
*|ISAGRO ARGENTINA LIMITADA SRL 55 (39) 16 19 q (14 2
* ISAGRO JAPAN LTD. 40 (27) 13 0| 0 9 ©
* ISAGRO COLOMBIA LTDA 51 (44) 7 20| 0 (13 1
* ISAGRO SOUTH AFRICA LIMITED 17 (9) 8 0 0 3), @3 q
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*ISAGRO MEXICO S.A. 4 3) 1 0 0 (1) 1 qd

* ISAGRO SHANGAI CO.LTD. 92 0 92 0| 0| q o 9

*ISAGRO CHILE LTDA 9 (6) 3 0 0 (3) 3 g
18.266 (504) 17.76 398 (25p) 188 17.900

Societa collegate e joint ventures:

*|SAGRO SIPCAM INTERNATIONAL S.R.L. 1.503 0 1.503 q 1.503

*ISAGRO ITALIA S.R.L. 3.155 0 3.155 3.195

* SIAMER S.R.L. - IN LIQUIDAZIONE 164 (164) 0 35 q (35 D

* REIVER INTERNATIONAL S.A. 78 (78) 0 0 0 q q

* ARTERRA BIOSCIENCE SRL 127 0 127 0 [0 q 12y

* SIPCAM ISAGRO BRASIL S.A. 17.468 0 17.469 D D 17.468
22.495 (242) 22.25 36 (35) 0 22.263

Totale 40.761 (746) 40.01 428 (29p) 1B8 40.153

Le “sottoscrizioni/acquisizioni” di periodo, pari 428 migliaia di euro, risultano composte dalle usai

operazioni:

Isagro Argentina Limitada S.r.1.

Sottoscrizione e versamento di 106.143,5 Pesosntimgepari al 95%

delllaumento di capitale di 111.730 Pesos argentin

Isagro Colombia Ltd

Sottoscrizione e versamento dell'incremento delitabgp sociale pari al
99,99% di 55.965.000 Pesos colombiani.

Isagro New Zealand Ltd

Sottoscrizione e versamento dell'incremento delitabgp sociale pari al
100% di 10.000 Dollari neozelandesi.

AgriFormula S.r.l.

Versamento in conto capitale, come da verbale defblea del 29 luglio
2009.

Siamer S.r.l.
Versamento a copertura del deficit risultante dédngio dell’esercizio
2008.

TOTALE

19

20

350

35

La societa ha effettuato 'allineamento del valdrecarico di alcune partecipazioni in societa colfate al

loro patrimonio netto, determinando una svalutaziaielle stesse di 255 migliaia di euro. Inoltre ha

provveduto alla svalutazione della partecipazioeladcollegata Siamer S.r.l. per 35 migliaia diaur

utilizzando a copertura del relativo costo il formrantonato nel precedente esercizio (vedi ngta 21
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La tabella sottostante mette in evidenza le diffeeetra le quote di patrimonio netto delle congia] delle

collegate e joint venture con il relativo valorecdrico.

Patrimonio

ante risultato

Utile

(Perdite)

dell'esercizio

Patrimonio

netto

Totale

Quota di

Partecipazione

%

Quota di

patrimonio
netto

della Societ

Valore

di carico

Societa controllate:

AgriFormula S.r.l. — Milano

Capitale sociale Euro 515.000

Isagro Ricerca S.r.l. — Milano

Capitale sociale Euro 30.000

Isagro Hellas Ltd. — Atene

Capitale sociale Euro 18.000

Isagro Australia Ltd. — Parramatta
Capitale sociale Aud. 285.000
(euro 178.036)

Isagro New Zealand Ltd —Auckland
Capitale sociale $ NZD 75.100
(euro 37.924)

Isagro France Sarl — Asniéres

Capitale sociale Euro 650.000

Isagro Espana S.L. — Madrid

Capitale sociale Euro 120.200

Isagro Asia Agro Ltd. — Mumbai (1)
Capitale sociale rupie 160.029.000
(euro 2.387.067)

Isagro U.S.A. Inc. — Wilmington
Capitale sociale USD 1.500.000

(euro 1.041.233)

Isagro Brasil Ltda — Sao Paolo
Capitale sociale Real 209.293
(euro 83.591)

Isagro Argentina L. Srl — Buenos Aires
Capitale sociale Pesos Argentini 344.980

(euro 63.162)

Isagro Japan Ltd - Tokio
Capitale sociale YEN 5.000.000

(euro 37.548)

Isagro Colombia Ltd - Bogota

Capitale sociale

a7

12.74

27

L6

L6

35

(16

@)

a

1.6]

(13)

4)

2)

b)

32

B1

Bl

13)

B)

40

91

L3

4.386

22

14

100%

85%)

10p%

100%

100%

100%

100%

97,46%

100%

99%

95%

100%

99,999

54

34

0481

14.02

21

91

13

376

L

81

Rr19

1

554

200

000

14.70

1741

21

13

55
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Pesos Colombiani 206.216.000

(euro 70.052)

Isagro South  Africa -

Johannesburg
Capitale Sociale Rand 170.000

(euro 15.938)

Isagro Mexico S.A.- Mexico D.F.
Capitale sociale Pesos Mexico 50.000

(euro 2.642)

Isagro (Shanghai) Chemical trading Co. Ltd.

Capitale sociale Yuan Cinesi 974.326
(euro 99.067)

Isagro Chile Ltda
Capitale sociale Pesos 7.446.000

(euro 10190)

Societa collegate e joint ventures:

Isagro  Sipcam International
s.rl
Milano

Capitale sociale euro 1.000.000

Isagro ltalia s.r.l. - Milano

Capitale Sociale euro 1.000.000

Siamer s.r.l. in liquidazione -
Milano
Capitale sociale euro 104.000

Reiver Int'l Sarl. — Casablanca

Capitale sociale Dh.2.400.000
(euro 214.452)

Arterra  Bioscience s.r.l. -
Napoli
Capitale sociale euro 250.428

Sipcam Isagro Brasil s.a.

Capitale sociale Real
59.123.747
(euro 23.543.084)

9 ) 100,40% 5
1 ) il 99,99M% 0

88 ) (19 69 100,00%] 69 93

4 o) 0 90% 0 0
2.043 (276) 1.767 509 884 1.503
11.983 295 12.27 50% 6.13 3.1p5

0 (71) 71 509 (36

0 0 0 27,92% q q

355 0 355 22% 7 127
22.623 (6.245 16.378 5046 8.1, 17.468

40.153

Per le societa estere i valori indicati in eurmitatamente ai Patrimoni netti civilistici, sonativalorizzati al cambio al 31.12.2009.
(YEN=133,16 - $ AUD = 1,6008 - PESOS COLOMBIA 23946 — RUPIA 67,0400 - $ NZD = 1,9803 - $ USD=40@ - REAL = 2,51130 -PESOS ARGENTINA = 5,46185 -

PESOS MEXICO = 18,9223 — RAND 10,6660 — DIRHAM %,1913 - CNY =9,8350 — PESOS CHILE =730,744)

1) Si segnala che I'esercizio della societa Isdgia Agro Ltd chiude il 31 marzo anziché il 31 didere; i dati di patrimonio netto inseriti derivaguindi da situazioni infrannuali.

(2) Per la societa Reiver Int'l Sarl sono statligati valori nulli, non essendo pervenuta allaietdcla situazione economica e patrimoniale delleegata al 31 dicembre 2009.
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La differenza tra valore di carico e quota di patmio netto della controllata Isagro Espana S.L. &
riconducibile alla distribuzione dei dividendi al@apogruppo avvenuta nel 2009 per un valore pa3®
migliaia di euro.

Il maggior valore di iscrizione della joint-ventuipcam Isagro Brasil S.A. tiene conto dell’avviantoe
riconosciuto al momento dell'acquisizione, pariCa7b1 migliaia di euro.

E’ stato effettuato un impairment test per la pap@zione sopra descritta confrontando il valoretabile
della partecipazione con il suo valore recuperabi#germinato attraverso I'utilizzo del modello $dbunted
cash flow”, che prevede la stima dei futuri fluskicassa e l'attualizzazione degli stessi con wesda
coincidente col costo medio ponderato del capi®&CC). Il valore terminale & stato determinato
utilizzando il criterio dell’attualizzazione deltandita perpetua.

Di seguito vengono evidenziati i principali paramatilizzati nella determinazione del valore reetgbile.

Orizzonte temporale considerato

Per la proiezione dei flussi di cassa & statozatiio un arco temporale di 4 anni. L'ipotesi di giag
impatto ai fini della definizione del test di impmient € rappresentata dai livelli di fatturato €8l EDA
relativi agli ultimi anni di piano espliciti, in pecolare con riferimento all’anno 2013 che rappergs la base
per la definizione determinal value Le ipotesi utilizzate per la definizione del lmess plan non riflettono
elementi di ponderazione riferiti ai rischi clin@t{ad esempio siccita, eccesso di precipitazioing possono
peraltro assumere peso significativo. Non si étiinfdtenuto opportuno tenere conto di questo fatto
specifico in quanto di difficile stima.

Indicatori economico-finanziari

Di seguito si evidenziano i principali indicatofiriferimento:

- inflazione 5,00%;
- tasso di crescita 4,50%;
- struttura finanziaria (debiti/assets) 0,60;
- wacc 13,90%.

Determinazione WACC

Per la determinazione del costo medio ponderatoajstale si sono utilizzati i seguenti valori:

- costo dei debiti finanziari 16,80%;

- costo dei mezzi propri 18,30%.

Il valore del costo dei mezzi propri € stato deteato attraverso il Capital Asset Pricing Modelpisgando

i seguenti parametri:

- beta 1,30;
- tasso free risk 11,75%;
- premio per il rischio 5,00%.

Sulla base delle valutazioni effettuate, nessurnrdifeedi valore € stata ad oggi riscontrata. Laietacha
comunque effettuato un’analisi di sensitivita, nfisdindo il tasso di sconto utilizzato per attuadizz i flussi
di cassa relativi alla partecipazione pari al 13,9Tale analisi, mantenendo inalterate le ipoteidstanti ai
piani aziendali, ha evidenziato che un aumentaldi tasso di 400 punti base determinerebbe un srcks

valore contabile della partecipazione rispettoual salore recuperabile. E’ stata inoltre svoltaulteriore

65



analisi di sensitivita dalla quale si evidenzia cima diminuzione del fatturato dell’'esercizio 20ded 25%
comporterebbe un eccesso di valore contabile dglbanento della societa.

E’ da segnalare comunque che diversi fattori, iegathe all’evoluzione del difficile contesto dekmato
finanziario con impatti anche sul mercato deglicdgmmaci, potrebbero richiedere una rideterminazidel
valore recuperabile delle partecipazioni e degli@wenti descritti nel paragrafo precedente. Leostanze
e gli eventi che potrebbero causare un’ulteriorfica dell’esistenza di perdite di valore saranmonitorate

costantemente dalla societa.

6. Crediti finanziari e altre attivita finanziarie non correnti — 10.712 (6.700)

Variazioni del periodo
Valori a Incrementi/ Variazione Valori a
Composizione bilancio decrementi Riclassificazioni totale bilancio
31.12.2008 31.12.2009
Crediti finanziari ed altre attivita finanziarie
non correnti:
- verso imprese controllate:
- Isagro Asia 500 0 0 0 500
- verso imprese collegate e joint ventures
- Sipcam Isagro Brasil S.A. 6.125 1.786 0 1.786 7.911
- Isagro Sipcam International S.r.l. 0 2.238 0 2.238 2.238
- verso terzi 0
- Semag S.r.l. ora Isam S.r.l. 75 (12) 0 (12) 63
Totale 6.700 4.012 0 4.012 10.712

La voce “crediti verso imprese collegate e joinhtuees” presenta un incremento di 4.024 migliai@watio

essenzialmente dovuto alla riclassificazione, teediti non correnti, dei finanziamenti a breveoessi alla
joint ventures Isagro Sipcam Intenational S.r.lr pguali si prevede una rinegoziazione delle snade
originarie, ed alla rivalutazione dei crediti esmiein valuta per adeguamento al tasso di cambifindi

periodo.

Inoltre la voce “crediti verso imprese collegatgomt ventures” comprende i crediti verso Sipcamagh®

Brasil SA per 7.911 migliaia di euro relativi a diieanziamenti, le cui scadenze gia rinegoziatdéranho

una probabile ulteriore dilazione, che porterata leffettiva esigibilita oltre I'esercizio 2010.

In particolare:

- crediti verso Sipcam Isagro Brasil SA

. 3.441 migliaia di euro a fronte di un finanziarwedi 8.642.040 Real Brasiliani regolato al tassodstrale

di variazione del “certificato di deposito interlganio” (C.D.l.) + spread 5% annuo. Per I'anno 2@G8sso

di interesse medio é risultato del 14,02%;

. 4.470 migliaia di euro a fronte di un finanzianteri 11.224.770 Real Brasiliani regolato al tasso

trimestrale di variazione del “certificato di defiosinterbancario” (C.D.l.) + spread 5% annuo. Pamno
2009 il tasso di interesse medio é risultato plat4al0%.

- crediti verso Isagro Sipcam International S.r.l.
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. 1.575 migliaia di euro a fronte di un finanzianwearogato in data 31.07.2006 su cui maturanogsterad
un tasso pari all’Euribor a tre mesi maggiorataudo spread di 2 punti percentuali (tasso effettivedio
dell'anno: 3,48%);

. 305 migliaia di euro a fronte di due finanziamembgati nel corso dell’esercizio su cui maturamteressi
ad un tasso pari all’Euribor a tre mesi maggiorditano spread di 2 punti percentuali (tasso effetthedio
dell'anno: 2,90%);

. 358 migliaia di euro a fronte di un finanziamentio500.000 $USA erogato in data 6.02.2009 su cui
maturano interessi ad un tasso pari al Libor artesi maggiorato di uno spread di 2,5 punti percgntu
(tasso effettivo medio dell'anno: 3,71%).

Al 31.12.2009 i crediti verso joint ventures sonatisrivalutati per adeguamento al tasso di canl@p977
migliaia di euro.

La voce “crediti verso controllate” si riferiscd’altima tranche di un finanziamento concesso efiatrollata
Isagro Asia Agrochemicals Ltd la cui scadenza oega al 31 marzo 2008 e stata prorogata al 3Zanar
2011. Il tasso di tale finanziamento e stato fissht3,34%.

La voce “crediti verso terzi“ accoglie il creditesiduo derivante dalla cessione del 10% della pigdazione

nella societa Isam S.r.l. al prezzo di 100 migldiauro.

7. Crediti e altre attivita non correnti — 1.967 (2.30)

Valori a Incrementi/ Valori a
Composizione bilancio decrementi bilancio
31.12.2008 31.12.2009
Crediti e altre attivita non correnti:
- anticipo imposta TFR 28 (28) 0
- depositi cauzionali 33 0 33
- cessione quote Isam 2.010 (259) 1.751
- risconti attivi 141 (35) 106
- altri 88 (11) 77
Totale 2.300 (333) 1.967

La voce “cessione quote Isam” si riferisce al valattuale residuo del prezzo della cessione della
partecipazione pari al 41% del capitale socialésdim S.r.l. alla Semag S.r.l. (ora Isam S.r.l.\yemuta
nell’esercizio 2006. Il prezzo contrattuale, diZ@5migliaia di euro, € stato infatti attualizzatbtasso di
interesse previsto nel contratto (3,53% annuo)uiantp verra corrisposto in rate annuali entro 1420 Tale
voce € comprensiva di una quota esigibile entfiniadell’esercizio 2010 e della quota scadutamese di
dicembre 2009 per un totale di 584 migliaia di eBiosegnala che la controparte ha confermato aliaza la
quota scaduta entro la fine del primo semestréadelb.

La voce ‘“risconti attivi” si riferisce, come perphssato esercizio, al risconto delle commissioniigposte
all'Unicredit Banca d’'Impresa (valore originario B0nigliaia di euro) a seguito del rilascio da padie
quest’ultima di un impegno fidejussorio, con scadenel 2012, a favore della Solvay Solexis S.pfiAg
alla concorrenza massima di 8.040 migliaia di exi@n un massimo annuo garantito di 1.340 migliiia
euro, a garanzia del’'adempimento delle obbligazoomnesse ad un contratto pluriennale di fornitlirana

materia prima necessaria per la produzione di €etrazolo.



8. Imposte anticipate e differite - -5 (898)
Imposte anticipate — 4.235 (5.106)
Imposte differite — 4.240 (4.208)

Variazioni del periodo
Valori a Valori a
Composizione bilancio Riclassificazioni Altre Accantonamenti Utilizzi Variazione bilancio
31.12.2008 variazioni 31.12.2009

Imposte
anticipate 5.106 57 (15) 890 (1.803) (871) 4.235
Imposte differite (4.208) 0 0 (126) 94 (32) (4.240)
Totale 898 57 (15) 764 (1.709) (903) (5)

La tabella sottostante dettaglia le differenze terapee tra imponibile fiscale e reddito civilisticbe hanno

comportato la rilevazione di imposte anticipateftedte.

Differenze temporanee Anticip!:-lTe%ifferite AnticipLTt—:“)/aifferite
31.12.2008 Altre Variazioni Passaggi a conto economico 31.12.2009
Altre

Imponibile | Imposta | Imponibile | Imposta variazioni Utilizzi Accantonamenti | Imponibile | Imposta
Imposte anticipate:
- perdita fiscale 7.865 2.162 47 13 (52) (770) 0 4.924 1.353
- acc.ti fondi tassati 2.282 681 0 0 0 (344) 861 4.054 1.198
- contributi R&D IR 6141/IR 5878/IR 5885 4.750 1.487 0 0 0 (108) 0 4.407 1.379
- allineamento cambi fine anno
attivita/passivita in valuta 677 186 0 0 8 (194) 0 0 0
- oneri finanziari non deducibili 1.227 338 0 0 29 (367) 0 0 0
- adeguamento fair value strumenti derivati 0 0 159 44 0 0 0 159 44
- altre 800 252 0 0 0 (20) 29 833 261
Totale imposte anticipate 17.601 5.106 206 57 (15) (1.803) 890 14.377 4.235
Imposte differite:
- amm.ti fiscali 12.860 4.032 0 0 0 (29) 0 12.760 4.003
- allineamento cambi fine anno
attivitd/passivita in valuta 0 0 0 0 0 0 109 396 109
- interessi di mora 0 0 0 0 0 0 17 61 17
- altre 640 176 0 0 0 (65) 0 407 111
Totale imposte differite 13.500 4.208 0 0 0 (94) 126 13.624 4.240
Totale 4.101 898 206 57 (15) (1.709) 764 753 (5)

La voce “Imposte anticipate” comprende 1.379 miglidi euro relativi all’effetto fiscale sui contrib a
fondo perduto dei progetti di sviluppo, che, seatanormativa fiscale, vengono tassati per carg&laé
per competenza, 1.353 migliaia di euro relativa glérdita fiscale degli esercizi 2007 e 2008 e& fjliaia

di euro relativi agli accantonamenti ai fondi tdassl particolare questi ultimi si riferiscono &ndo
svalutazione magazzino (396 migliaia di euro),caido distruzione merci (249 migliaia duro), al fondo
svalutazione crediti (149 migliaia di euro), al dlmnpremio partecipazione (45 miglia di euro) e @aido
oneri di mobilita (359 migliaia di euro).

La voce “Imposte differite” riguarda, per 4.003 taga di euro, il disallineamento tra ammortamento
civilistico e ammortamento fiscale di beni matér@aimmateriali. In particolare tale posta compre3d899
migliaia di euro relativamente all’eliminazione dalancio degli esercizi precedenti degli ammortatndei

costi di sviluppo realizzati per ragioni di opparita fiscale.
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La voce “Altre variazioni” si riferisce essenzialnte allo stanziamento di imposte anticipate, riteva

patrimonio netto, a seguito della sottosciziondeativati di copertura (cash flow hedge).

Le imposte anticipate e le imposte differite conmgi@no rispettivamente 3.588 migliaia di euro e .00

migliaia di euro utilizzabili oltre I'esercizio saessivo.
Si segnala che le imposte anticipate relative @delite fiscali hanno scadenza 31 dicembre 20121468

migliaia di euro e 31 dicembre 2013 per 155 miglidii euro.

9. Rimanenze — 25.799 (33.770)

Variazioni
- Svalutaz. o
?)/i?ﬁll(;\rtl:ii Aumenti dirette/ l;t/lglzjt(;;(i)glr?: Variazione Valori a bilancio
31.12.2008 (diminuzioni) Acc.ti al fondo magazzino totale 31.12.2009
R sval. mag. 9
Materie prime,
sussidiarie
e di consumo
-Materiali di consumo 1.578 92) 0 0 92) 1.486
-Materie prime e
imballi 12.459 (5.730) 0 0 (5.730) 6.729
14.037 (5.822) 0 0 (5.822) 8.215
Prodotti finiti e merci 20.798 (1.958) 0 0 (1.958) 18.840
Meno
Fondo sval. magazzino (1.065) 0 (632) 441 (191) (1.256)
19.733 (1.958) (632) 441 (2.149) 17.584
Totale 33.770 (7.780) (632) 441 (7.971) 25.799

Il decremento del valore delle rimanenze & dahaiite, oltre ad una diminuzione dei prezzi di astpin
particolare del rame, ad una piu puntuale gestidalelivello delle scorte, riducendo quindi i tengi
giacenza media delle rimanenze.

Il valore delle rimanenze iscritto in bilancio éradtto del fondo adeguamento valutazione giaceezaup

importo di 1.256 migliaia di euro, relativo a meotisolete o da rilavorare.

10. Crediti commerciali — 34.618 (43.500)

| crediti presentano un decremento, rispetto atgutente esercizio, di 8.882 migliaia di euro essémente
dovuto alle minori vendite di agrofarmaci, in peolare sui mercati esteri.

La composizione e la movimentazione della voce sspmste nelle tabelle sottostanti.

In particolare i crediti verso clienti extragruppmmontano a 19.526 migliaia di euro (26.587 miglidi
euro al 31.12.2008) e sono stati iscritti in bilianger 17.870 migliaia di euro, al netto del forml@lutazione
crediti pari a 956 migliaia di euro e del fondo Ist@zione crediti per interessi di mora di 700 naiigl di
euro.

Inoltre, risultano iscritti tra i crediti verso eliti 700 migliaia di euro per crediti per intelieds mora
totalmente coperti da fondo svalutazione.

Per quanto riguarda 'ammontare dei crediti commaéireerso le parti correlate si rimanda alla not&9.

Variazioni dell'esercizio

Valore a bilancio Svalutazioni Valore a bilancio

31.12.2008 Accensionil | i oo/ acetiaf.di | Uliz2 deifondi | Variazione 31.12.2009
Rimborsi svalut svalutazione totale
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Clienti italiani terzi 5.603 (918) (223) 0 (1.141) 4.462
Clienti esteri terzi 20.984 (5.871) (49) 0 (5.920) 15.064
26.587 (6.789) (272) 0 (7.061) 19.526
Meno
- f.do sval. crediti (879) 0 (240) 163 77) (956)
- f.do sval. crediti int. mora (576) 1 (234) 109 (124) (700)
(1.455) 1 (474) 272 (201) (1.656)
Totale clienti terzi 25.132 (6.788) (746) 272 (7.262) 17.870
Imprese controllate 3.312 1.702 0 0 1.702 5.014
Imprese collegate e joint
ventures 15.056 (3.322) 0 0 (3.322) 11.734
Totale 43.500 (8.408) (746) 272 (8.882) 34.618

Di seqguito si evidenzia la suddivisione per areaggafica dei crediti di natura commerciale versentl,

societa controllate, collegate e joint ventures:

. Italia 10.823

. Altri paesi d’Europa 6.669

. Asia Centrale e Oceania 561
. Americhe 12.164

. Far East 797
. Middle East 980
. Africa _2.624

34.618

La scadenza media contrattuale dei crediti commakkeia seguente:
- Italia 105 giorni
- Estero 130 giorni

La tabella sottostante illustra I'analisi dei ctedommerciali scaduti ma non svalutati:

Scaduti non svalutati Totale

A scadere — .

< 30 giorni 31-60 61-90 91-120 >120 crediti
Al 31 dicembre 2009 28.031 2.907 858 367 369 2.086 34.618
Al 31 dicembre 2008 38.984 1.471 1.216 565 243 1.021 43.500

| crediti commerciali “a scadere” sono esigibiltenl’esercizio successivo.

11. Altre attivita e crediti diversi correnti — 4.076 (5.781)

Valori a Variazione Valori a
Composizione bilancio totale bilancio
31.12.2008 31.12.2009

Crediti verso societa controllate 1.116 (246) 870
Crediti verso societa collegate e joint
ventures 540 (6) 534
Crediti verso societa controllanti 27 (13) 14
Crediti verso terzi per:
- contributi 567 (164) 403
- royalties 1.365 (352) 1.013
- anticipi a fornitori e debitori 62 (58) 4
- personale dipendente 32 (5) 27
- recuperi spese di ricerca 0 0
- indennizzi 271 15 286



- erario per I.V.A. e altre imposte 1.445 (825) 620
- altre prestazioni 246 (77) 169

3.988 (1.466) 2.522
Risconti attivi 110 26 136
Totale 5.781 (1.705) 4.076

| crediti verso imprese controllate pari a 870 lraig di euro riguardano essenzialmente:

-crediti v/Isagro Ricerca S.r.l. per 394 migliaiaediro, di cui 258 migliaia di euro relative a rpevwo di
costi per service amministrativo e commerciale;

-crediti v/lsagro Hellas Ltd. per 67 migliaia di euelativi a recuperi di costi e prestazioni digmrale;
-crediti v/Isagro France Sarl. per 60 migliaia dicetelativi a recuperi di costi per service amntigivo e
gestionale;

-crediti v/Isagro Espana S.L. per 140 migliaiauticeper recupero di costi per service gestionale;
-crediti v/lsagro USA Inc per 195 migliaia di eum, cui 169 migliaia di euro per royalties afferielat
vendita di prodotti di proprieta Isagro S.p.A..

| crediti verso imprese collegate e joint ventude$34 migliaia di euro riguardano essenzialmdségro
Italia S.r.l. (434 migliaia di euro), Isagro Sipcdnternational S.r.l. (43 migliaia di euro) e Siptdsagro
Brasil S.A.(55 migliaia di euro) per recupero distioper service amministrativo, recupero di costi d
personale e altre prestazioni di servizi.

La voce “contributi” si riferisce per 385 migliadi euro al credito verso il Miur per il contrimuts fondo
perduto sul progetto di ricerca PNR TEMA 6 di 67ilaia di euro esposto in bilancio al netto deglconti
ricevuti pari a 286 migliaia di euro.

La voce “royalties” di 1.013 migliaia di euro sfaiisce interamente ai crediti vantati nei confratdlla
Makhteshim Chemical Works Ltd. per proventi relatlle royalties correlate alla concessione dettdidi
commercializzazione del prodotto “Novaluron”.

La tabella sottostante illustra I'analisi dei ctediversi scaduti ma non svalutati:

Scaduti non svalutati Totale
A scadere — o
< 30 giorni 31-60 61-90 91-120 >120 crediti
Al 31 dicembre 2009 3.472 41 9 15 8 395 3.940
Al 31 dicembre 2008 5.182 261 25 10 21 172 5.671
12. Crediti tributari — 1.950 (1.617)
Valore a bilancio Variazione Valore a bilancio
31.12.2008 dell'esercizio 31.12.2009
Crediti tributari
- erario per crediti d'imposta e ritenute 430 258 688
- erario per imposte su reddito 535 (333) 202
- erario per credito d'imposta sulla ricerca 652 408 1.060
Totale 1.617 333 1.950

La voce erario per imposte sul reddito si riferipeg 119 migliaia di euro al credito verso I'Eraper I
imposta sul reddito IRES derivante dalla dichiazagi modello Unico 2009.
La voce credito d'imposta sulla ricerca (1.060 iaigl di euro) rappresenta il credito iscritto imabtio, in

base all'art. 1 della legge 27 dicembre 2006 16, 20fronte dei costi sostenuti nel corrente ezerger
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attivita di ricerca e sviluppo. Nel corso dell'eseio la societa ha inoltre rilevato il creditoatVo all'anno
2008 (1.058 migliaia di euro) utilizzandolo, pevdrsamento di ritenute e contributi, unitamenteealduo

credito afferente all'anno 2007, per un totaleldi10 migliaia di euro.

13. Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti — 1.906 (5.138)

Valore a bilancio Variazione Valore a bilancio
31.12.2008 dell'esercizio 31.12.2009

Crediti finanziari:

- crediti finanziari verso societa controllate 2.755 (1.643) 1.112
- crediti finanziari verso societa collegate e joint ventures 1.585 (1.447) 138
- crediti finanziari verso terzi 484 22 506
- depositi vincolati 314 (314) 0
- titoli 0 150 150
Totale 5.138 (3.232) 1.906

La voce presenta un decremento di 3.232 migliaeudd essenzialmente dovuto all'incasso del creditso

la controllata Isagro Ricerca S.r.l. ed alla allnoae tra i “crediti finanziari e altre attivitanfnziarie non
correnti” del credito verso la joint-ventures Isa@ipcam International S.r.l. vista I'intenzionepbcedere
alla rinegoziazione della scadenza originaria edlito.

La voce risulta cosi composta :

. crediti verso societa controllate:

- crediti verso Isagro USA Inc. di 1.095 migliaieediro a fronte di un finanziamento di USD 500.0@0sui
scadenza originaria € stata rinegoziata al 28/A2/28 di tre nuovi finanziamenti, pari a 700.000 YSD
erogati nel corso dell'esercizio 2009 con scades@io il primo semestre 2010. Su tali finanziamenti
maturano interessi ad un tasso pari al Libor aesi maggiorato di uno spread di 3 punti percen{tadso
effettivo medio dell'anno: 4,20%) ;

- crediti verso Isagro Asia Agrochemicals Ltd pEf migliaia di euro per la quota interessi di un
finanziamento a medio/lungo termine;

. crediti verso joint-ventures :

- crediti verso Sipcam lIsagro Brasil S.A. per 13&limia di euro relativi agli interessi maturatiisu
finanziamenti di cui alla voce “Crediti finanziaialtre attivita finanziarie non correnti.

. crediti verso terzi:

- crediti verso Isam S.r.I (incorporante di Sersagl.) per 19 migliaia di euro che rappresentanquota a
breve e gli interessi del credito iscritto allace “crediti finanziari e altre attivita finanziarnon correnti”
derivante dalla cessione del 10% della partecipazi®lla societa Isam S.r.1.;

- crediti verso la ex-controllata Isam S.r.l. p&74migliaia di euro a fronte di un finanziamentoeiuro a
breve termine, con scadenza a vista, su cui maiunateressi ad un tasso pari all'Euribor a tre mesi
maggiorato di uno spread di 2,10 punti percen{tadiso effettivo medio dell'anno: 4,256%) . Neinpirmesi
del 2010 sono stati incassati 100 migliaia di euro;

. titoli:

- la voce fa riferimento a certificati di deposkmcolati sottoscritti dalla societa presso UniteBanca

d’'impresa, con scadenza 15.12.2010 e che maturdexessi al tasso Euribor a 6 mesi + spread 0,206; t
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certificati sono vincolati quale garanzia nei confi della joint-venture Isagro Sipcam Internatio8ar.|.
che, a sua volta, ha prestato garanzie per la sesimce di linee di credito bancarie a favore detiatrollata
Agro Max S.r.l..

Il fair value dei finanziamenti concessi coincidestanzialmente con il loro valore contabile, edsen

regolati a tassi in linea con quelli di mercato.

14. Attivita e passivita finanziarie per strumentiderivati — -911 (-892)
Attivita finanziarie non correnti —692 (0)

Attivita finanziarie correnti — 925 (1.245)

Passivita finanziarie non correnti — -543 (0)

Passivita finanziarie correnti — -1.985 (-2.137)

Le tabelle seguenti evidenziano le tipologie ditcatti derivati in essere alla data del 31 dicenii@9:

Valori a Valori a
Descrizione strumenti derivati bilancio Variazioni bilancio
31.12.2008 31.12.2009
Attivita finanziarie non correnti:
- commodity 0 692 692
- tassi 0 0 0
0 692 692
Attivita finanziarie correnti:
- tassi 0 0 0
- cambi 18 192 210
- commodity 1.227 (512) 715
1.245 (320) 925
Passivita finanziarie non correnti:
- tassi 0 (159) (159)
- cambi 0 0 0
- commodity 0 (384) (384)
0 (543) (543)
Passivita finanziarie correnti:
- cambi (674) (812) (1.486)
- commodity (1.463) 964 (499)
(2.137) 152 (1.985)
Totale (892) 19 (911)
Descrizione strumenti derivati Fair value al 31.12.2009
Derivati "cash flow hedge™:
- tassi (159)
(159)
Derivati di “trading”:
- tassi 0
- cambi (1.276)
- commodity (rame) 524
(752)
Totale (911)

| derivati “cash flow hedge” riguardano la copeatuttel rischio di tasso di interesse di finanziarinant
medio/lungo termine a tasso variabile al fine dstormarli in finanziamenti a tasso fisso. In pantare la

voce di bilancio si riferisce alla valorizzazioné sfrumenti “interest rate swaps” destinati a capiia
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fluttuazione dei flussi di interessi passivi relatad un finanziamento ottenuto dalla societa itad27
gennaio 2009 da un pool di banche con capofilastnfanpaolo S.p.A. (vedi nota n.17).
Di seguito sono riassunte le principali caratteiw dei derivati “cash flow hedge” e dei finanzemti a

tasso variabile ad essi correlati:

Derivati di tasso (IRS)
Caratteristiche strumenti derivati Caratteristiche finanziamenti correlati
Tasso di Valore Data Data

Data stipula | Data scadenza interesse nozionale Fair value erogazione scadenza Valore residuo Tasso di interesse

fisso (annuo) (Euro/000) (Euro/000) (Euro/000) variabile (annuo)
13/02/2009 31/12/2012 2,84% 3.034 (63) 29/01/2009 31/12/2014 29.875 Euribor + 2,80%
06/04/2009 30/12/2012 3,29% 2.993 (59) come sopra | come sopra come sopra come sopra
22/07/2009 30/06/2013 3,20% 4.500 (37) come sopra | come sopra come sopra come sopra

10.527 (159) 29.875

Come previsto dai principi contabili internazion#éi porzione di utile o di perdita relativa allalwtazione di
tali strumenti derivati (mark to market) & statevata, al netto del relativo effetto fiscale, teaaltre
componenti di conto economico complessivo, essetata dimostrata I'efficacia della copertura gatarda
tali strumenti finanziari.

| derivati di “trading” si riferiscono invece a stnenti finanziari che non soddisfano i requisithiesti dai
principi contabili internazionali per essere cotitabati secondo le regole deiedge accounting.

Tali derivati riguardano:

- per la parte cambi, contratti a termine e domesticency swaps relativi a vendite ed acquisti aiee

di dollari americani e reais brasiliani, descrigila tabella sottostante:

Derivati di cambio
Tipo di contratto Divisa Tasso di cambio Valore nozionale Fair value
medio (Divisa/000) (Euro/000)
Dcs - vendita usD 1,38 (2.000) 51
Forward - Vendita uUsD 1,45 (17.000) (163)
Dcs - Acquisto usD 1,43 1.000 1
Forward - Acquisto usD 1,43 3.000 3
(15.000) (108)
Forward - vendita BRL 3,04 (19.813) (1.168)
(1.276)

- per la parte commodity, contratti “future” di acsisi e di vendita di rame stipulati per limitare
'esposizione alle fluttuazioni del prezzo di medccali tale materia prima strategica, descritti aell

tabella seguente:

Derivati su commodity (rame)

Quantita
Tipo di contratto coperta Strike price Valore nozionale Fair value
(tonn.) (Euro) (Euro/000) (Euro/000)
Future buy 1600 4.162 5.142 1.407
Future sell 1600 4.646 5.145 (883)
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| | |
0 | 3| 524 |

15. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti — 5.5 (3.164)

Valori a Variazione Valori a

bilancio totale bilancio
Composizione 31.12.2008 31.12.2009
Depositi bancari e postali:
- banche c/ordinari e depositi postali 3.054 2.412 5.466
- banche c/valutari 105 40 145
- banche c/indisponibili 0 0 0

3.159 2.452 5.611

Denaro e valori in cassa 5 1) 4
Totale 3.164 2.451 5.615

| depositi bancari a vista e valutari sono remuiexd un tasso variabile. Il tasso di interesse imadi
depositi bancari e valutari & pari rispettivameaite 0,35% e all’'0,142% annuo.

La voce “depositi valutari” accoglie il controvadoin euro di depositi bancari a vista di 208 miglidi
dollari americani.

Le disponibilita liquide non sono gravate da vimeble ne limitino il pieno utilizzo.

Il fair value delle disponibilita liquide coincidalla data del 31 dicembre 2009, con il valore abit¢ delle
stesse.

Si segnala che ai fini del rendiconto finanziagosbce “disponibilita liquide” coincide con la risgiva voce

dello Stato Patrimoniale.

16. Patrimonio netto — 78.986 (75.752)

Il capitale sociale della societa Isagro S.p.Arj pal7.550 migliaia di euro interamente sottosiceitversati,
risulta composto da n. 17.550.000 azioni ordindaieeuro 1 cadauna.

In data 29 aprile 2008 I'Assemblea degli azioristiautorizzato la proposta di acquisto e venditaztbni
proprie ex art. 2357 del Codice Civile, da effettiian tutto o in parte, entro 12 mesi dalla datdlad
deliberazione, fino ad un massimo di n. 1.755.0800ra ordinarie da nominali euro 1,00. Il contrawed
massimo di azioni acquistabili non potra esseresore a 3 milioni di euro e comunque per un impatie
trovi capienza nelle riserve disponibili della cgpgppo. Nel corso dell'anno 2008 la societa ha peduto
ad acquistare 50.000 azioni proprie per un contoogadi circa 162 migliaia di euro. Tali azioni non
risultano ancora alienate alla data di bilancio.

La voce “Riserve”, pari a 39.320 migliaia di eurisulta cosi composta:

- Riserva legale 3.200

- Riserva sovrapprezzo azioni 23.970
- Riserve vincolate 2.300
- Riserva di copertura (116)
- Avanzo di fusione 10.128
- Azioni proprie (162)
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La “riserva sovrapprezzo azioni” risulta iscritthreetto dei costi sostenuti dalla societa in relaei alle
operazioni di aumento di capitale sociale effedusgli esercizi precedenti. Tali costi ammontaiaetto
dell'effetto fiscale di 951 migliaia di euro, a @& migliaia di euro.

La voce “riserve vincolate” pari a 2.300 migliaieediro si riferisce al vincolo di una parte dedlliwa nuovo
della societa, ai sensi della legge 488/92, inziete all’'ottenimento, per I'impianto costruito nsito
produttivo di Bussi sul Tirino, di un contributolghlico in conto impianti pari a circa 182 migliaiaeuro. Il
vincolo ¢ stato effettuato a garanzia del'adempitoalelle obbligazioni connesse all’'operazione.

La voce “riserva di copertura”, negativa per 11@lmia di euro, accoglie gli adeguamenti al faitueadi
contratti di interest rate swap , classificati coooatratti di copertura di flussi finanziari, altteedel relativo
effetto fiscale di 44 migliaia di euro (vedi notald).

Il prospetto sottostante evidenzia, come previsédl'adt. 2427 del Codice Civile, la possibilita di

utilizzazione, la distribuibilita e 'avvenuto utiko nei precedenti esercizi delle voci del patmmametto:

Riepilogo delle utilizzazioni
Composizione Possibilita di Quota effettuate nel periodo 2006-2009
Importo utilizzazione disponibile
Per copertura Per altre

perdite ragioni
Capitale 17.550 0 0 0
Riserva sovrapprezzo azioni 23.970 A B 23.970 0 0
Riserva legale 3.200 B 0 0 0
Altre riserve :
- avanzo di fusione 10.128 A B, C 10.128 0 0
- riserva vincolata L. 488/1992 2.300 B 0 0 0
- riserva di copertura (116) B 0 0 0
Azioni proprie (162) (162) 0 0
Utili portati a nuovo 18.767 A B, C 18.767 3.313 4.800
Totale 75.637 52.703 3.313 4.800
Quota non distribuibile (3.649)
Residua quota distribuibile 49.054

Legenda: A= per aumento di capitale sociale; B= per copertura perdite; C= per distribuzione ai soci
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Si segnala che le riserve non sono distribuibili pe totale di 3.649 migliaia di euro a fronte desti di
sviluppo non ancora ammortizzati, come previstol'atal 2426 del Codice Civile e del mancato
raggiungimento del limite previsto per la riseregdle (20% del capitale sociale), come indicatbaatl
2431 del Codice Civile.

Per una sintesi delle movimentazioni delle voci petiodo si rimanda al “Prospetto delle variazidei

patrimonio netto”.

17. Debiti finanziari correnti e non correnti — 94051 (103.683)
Debiti finanziari correnti — 67.115 (86.014)
Debiti finanziari non correnti — 26.936 (17.669)

La seguente tabella evidenzia la movimentazionel€lgiti finanziari correnti e non correnti:

Valore a Variazione Valore a
Composizione bilancio totale bilancio
31.12.2008 31.12.2009
Debiti finanziari correnti
- banche 82.514 (22.552) 59.962
- altri finanziatori 3.500 3.653 7.153
86.014 (18.899) 67.115
Debiti finanziari non correnti
- banche 12.508 13.038 25.546
- altri finanziatori 5.161 (3.771) 1.390
17.669 9.267 26.936
Totale 103.683 (9.632) 94.051

La diminuzione dei debiti finanziari a breve termi@ imputabile sia al rimborso di alcuni prestitadenti
nell’esercizio 2009, grazie all'incasso derivanédia vendita della molecola Benalaxyl (v. nota W95 sia
ad una riduzione dell'attivo circolante, causatdledaninori vendite effettuate nellanno e da unai pi
efficiente gestione delle scorte.

Nel corso dell’esercizio la Societa ha ottenutdinanziamento a medio lungo termine da un poolatidine
con capofila Intesa Sanpaolo S.p.A., le cui carattehe sono descritte successivamente.

La tabella sottostante evidenzia la composizion&eleiti finanziari correnti divisi per tipologia dapporto:

Tasso

Composizione Importo d'interesse Scadenza

effettivo medio
%

Debiti verso banche:

- finanziamenti all'importazione 8.458 3,72% a richiesta
- finanziamenti all'esportazione 18.245 2,82% a richiesta
- anticipo su fatture 14.599 2,87% arichiesta
- linee di credito "stand-by" e a revoca 10.390 3,32% 2010
- quote a breve di finanziamenti

a medio/lungo termine 8.270 *) *)
Totale 59.962

Debiti verso altri finanziatori:

- anticipo su fatture 3.975 2,48%
- quote a breve di finanziamenti
a medio/lungo termine 3.178 *) *)
Totale 7.153
Totale 67.115

(*) le caratteristiche dei finanziamenti a mediado sono descritte in apposita tabella



La voce “quote a breve di finanziamenti a mediamnermine” comprende 6.909 migliaia di euro reiati
alla riclassificazione a breve di una quota a méigo termine di un finanziamento erogato da ual i
banche, in ottemperanza alle clausole contrattu@cessivamente descritte.

Il tasso di remunerazione medio dei finanziameatidari a breve ¢ pari al 3,08%.

La Societa ha in essere finanziamenti a breve ssigredollari americani per 1.556 migliaia (comafore in
euro 1.080 migliaia) il cui tasso di remuneraziomedio € stato del 3,28%.

Si segnala inoltre che la Societa ha rilasciat@amge a istituti bancari nell’interesse di societatrollate,
relative alla concessione di linee di credito asbreermine, per 8.209 migliaia di euro.

In particolare le suddette garanzie sono statsdidde nell'interesse della controllata Isagro UBA. per
3.471 migliaia di euro, della controllata Isagroiddsgrochemicals Pvt. Ltd. per 4.438 migliaia drew
della controllata Isagro Ricerca S.r.l. per 300liaig di euro.

Inoltre la Societa ha rilasciato garanzie a igtibancari nell'interesse della collegate SipcangigaBrasil
S.A. e Barpen International S.A.S., relative albmaessione di linee di credito bancarie rispettieata per
14.460 e 1.277 migliaia di euro.

Si segnala inoltre che la societa si € impegndi@aaziare la collegata Isagro Sipcam Internatidhall. per
un massimo di 2.500 migliaia di euro.

L’esposizione debitoria suddivisa per scadenzadeeviata nella seguente tabella:

Debiti distinti per scadenza
Entro 1 anno 2 anni 3 anni 4 anni 5 anni Oltre il 5°anno Totale

Debiti verso banche:

- tasso variabile 59.605 8.822 8.239 6.769 0 0 83.435
- tasso fisso 357 847 869 0 0 0 2.073
Totale Debiti verso banche 59.962 9.669 9.108 6.769 0 0 85.508
Debiti verso altri finanziatori

- tasso variabile 3.975 0 0 0 0 0 3.975
- tasso fisso 3.178 1.390 0 0 0 0 4.568
Totale Altri finanziatori 7.153 1.390 0 0 0 0 8.543
Totale 67.115 11.059 9.108 6.769 0 0 94.051

Le caratteristiche dei principali finanziamenti adio-lungo termine sono riepilogate nel seguentsetto;

i valori del debito residuo al 31 dicembre 2009 poemdono anche le quote a breve dei finanziamenti

descritti:

Importi in migliaia di Euro
Finanziamento concesso da un pool di banche cafitamtesa Sanpaolo, della
durata di 6 anni e rimborsabile in rate semesgratiio il 31 dicembre 2014 29.875
Finanziamento a tasso agevolato concesso da Cantapdella durata di 10
anni e rimborsabile in rate semestrali posticigatscenti entro il 1° luglio 2012.
Tale finanziamento ¢ stato erogato ai sensi degge n. 346/1988 per la ricefca
applicata in relazione al progetto di ricerca éuppo denominato IR 5878.
Su tale finanziamento la Societa riceve un contol conto interessi dal MIUR
al tasso annuo del 4,27%. 2.132
Finanziamento concesso dal MIUR, della durata dnBi e rimborsabile in rate
semestrali posticipate crescenti entro il 1° lugiod 2.
Tale finanziamento € stato erogato ai sensi dedlggk n. 46/1982 per la ricerca

applicata in relazione al progetto di ricerca éuppo denominato IR 5885. 2.042
Finanziamento concesso da Fortis Bank, della ddliddaanni e rimborsabile in
rate semestrali posticipate crescenti entro ilugflid 2011. 1.750
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Il tasso medio di remunerazione dei finanziamemtealio lungo termine (comprensivi delle quote asbye&

pari al 4,02%.

In data 27 gennaio 2009 la Societa ha ottenutonanfiamento da un pool di banche con capofilaskte

Sanpaolo S.p.A. per complessivi 29.875 migliai®wtio (al netto di 518 migliaia di euro di commissie

spese legali), rimborsabile entro il 31 dicembr&£0che matura interessi al tasso EURIBOR a sei tes

spread iniziale di 2,8; il piano di rimborso preeetlie anni di pre-ammortamento e, a partire dai@@no

2011, il pagamento di otto rate semestrali di euplime sette pari a 4.162 migliaia di euro e ifo#t per il

valore residuo del debito. E’ altresi previstaspetto di requisiti patrimoniali ed economicb¢enantsche

sono successivamente descritti.

Questo finanziamento prevede, in aggiunta a quamexedentemente descritto, il rimborso integrale

obbligatorio del debito residuo nel caso in cui:

- un terzo diverso da Piemme S.r.l. (controllanteretth di Isagro S.p.A.) possegga, direttamente o
indirettamente, piu del 50% delle azioni di Isa§tp.A.;

- un terzo diverso dalla “famiglia Basile” (contafite di Piemme S.r.l.) possegga piu del 50% delle
quote di Piemme S.r.l..

Il contratto prevede altresi che il finanziameniteedti parzialmente esigibile nel caso in cui:

= Isagro S.p.A. venda una immobilizzazione di valpexi o superiore a 1,5 milioni di euro
(finanziamento esigibile per un importo pari al 5@¥l'ammontare realizzato al netto di
eventuali costi accessori sostenuti);

= Isagro S.p.A. ceda una partecipazione che compaithborso di finanziamenti intragruppo
(finanziamento esigibile per I'importo del finana@ianto rimborsato);

» [sagro S.p.A., 0 qualsiasi altra societa del Grupgagro, effettui operazioni di finanza
straordinaria, quali ad esempio aumenti di capitatéenimento di finanziamento da soci,
emissione di titoli di debito (finanziamento esitghper un importo pari al 50% delle somme
realizzate);

= Isagro S.p.A. sottoscriva un accordo di licenzdad§broprieta intellettuale” (finanziamento
esigibile per un importo pari al 50% dell'importassato);

» |[sagro S.p.A. ottenga un finanziamento BEI pewisdtidi ricerca e sviluppo (finanziamento
esigibile per un importo pari al 50% del finanzianeottenuto).

A seguito della cessione dei diritti del fungicidiaproprieta Benalaxyl alla societa FMC Chemicall,sin
ottemperanza a quanto previsto dalle summenzicsiatesole contrattuali, Isagro S.p.A. ha provvedato
riclassificare fra i debiti finanziari correnti \&r banche 6.909 migliaia di euro, corrispondentb@%6
dellammontare realizzato al netto dei costi acogsSTuttavia la Societa ha gia provveduto ad irsia
richiesta al Pool finanziatore al fine di otteneirga deroga alla clausola relativa al rimborso dbXel
provento relativo alla vendita del Benalxyl. Sevid peraltro che la banca non ha a tutt'oggi dieldadi
avvalersi della clausola di rimborso.

In ottemperanza alla comunicazione CONSOB del 8Bd006, di seguito si elencano i finanziamemti p
quali e prevista I'osservanza di requisiti patrimadine finanziari €covenants nonché le caratteristiche dei

requisiti stessi:

Banca Valore nominale Valore residuo Covenants Effetti
finanziamento finanziamento
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Pool
Intesa Sanpaolo|

Euro 29.875

Euro 29.875

a)

b)

c)

rapporto fra posizione finanziaripll mancato rispetto

netta consolidata e EBITDA
consolidato:

2009: minore di 6,25;

2010: minore di 6;

2011: minore di 5,25;

2012: minore di 4,5;

2013: minore di 4;

2014: minore di 4.

~ooooTw

rapporto fra posizione finanziariple somme ancorg
netta consolidata e patrimonio neftadovute

consolidato:
a. per il periodo 2009 - 2011}
minore di 2,15;
b. per il periodo 2012 — 2014:
minore di 1,75.

Patrimonio netto di Isagro S.p.A.:
a. per il periodo 2009 — 2012:
maggiore di 70 milioni di
euro;
b. per il periodo 2013 — 2014:
maggiore di 77 milioni.

di almeno due de
covenant costituirg
condizione
risolutiva del
contratto di
finanziamento, con
conseguente
restituzione di tutte

comprensive degli
interessi.

La verifica del rispetto dei summenzionativenantsavviene su base annuale e al 31 dicembre 2009 non

risulta rispettato solo il primoovenante pertanto alla data di bilancio non si sono nestite le condizioni

risolutive connesse al contratto di finanziamento.

La tabella sottostante contiene la valutazioneaal ¥alue dei soli finanziamenti a medio-lungo teren

(comprensivi delle rispettive quote a breve termdn®.270 migliaia di euro) in quanto per i finaazienti

correnti il fair value al 31 dicembre 2009 coireicbn il loro valore contabile:

Totale

Finanziamenti a tasso fisso

Finanziamenti a tasso variabile

Valore Contabile

Fair Value

3.463

31.743

4.235

31.743

35.206

35.978

L'attualizzazione dei flussi di cassa futuri deidnziamenti & stata calcolata sulla base dellaacdev tassi

zero coupon di mercato al 31 dicembre 2009.

Si segnala infine che, alla data del 31 dicemb@20a Societa ha in essere linee di fido accordatke

banche e da altri istituti finanziari per un totalie118.510 migliaia di euro, di cui linee “finaazie” per

55.610 migliaia di euro, utilizzate per 52.582 @@ di euro e linee “commerciali” per 62.900 magg di

euro, utilizzate per 38.730 migliaia di euro.
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

Secondo quanto richiesto dalla Comunicazione CONSOBEM/6064293/2006, del 28 luglio 2006, ed in

conformita con la Raccomandazione CESR del 10 &bl2005, si segnala che la posizione finanziagttan

al 31 dicembre 2009 ¢ la seguente:

Liquidita (A)

Depositi bancari e cassa

Crediti finanziari correnti verso societa controllate
Crediti finanziari correnti verso societa a controllo congiunto

31.12.2009 31.12.2008
(5.615) (3.164)
(5.615) (3.164)
(1.112) (2.755)

(138) (1.585)
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Crediti finanziari correnti verso altri (506) (484)

Titoli detenuti fino a scadenza (150) 0
Depositi vincolati 0 (314)
Crediti finanziari correnti (B) (1.906) (5.138)
Debiti bancari correnti 51.692 57.563
Debiti verso altri finanziatori correnti 3.975 2.828
Parte corrente dei debiti finanziari non correnti 11.448 25.623
Debiti finanziari correnti (C) 67.115 86.014
Indebitamento finanziario corrente netto (A+B+C) 59.594 77.712
Debiti bancari non correnti 25.546 12.508
Debiti verso altri finanziatori non correnti 1.390 5.161
Debiti finanziari non correnti (D) 26.936 17.669

Indebitamento finanziario netto come da

comunicazione CONSOB N.DEM/6064293/2006 (A+B+C+D) 8 6.530 95.381
Crediti finanziari non correnti verso societa controllate (500) (500)
Crediti finanziari non correnti verso societa a controllo congiunto (10.149) (6.125)
Crediti finanziari non correnti verso terzi (63) (75)
Attivita finanziarie per strumenti derivati (1.617) (1.245)
Passivita finanziarie per strumenti derivati 2.528 2.137
Indebitamento finanziario netto della Societa 76.729 89.573

Il decremento della posizione finanziaria nettaldi844 migliaia di euro €& stato fortemente influanz
dall'incasso del provento rinveniente dalla cessidgi diritti del fungicida Benalaxyl descritto lzehota n.
25/A.

18. Benefici per i dipendenti (TFR) — 3.991 (3.993)
La tabella sottostante evidenzia la movimentazialed fondo TFR (trattamento di fine rapporto)

classificabile, secondo lo IAS 19, tra i “post-eoyhent benefits” del tipo “piani a benefici defitit

Valore al 31.12.2008 3.993
Trasferimenti di personale 43
Costo dei benefici per i dipendenti 315
Liquidazioni (360)
Valore al 31.12.2009 3.991

La voce “trasferimenti di personale” comprende HRI afferente al personale trasferito dalla coratall
Isagro Ricerca S.r.l. (28 migliaia di euro ) e dabllegata Isagro Italia S.r.l. (15 migliaia dir@u

L'ammontare del costo del piano, inserito a comtmn@®mico, risulta cosi composto:

2009 2008
Costo corrente del piano pensionistico 0 0
Oneri finanziari sull'obbligazione assunta 200 184
(Utili)/Perdite attuariali 115 (44)
Totale 315 140

Si segnala che il “costo corrente del piano” ungate agli “(utili)/perdite attuariali” sono isciiifh bilancio
alla voce “costo del personale”, mentre la comptménanziaria € inserita tra gli oneri finanzidriperiodo.
Le principali assunzioni usate nella determinaziale#le obbligazioni derivanti dal piano pensiortsti

“TFR” della societa sono le seguenti:
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2009 2008

- tasso di attualizzazione: 4,25% 5,0%
- tasso di rotazione del personale: 4,50% 3,0%
- tasso di inflazione: 2,00% 2,5%

La societa partecipa anche ai c.d. “fondi pensiat&, secondo lo IAS 19, rientrano tra i “post-emgpient
benefits” del tipo “piani a contributi definiti”. @ tali piani la societa non ha ulteriori obbligazi monetarie
una volta che i contributi vengono versati.

L'ammontare dei costi di tali piani, inseriti nelleoce “costo del personale”, nel 2009 é stato pari23

migliaia di euro (720 migliaia di euro nel 2008).

19. Altre passivita non correnti — 2.333 (3.500)

La voce & rappresentata, come per il passato egerda risconti passivi relativi al corrispettieorrisposto
in via anticipata dalla societa Solvay Solexis A.pn relazione allimpegno di Isagro S.p.A. di acsiare
determinati quantitativi di materie prinmeecessarie alla produzione di Tetraconazolo peefiodo 2006 —

2011. L'importo viene rilasciato, pro-rata tempaisla durata del contratto.

20. Debiti commerciali — 27.183 (35.279)
La voce di bilancio presenta un decremento, rispattesercizio precedente, di 8.096 migliaia die La

composizione e la variazione della voce sono iitustnella tabella sottostante:

Valore a Variazione Valore a
bilancio bilancio
31.12.2008 31.12.2009

Debiti verso fornitori italiani terzi 19.660 (2.212) 17.448
Debiti verso fornitori esteri terzi 8.799 (5.389) 3.410
Debiti verso controllate 6.171 51 6.222
Debiti verso collegate e joint ventures 649 (546) 103
Totale 35.279 (8.096) 27.183

La variazione intervenuta nell’esercizio, risultssenzialmente determinata dai minori acquisti diena
prime e materiali di consumo (vedi nota n.9).
Per i debiti commerciali verso le altre parti ctate si rimanda alla nota n. 39.

Di seguito si evidenzia la suddivisione per areaggafica dei debiti di natura commerciale:

Italia 19.513
Altri paesi d'Europa 2.542
Asia Centrale e Oceania 4.201

Americhe (*) 471



Far East 370
Middle East 61
Africa 25

27.183

(*) di cui Stati Uniti 174 migliaia di euro.

La scadenza media contrattuale dei debiti commiegcidi circa 80 giorni.

| debiti commerciali esposti in bilancio sono eBiljientro I'esercizio successivo e non sono aissidh

garanzie reali.

21. Fondi correnti — 2.311 (773)

La composizione e la movimentazione dei fondi adirgeono evidenziate nella tabella sottostante.

Variazione
dell'esercizio
Valori a Accantona- Variazione Valori a
Composizione bilancio menti Utilizzi totale bilancio
31.12.2008 31.12.2009
Fondi correnti:
- f.do oneri incentivi all'esodo e
oneri di mobilita 0 1.304 0 1.304 1.304
- f.do distruzione merci 240 770 (221) 549 789
- fondo copert. perdite soc.collegate 35 55 (35) 20 55
- f.do premio partecipazione
e premi a dirigenti 498 163 (498) (335) 163
Totale 773 2.292 (754) 1.538 2.311

Il “fondo oneri incentivi all’'esodo e oneri mobdit riguarda I'accantonamento dei relativi costiuagdante
'operazione di ristrutturazione aziendale deszrtt paragrafo “Altri costi non ricorrenti” a cuirimanda.

Il valore iscritto nel “fondo copertura perdite sia collegate” rappresenta il nuovo impegno assdatla
Isagro S.p.A. a partecipare alla copertura delletayai competenza del deficit patrimoniale delllezmta
Siamer S.r.l. risultante dal bilancio di liquidazéoal 31.12.2009 (valore complessivo -110 migldiiauro).
Nel corso dell’esercizio la societa ha provveduloeffettuare un versamento di 35 migliaia di eueo la
copertura del deficit patrimoniale della SiamerlSrisultante dal bilancio dell’esercizio 2008ijliazando a
fronte dell’esborso quanto accantonato al suddettdo nel bilancio al 31 dicembre 2008.

Per quanto riguarda gli altri fondi si precisa che:

- il fondo “distruzione merci” si riferisce a costa sostenere per lo smaltimento di residui didazione e di
imballi;

- il fondo “premio di partecipazione e premi a danti” rappresenta la stima, sulla base dei risulta
dell'esercizio, dei premi di produzione da ricorgrgcai dipendenti .

Si segnala che, verosimilmente, tali fondi verramteramente utilizzati entro la fine del 2010.

22. Debiti tributari — 203 (118)
La voce di bilancio si riferisce alllIRAP dell’esgzio corrente (787 migliaia di euro) esposta dtandegli

acconti versati (584 migliaia di euro).

23. Altre passivita e debiti diversi correnti — 2.70 (3.149)



La composizione e la movimentazione delle altrespéta correnti sono illustrate nella tabella sstémte:

Valore a Variazione Valore a

Composizione bilancio totale bilancio
31.12.2008 31.12.2009

Debiti:
- debiti verso istituti di previdenza 964 (80) 884
- debiti verso agenti e procacciatori 215 (185) 30
- debiti verso il personale 702 (47) 655
- debiti verso I'Erario per ritenute ed altre imposte 723 (146) 577
- debiti verso controllate e joint ventures 83 @) 76
- debiti verso altri 462 86 548
Totale 3.149 (379) 2.770

In particolare:
. i debiti verso il personale si riferiscono a diepér ferie maturate e non godute, mensilita agfjie e note
spese;

i debiti verso istituti di previdenza si rifermwo ai contributi previdenziali e assicurativi lidati
nell’esercizio, da versare nei primi mesi del 2010;
. 1 debiti verso I'Erario si riferiscono per 494 ghaia di euro a ritenute IRPEF da versare nel nuise

gennaio 2010.

INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO

24. Ricavi 101.617 (115.269)
La composizione dei ricavi € descritta nella tabstittostante:

Composizione 2009 2008
ITALIA ESTERO TOTALE ITALIA ESTERO TOTALE

Ricavi delle vendite:

- Agrofarmaci 34.110 54.947 89.057 39.682 67.043 106.725
- Materie prime, imballi 1.058 1.911 2.969 962 553 1.515
35.168 56.858 92.026 40.644 67.596 108.240

Ricavi delle prestazioni:

- Compensi di lavorazione 7.811 1.073 8.884 5.587 552 6.139
- Servizilgestione deposito merci 705 2 707 883 7 890

8.516 1.075 9.591 6.470 559 7.029
Totale 43.684 57.933 101.617 47.114 68.155 115.269

La voce presenta, rispetto al precedente eseraimiogecremento di 13.652 migliaia di euro, dovuto
essenzialmente a minori vendite di agrofarmacinglamercato italiano (5.572 migliaia di euro) che i

quello estero (12.096 migliaia di euro) parzialneeobmpensata dall'incremento delle vendite di nmater



prime e dall'aumento dei compensi di lavorazionevdati da maggiori volumi di lavorazioni di fungjt

e insetticidi granulari effettuate negli stabilintiesti Aprilia e Adria.

In particolare la riduzione delle vendite di agrafaci & imputabile sia a condizioni climatiche sfawoli
all'utilizzo di agrofarmaci a base di rame (fundig¢j sia agli effetti della crisi finanziaria inteazionale che
hanno ridotto la propensione all’acquisto di praideer la ricostituzione delle scorte di magazzét@oparte
dei distributori.

La ripartizione per area geografica delle venditagtofarmaci, effettuata in base alla nazionedliehte, e

la seguente:
e ltalia 34.110
e Europa 33.008
e Americhe 13.096
* Middle East 2.416
* Asia centrale & Oceania 895
* Far East 2.278
* Africa 3.254
TOTALE 89.057

Per quanto riguarda 'ammontare dei ricavi versai garrelate si rimanda alla nota n. 39.

25. Altri ricavi operativi 6.187 (5.184)
La composizione degli altri ricavi operativi & detta nella tabella sottostante:

2009 2008
- service amm.vo/manageriale e tecnico verso controllate 971 953
- service amm.vo/manageriale verso collegate e joint ventures 1.379 1.495
- service amm.vo verso controllanti 47 46
- royalties, licenze e diritti simili 1.185 1.715
- locazioni verso controllate 198 194
- locazioni verso collegate e joint ventures 121 118
- recupero spese di trasporto 46 57
- recupero costi di ricerca 424 0
- contributi sulla ricerca 448 0
- altri 1.368 606
Totale 6.187 5.184

La voce “Contributi spese R&D si riferisce alla fgadei contributi pubblici ottenuti dalla societatto
forma di crediti d'imposta a fronte del sosteninmerti costi di ricerca e sviluppo spesati a conto
economico.

La voce “recupero costi di ricerca” fa riferimerdbcompensi pagati da societa terze per accedetatiai

relativi a studi tossicologici sui metaboliti dgatzoli.
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La voce “altri” include per 1.167 migliaia di eurta quota di competenza dell’esercizio del provento
rilasciato pro-rata temporis a conto economicorisposto dalla societa Solvay Solexis S.p.A. e digs@lla
nota n.19.

Gli altri ricavi operativi verso le parti correlaseno evidenziati nella nota n. 39.

25/A. Altri ricavi non ricorrenti — 13.629 (0)

La voce risulta cosi composta:

Composizione 2009 2008
- Cessione fungicida Benalaxyl 13.629 0
Totale 13.629 0

In data 25 giugno 2009 la societa ha venduto aNMdCFChemical sprl, una societa del gruppo FMC
Corporation, i diritti del fungicida Benalaxyl, uamente alle registrazioni, i documenti registiafivnarchi,
le proprieta intellettuali e il know-how del fungla stesso, per un corrispettivo di 14.000 migldiiauro; la
plusvalenza generatasi da tale cessione (pari 843nigliaia di euro) & stata iscritta al netto desti

sostenuti per consulenze direttamente correldtgalazione pari a 175 migliaia di euro.

26. Materie prime e materiali di consumo utilizzati— 61.323 (64.895)
La composizione dei costi di acquisto di materienpr e materiali di consumo €& descritta nella tabell

sottostante:

Composizione 2009 2008

Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci:
- acquisti di materie prime 54.512 67.746
- materiali tecnici 746 739

- variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie,

di consumo e merci 5.822 (3.825)
- altri acquisti 243 235
Totale 61.323 64.895

La voce presenta, rispetto al precedente esercigidecremento di 3.572 migliaia di euro,
determinato dalla diminuzione degli acquisti di en& prime e delle relative rimanenze finali a segu
dell'utilizzo dello stock strategico creato nelkgsizio precedente.

Gli acquisti effettuati da parti correlate sonodeviziati nella nota n. 39.
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27. Costi per servizi e prestazioni — 23.927 (2320

La composizione dei costi per servizi e prestazéodéscritta nella tabella sottostante:

Composizione 2009 2008

- utilities 2.277 2.463
- manutenzioni riparazioni e assistenza tecnica 1.096 967
- trasporti e costi accessori di acquisto 1.285 1.083
- trasporti e costi accessori di vendita 3.178 3.772
- lavorazioni presso terzi 4.188 5.102
- costi di ricerca e sviluppo 3.439 2.426
- consulenze e prestazioni professionali 2.593 2.289
- costi di marketing 32 75
- costi per software e EDP 325 566
- servizio smaltimento trasporto rifiuti 799 530
- prove di campo e sperimentazioni 147 46
- prestazioni tecniche (registrazioni e brevetti) 182 224
- assicurazioni 458 323
- accantonamento f.do distruzione merci 770 166
- altri servizi e prestazioni 1.497 1.662
- locazione uffici e depositi 848 816
- leasing/noleggio automezzi 408 386
- locazioni attrezzature uffici/linee trasmissione/canoni vari 405 313
Totale 23.927 23.209

La voce presenta, rispetto all'esercizio precedamencremento di 718 migliaia di euro. Le vargadipiu
rilevanti intervenute nel corso dell’'esercizioigriscono:

- allaccantonamento di 770 migliaia di euro (16@lmia di euro al 31 dicembre 2008) relativo atcpsr lo
smaltimento di materiali obsoleti, necessario papiistino delle ottimali condizioni di stoccaggdi merci e
prodotti del sito produttivo di Aprilia;

- allaumento dei costi di ricerca e sviluppo (130migliaia di euro) dovuto essenzialmente a maggior
investimenti in ricerca innovativa,;

- alla diminuzione dei compensi di lavorazione (9digliaia di euro) dovuta essenzialmente al trasfento
alla controllata Isagro Asia Agrochemicals Ltdtutte le fasi del processo di produzione dell’ Mzladl, con
successivo acquisto pel prodotto finito.

Nella voce sono compresi costi verso societa cthateo collegate, joint venture e altre parti ctate per un
totale, al lordo delle capitalizzazioni effettuagd corso del 2009, di 13.805 migliaia di euro (ued39).Tali
capitalizzazioni si riferiscono a costi di svilupptdi prodotto e di processo, e alle spese di negistne,
sostenute per I'ottenimento delle autorizzaziold séndita nei vari paesi, dei formulati relativipaincipali
prodotti di proprieta della societa.

In particolare la voce di bilancio comprende preistai effettuate dalle seguenti societa controilate

- Isagro Ricerca S.r.l, per 5.359 migliaia di euifriti a prestazioni di ricerca, sviluppo e spegi
registrazione al netto di 4.909 migliaia di eurer posti capitalizzati;

- AgriFormula S.r.. per 1.230 migliaia di euro dui 1.218 migliaia di euro relativi a compensi di
lavorazione;

- Isagro Brasil Ltda per 134 migliaia di euro, atto di 338 migliaia di euro relative a spese distazione

capitalizzate;
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- Isagro Usa Inc. per 140 migliaia di euro, al oeti 299 migliaia di euro per spese di registrazion

capitalizzate.

28. Costi del personale — 15.925 (16.128)
La composizione dei costi del personale € descritlia tabella sottostante:

Composizione 2009 2008

Per il personale:

- salari e stipendi 10.260 10.267
- oneri sociali 3.550 3.507
- benefici per i dipendenti (TFR) 115 (44)
- fondi pensione 723 720
- acc.to premio partecipazione e premi dirigenti 163 497
- costi per servizi al personale 888 1.012
- costi per esodi incentivati 226 169
Totale 15.925 16.128
La tabella seguente riporta il numero dei dipendgpartito per categoria.

Media dell'anno Al 31.12.2009 Al 31.12.2008

- dirigenti 31 29 32

- quadri 41 43 41

- impiegati 94 93 94

- qualifiche speciali 7 7 6

- operai 104 96 109

Totale 277 268 282

29. Altri costi operativi — 1.580 (1.385)

La composizione della voce “altri costi operatigitescritta nella tabella sottostante:

Composizione 2009 2008

- minusvalenze cessione beni materiali 2 6
- svalutazione crediti 240 150
- oneri tributari 878 834
- transazioni 49 1
- contributi associativi 177 175
- spese promozionali e di rappresentanza 105 111
- altri 129 108
Totale 1.580 1.385
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La voce “svalutazione crediti” risulta cosi comigos

. Accantonamento al fondo svalutazione crediti 240
. Perdite su crediti 163
. Utilizzo fondo svalutazione crediti -163

240

29/A. Altri costi non ricorrenti — 2.389 (0)

La voce di bilancio si riferisce per:

- 346 migliaia di euro ai costi relativi alla tsazione con la societa Corrado Paladin & C. S.pes. la
mancata corresponsione di indennita e provvigicatiunate per I'attivita prestata a titolo di agente;

- 2.043 migliaia di euro agli oneri di incentivag@mall’esodo ed ai contributi per mobilita che t¢eista ha
sostenuto e sosterra nell'arco temporale di 14 (dat1° novembre 2009 al 31 dicembre 2010) a isegli

un’operazione di ristrutturazione e riorganizzaei@ziendale, della sede di Milano e dello stabititoedi

Aprilia, per 28 unita.

Tali oneri sono stati sostenuti nell’esercizio @88 migliaia di euro, mentre la differenza , datsnere nel

2010, e stata accantonata nei fondi correnti.

30. Variazione rimanenze prodotti finiti e prodotti in corso di lavorazione
2.149 (5.599)

La variazione in diminuzione delle rimanenze, altmedel fondo svalutazione magazzino, si & cosi

determinata:

Rimanenze nette iniziali al 01.01.2009 (19.733)
Rimanenze nette finali al 31.12.2009 17.584
Totale variazione (2.149)

Le motivazioni gestionali relative al decrementtiedlémanenze di prodotti finiti sono illustrateltenota n.
9.

31.Costi per lavori in economia capitalizzati — 104100)

La voce si riferisce al costo del personale impegmeel progetto di installazione di un nuovo softeva

gestionale ed amministrativo presso la controlisagro Asia Ltd.

32. Ammortamenti — 8.221 (6.515)
Ammortamento immobilizzazioni materiali — 3.07963)

Ammortamento immobilizzazioni immateriali — 5.13552)
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Composizione

2009

2008

Ammortamento delle immobilizzazioni materiali:
- fabbricati

- impianti e macchinario

- attrezzature industriali e commerciali

- elaboratori di dati

- mobili e arredi

- autoveicoli

- migliorie su beni di terzi

- investimenti immobiliari

Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali:
- costi di sviluppo

- know how di prodotto

- know how di processo

- brevetti,licenze, marchi, diritti simili e registrazioni

- altre

Totale

495 479
2.019 1912
63 84
230 213
49 49

0 2

25 25
198 199
3.079 2.963
1.075 675
2.975 2.151
152 0
542 323
398 403
5.142 3.552
8.221 6.515

L'incremento della voce “know how di prodotto” & mlaputare all'inizio del processo di ammortamenéb d

prodotto IR5885, per il quale é stata ottenutatastrazione in Italia alla fine del 2008.

33. Perdite di valore delle immobilizzazioni — 25%169)

La voce si riferisce all’allineamento del valore chrico delle partecipazioni in societa controllate

patrimonio netto, come descritto nella nota n. 5.

34. Oneri finanziari netti 608 (3.636)

Composizione

2009

2008

Utili/perdite derivanti da attivita/passivita finanziarie
valutate al fair value rilevato a conto economico:
- proventi/oneri finanziari da strumenti derivati:
commodities
cambi

tassi

- adeguamento al fair value strumenti derivati:
commodities
cambi

tassi

534 0
(283) 1.642

0 89

251 1.731
524 3
(1.276) (655)
0 0
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(752) (652)

- proventi finanziari da attivita detenute per la negoziazione:

titoli e fondi comuni 0 0
0 0
(501) 1.079

Interessi attivi/passivi da attivita/passivita finanziarie non

designate al fair value:

- interessi attivi su depositi bancari 28 121

- interessi attivi su finanziamenti 1.427 1.671

- interessi e commissioni corrisposti a banche ed altri

finanziatori (4.299) (6.084)

- interessi/sconti finanziari su crediti e debiti commerciali (127) (54)

- proventi/oneri da attualizzazione 62 83
(2.909) (4.263)

Altri proventi/oneri finanziari:

- dividendi da controllate e consociate 1.330 2.105
- utili/perdite su cambi 1.673 (2.372)
- altri (201) (185)

2.802 (452)
Totale (608) (3.636)

Il decremento degli oneri finanziari netti rispeti’esercizio precedente, pari a 3.028 migliaieedro, e
essenzialmente imputabile alla dinamica dei tassathbio ed alla riduzione degli interessi e consioisi
corrisposte a banche.

Per quanto riguarda la dinamica dei cambi, neladedl’esercizio 2009 si sono registrati maggidifi netti
su cambi (sia realizzati sia da valutazione) p@rd4.migliaia di euro e maggiori oneri netti da stanti
derivati su cambi per 2.546 migliaia di euro, deieandosi quindi una variazione positiva netta di99
migliaia di euro.

La riduzione degli interessi e commissioni corrisigoa banche, pari a 1.785 migliaia di euro, éastat
influenzata sia dalla riduzione dellindebitamentedio della Societa, sia dalla riduzione dei td3steresse
sui mercati finanziari.

La Societa ha altresi incassato dividendi dalletrotlate Isagro Espana S.L. (730 migliaia di eute@gro

France Sarl (300 migliaia di euro) e dalla joinbteges Isagro Italia S.r.l. (300 migliaia di euro)

35. Utili(perdite) da collegate — -55 (-35)
La voce accoglie 'accantonamento al “fondo copertperdita partecipazioni” per 55 migliaia di eueo,
fronte del nuovo impegno assunto dalla Isagro S.difprocedere al ripianamento pro-quota, del defic

patrimoniale della collegata Siamer S.r.I — in igipzione — anche per I'esercizio 2009 (vedi nota 21

36. Imposte sul reddito — 1.756 (-205)
La tabella sottostante evidenzia la composiziotie daposte sul reddito:
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Composizione 2009 2008

Imposte correnti:

- imposte sul reddito 0 0
- IRAP 787 585
- utilizzo f.do imposte differite/cred. imposte ant. 1.709 476
- imposte esercizi precedenti 10 0
- beneficio imposte esercizio precedente (€] (124)
2.505 937
Imposte differite e anticipate:
Imposte differite 126 0
Imposte anticipate (890) (1.142)
Sopravvenienze attive imposte anticipate (37) 0
Sopravvenienze passive imposte anticipate 52 0
Adeguamento imposte anticipate/differite 0 0
Totale imposte sul reddito a conto economico 1.756 (205)

Altre componenti di conto economico complessivo
Imposte anticipate e differite:

Imposte anticipate su strumenti finanziari derivati (cash flow hedge) (44) 0

Imposte differite su strumenti finanziari derivati (cash flow hedge) 0 0

Utilizzo Imposte anticipate/Imposte differite su strumenti finanziari derivati (cash

flow hedge) 0 (49)
(44) (49)

Totale imposte sul reddito a patrimonio netto (44) (49)

La voce “Utilizzi imposte differite/imposte anti@fe”, pari a 1.709 migliaia di euro, esprime |datiénza tra
gli utilizzi di crediti per imposte anticipate p#&r803 migliaia di euro (di cui 770 migliaia di eua fronte
della perdita fiscale del 2007, 344 migliaia dicegti utilizzi dei fondi tassati e 367 migliaia éuro gli oneri
finanziari non deducibili) e gli utilizzi di fondper imposte differite per 94 migliaia di euro (dii &5
migliaia di euro a fronte dell'attualizzazione delttamento di fine rapporto ai dipendenti).

Lo stanziamento delle imposte anticipate riguama861 migliaia di euro 'accantonamento a fondsti.

La tabella sottostante illustra la riconciliaziome le imposte teoriche IRES e IRAP (27,50% e 3,p8%¢
imposte effettive, tenuto conto dell'effetto deleposte differitee di quelle anticipate. L'imponibile relativo
alle imposte teoriche, corrispondente all’utileteaimposte, € pari a 5.105 migliaia di euro.

Le variazioni in aumento si riferiscono essenziaiteead accantonamenti e svalutazioni indeducitdiiché
a sopravvenienze passive tassate.

Le variazioni in diminuzione sono da attribuireegsdalmente alla mancata tassazione del 95% diciedtigli
ricevuti dalle controllate.

La voce “costi non rilevanti ai fini IRAP” si rif@ace essenzialmente al costo del lavoro di personal
dipendente, agli accantonamenti e agli oneri fir@nhznon essendo tali poste di bilancio deduciailffini

della determinazione dell'imposta regionale sutteviéa produttive.

IRES IRAP TOTALE
Imposte % Imposte % Imposte %
Imposte correnti teoriche 1.404 27,50 199 3,90 1.603 31,40
- variazioni in aumento 259 5,07 66 1,29 325 6,37
- variazioni in diminuzione (698) (13,67) (275) (5,39) (973) (19,06)
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- costi e ricavi non rilevanti ai fini IRAP 0 0,00 727 14,24 727 14,24

- imposte esercizi precedenti e altre
variazioni 26 0,51 48 0,94 74 1,45

Imposte correnti effettive 991 19,41 765 14,99 1.756 34,40

37. Dividendi distribuiti

Si segnala che non sono stati distribuiti dividemelicorso dell’esercizio 2009.

ALTRE INFORMAZIONI

38. Passivita potenziali, impegni e garanzie

Procedimenti giudiziali

DE.DI.CA. S.a.s. di Giordano Paolo Emilio e sigoRaEmilio Giordano

Con atto di citazione natificato in data 7 magg@®2 DE.DI.CA. S.a.s. di Giordano Paolo Emilio edid.

Paolo Emilio Giordano hanno convenuto innanzi dbdmale di Milano FitoFormula S.r.l. (ora incorptara

in Isagro S.p.A.), Siapa S.r.l. e Isagro ltalialS(pltre a Caffaro S.r.l.) con riferimento ad contratto di

affitto di azienda stipulato in data 30 marzo 28@0DE.DI.CA e Caffaro (poi ceduto a FitoFormula.l9.e

ad altri accordi commerciali collegati al contrattioaffitto di azienda (poi ceduti a FitoFormula.5, Siapa

S.r.l. e Isagro Italia S.r.1.).

Gli attori chiedono:

- il risarcimento di asseriti danni a seguito delesso di FitoFormula S.r.1. dal contratto di affitioazienda
e dell'asserita illegittima interruzione degli aodiocommerciali legati a tale contratto di affittdi
azienda, nonché per I'asserita non conformita dgannone industriale alle normative sulla sicurezza

- il risarcimento di non meglio precisati danni agaenente subiti dal sig. Paolo Emilio Giordano in
relazione ad alcune problematiche legate al lagalmrdinato prestato alle dipendenze di Caffaro.

| danni sono stati quantificati dalla controparie2i000 migliaia di euro per DE.DI.CA. e in 150 iag di

euro per il sig. Giordano.

FitoFromula S.r.l., Isagro Italia S.r.l. e Siapa.ISsi sono costituite con comparsa in data 8w#d2003,

chiedendo preliminarmente di:

- accertare la nullita dell'atto introduttivo del dimio per indeterminatezza della domanda e/o displar
conversione del rito, essendo la causa ricomprada taterie di cui all’art. 447/bis c.p.c.;

- respingere le domande avversarie;

- in via riconvenzionale, condannare DE.DI.CA. al gragnto della somma di circa 100 migliaia di euro
per mancato pagamento del TFR ai dipendenti e pecato pagamento dei canoni di affitto di azienda.

Chiusa la fase istruttoria in data 13 febbraio 20@dienza € stata rinviata all'l1 luglio 2007.tale data il

Tribunale di Milano ha rigettato tutte le domandenfulate da DE.DI.CA. nei confronti di Isagro S.p.A

Isagro Italia S.r.l. e Siapa S.r.l.,, condannandblpagamento delle spese legali e dei costi acie&sstato

inoltre depositato da parte delle societa summeatéoun atto di intervento per il recupero dellense

dovute in forza di tale sentenza.

Per la parte del procedimento pendente innanziridufale di Roma, relativa alla societa Siapa Sit.l

giudice ha revocato il decreto ingiuntivo della toparte, condannando DE.DI.CA. al pagamento delle



spese legali. A seguito dell’esito positivo delkifiche sulla consistenza immobiliare del sig. IBaemilio
Giordano, la societa ha depositato un’istanza dngiamento e vendita di immobili di proprieta della
controparte. Nel frattempo Siapa S.r.l. ha provtedd effettuare un ulteriore atto di interventdiaé di
recuperare il credito vantato in forza della semderesa dal Tribunale.

Nel corso del secondo semestre 2009 é stato ragginmaccordo transattivo in base al quale DE.DI.G#&
offerto 115 migliaia di euro a fronte della rinuacida parte di Isagro S.p.A. e di Isagro ltalial.S.
all’'esecuzione immobiliare promossa nei confrorgi dig. Paolo Emilio Giordano in qualitd di socio
illimitatamente responsabile. Il procedimento tigyertanto chiuso.

Corrado Paladin & C. S.a.s.

La societa Corrado Paladin & C. S.a.s. ha promas&zione di condanna presso il Tribunale di Milarei
confronti di Caffaro S.p.A. e di Isagro Copper IS(fusa per incorporazione in Isagro S.p.A.) peerere il
pagamento di indennita e provvigioni per l'attivipgestata a titolo di agente in favore di tali stéi Il
Giudice, anche sulla base di indagini supplemeuwliacarattere tecnico-contabile, ha appurato ltesiza di
un credito residuo a favore dell'agente di circad=480.000, relativo all’intero periodo di vigendel
rapporto contrattuale.

All'udienza del 29 gennaio 2009 il legale di Pafatia chiesto al Giudice la pronuncia di un’ordireiiz
ingiunzione nei confronti delle convenute, in solitta loro, per I'importo di cui sopra. Il giudidea
assegnato termine a Paladin fino al 15 marzo 2@0% deposito di memoria illustrativa di tale ista e alle
convenute termine fino al 4 maggio 2009 per memdiri@plica. La causa € stata rinviata, per lawdisone
su tale istanza, all'udienza del 14 maggio 2009.

Isagro S.p.A. ha formulato tuttavia domanda di mealnei confronti di Caffaro per gli importi chesée
eventualmente condannata a pagare a Paladin, esieeridhieste di quest’'ultimo relative a provvigiger
vendite effettuate in favore di Caffaro e quindtemedenti al subentro del rapporto di agenzia jocad
Isagro Copper S.r.l. (ora fusa in Isagro S.p.A)séguito al conferimento avvenuto nell'anno 200Lrd
ramo d’azienda della Caffaro nella Isagro Coppessa.

Con provvedimento del 17 giugno 2009 il Tribunal®idano ha ingiunto a Caffaro e ad Isagro, in dolidi
pagare a Paladin un importo di circa Euro 485.00@ enche autorizzato, in favore di Isagro, il sstpo
conservativo di beni immobili di proprieta di Caffafino alla concorrenza di euro 500.000, a gamndzlla
sua azione in via di regresso. Il sequestro & s$taseritto su alcuni immobili di proprieta di Carfb siti in
provincia di Udine e di Bologna.

Paladin ha provveduto a notificare ad Isagro edtaffli atti di precetto per il pagamento, in solida loro,
dell'importo complessivo di Euro 665.658,60, conmigo dell’l.V.A. sulle provvigioni liquidate.

Isagro e Paladin, tuttavia, hanno raggiunto un mkz@er la definizione transattiva della lite: arfre del
pagamento da parte di Isagro, avvenuto nel 200Bingeorto di 346 migliaia di euro, € stata attritaida
Paladin alla societa la potesta di far valere ey diritto od eventuale pretesa nei confronti dff&ro,
societa ora in amministrazione straordinaria.

Isagro ha provveduto, quindi, a predisporre l'iggadi insinuazione allo stato passivo di Caffarolpejuale
il Tribunale ha ammesso 54 migliaia di euro quakdito privilegiato e 292 migliaia di euro qualeedito
chirografario.

Indagine giudiziaria relativa al programma “Oil fdiood”
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In data 10 luglio 2007 la Procura della RepubbficMilano ha notificato ad Isagro S.p.A. e al d@torgio
Basile (Presidente ed Amministratore Delegato dsdlaieta) un’informazione di garanzia in relaziane
presunti illeciti amministrativi commessi in corgta al ¢.d. programma “Oil for food”. In particoéaviene
contestata alla societa I'aggiudicazione di cotitdaffornitura in Iraq attraverso la correspongati tangenti
per un ammontare di circa 48 migliaia di euro.

In data 13 marzo 2008 la Procura della Repubbiiddildno ha notificato a Isagro S.p.A., al suo Rideste

e Amministratore Delegato dott. Giorgio Basile eRalsponsabile Commerciale di Isagro per I'area medi
orientale dott. Gerassimos Spyropoulos l'informaeiadi garanzia e diritto di difesa nonché Avviso di
conclusione delle indagini in relazione ai presillgciti amministrativi nell’lambito del c.d. progmma “Oil
for food”. All'udienza tenutasi il 15 gennaio 2089 e provveduto alla verifica della regolare costibne
delle parti ed al successivo rinvio del procesgarassimo 21 aprile 2009.

All'udienza tenutasi il 21 aprile si & provvedulaiavio del processo al 18 giugno 2009.

Nell'udienza del 18 giugno 2009 si € provvedutoistatere questioni relative all’acquisibilita agliti del
dibattimento delle produzioni documentali del piuddMinistero; il Collegio si € riservato la de@se ed ha
rinviato il processo al 6 ottobre 2009.

All'udienza del 6 ottobre 2009 il Collegio ha datotizia del'imminente assegnazione ad altro irczaudi
due dei tre Giudici ed ha disposto la sospensioak plocesso per diciotto mesi e la successiva
riassegnazione dello stesso a nuovo Collegio.

Allo stato attuale non & possibile formulare alcuakutazione circa I'esito finale della controversi

Contenzioso giuslavoristico

Si segnala quanto segue:

» un ex dipendente dello stabilimento di Aprilia (L. T richiesto ad Isagro e a Caffaro, in solido tra
loro, un risarcimento di circa 2 milioni di euro ale indennizzo per malattia professionale o,
alternativamente e in subordine, per risarcimemoddnno per asserito inganno nella stipulazione
di una conciliazione in sede sindacale. Il ricoreetna richiesto al Tribunale di Latina di
estromettere dalla causa Caffaro, in quanto asstagg@ealla procedura di amministrazione
controllata. Tale richiesta, che a giudizio di Isagisulta evidentemente illegittima, €& stata
tempestivamente impugnata;

» un ex dipendente dello stabilimento di Aprilia (L. T richiesto ad Isagro S.p.A. un risarcimento di
circa 550 migliaia di euro per il mancato riconosento della categoria professionale superiore
rispetto al proprio inquadramento, nonché per rialptofessionale.

A giudizio della societa e dei propri legali, emtize le richieste risultano essere manifestamefiadate e
con rischio quasi nullo di soccombenza.

Contenzioso tributario

Si segnala che:

- in data 9 aprile 2008 é stata notificata alla gacima cartella di pagamento, emessa ex art. 3pPR
600/73, relativa al Modello Unico 2005, anno d’irsfe 2004, con una richiesta di Euro 557.455 per
omesso o carente versamento di Ires e Irap, oltezessi, sanzioni e compensi di riscossione, per u
totale di Euro 798.773,81. Avverso tale cartebiacli pretesa appare infondata, & stato preseitatso
alla Commissione Tributaria Provinciale di Milanodata 30 aprile 2008. Nel corso dell’'udienza del 2

novembre 2008, la Commissione Tributaria Provimeclk# accolto solo parzialmente il ricorso e quindi,
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dall'esito del contenzioso, risultano ancora dovimgoste per circa Euro 277.000, oltre interessi e
compensi di riscossione per circa Euro 13.000, wiputare ad irregolarita formali relative a
compensazioni di debiti tributari della societa ooediti tributari residui della controllata Isag@mpper
S.r.l., orafusain Isagro S.p.A..

In data 30 gennaio 2009 é stata presentata istdnzaitotutela all’Agenzia delle Entrate affinché
riesaminasse la propria posizione in merito allaatta effettuazione delle compensazioni, non eksen
in discussione I'esistenza dei crediti utilizza#tiseguito dell'impossibilita dell’Agenzia delle Eate ad
effettuare correzioni in relazione alla parte delémtenza ad essa favorevole, la societa ha patsent
ricorso in appello innanzi alla Commissione TrivigaRegionale della Lombardia. La trattazione
dell'appello € avvenuta I'8 marzo 2010 e si € besd di conoscerne la sentenza.

Si segnala comunque che in merito a tale contemdmsocieta non ritiene che ad oggi esistano degli
elementi in base ai quali possa sussistere unigisitlsoccombenza;

in data 15 luglio 2008 é stato notificato dal Nocth Polizia Tributaria di Milano un processo vdebdi
constatazione con il quale viene contestata laeptagione di dichiarazione annuale infedele redativ
all'esercizio 2002, per aver dedotto costi relativiatture per presunte operazioni inesistenti @dturo
76.000. Conseguentemente I'Agenzia delle Entraterhasso un avviso di accertamento per presunte
violazioni in materia di Irpeg, Irap e lva, conhiesta di un versamento integrativo di imposte @
30.590,00, oltre ad una sanzione amministrativaipiacia di Euro 32.912,00. In data 23 aprile 2089 |
societa ha proposto ricorso avanti alla Commissitniteutaria Provinciale. Alla data di pubblicaziodel
bilancio la societa non ha ancora ricevuto avvisoadtazione dell’'udienza.

Si segnala che in merito a tale contestazione d@tonon ritiene che ad oggi esistano degli elenien
base ai quali possa sussistere un rischio di sdoepna;

in data 22 dicembre 2006 I'Agenzia delle Entratéfivava, a seguito di una verifica fiscale generpér
I'esercizio 2003, un avviso di accertamento petazimni in materia di Irpeg, Irap ed Iva, con rigstia di

un versamento integrativo di imposte per Euro 8B.28tre a sanzioni ed interessi. Avverso tale
provvedimento la societa proponeva ricorso avdtdi @ommissione Tributaria Provinciale in data 14
maggio 2007. La Commissione Tributaria con sentamz&2/25/08 del febbraio 2008 accoglieva il
ricorso ed annullava interamente l'avviso di ac®ento. Ciononostante in data 25 marzo 2009
'Agenzia delle Entrate ha notificato alla societtanza di appello avverso tale sentenza. La sosie¢
costituita in giudizio in data 21 maggio 2009. Lpafio & stato trattato in data 22 gennaio 201(a Alta
odierna non & ancora stato emesso il dispositilla dentenza;

in data 20 ottobre 2009 é stato notificato allaietdcavviso di accertamento emesso dalla Direzione
Regionale della Lombardia — Ufficio grandi contriioti, con il quale & stato disconosciuto l'utilizzelle
perdite fiscali della societa incorporata Isagrof&rming S.r.l.. L'importo ripreso a tassazione amta

a Euro 187.393 con un onere teorico complessiudd 61.840, oltre interessi e sanzioni. La sodigta
presentato in data 17 dicembre 2009 istanza dir@nento con adesione; nel corso del contraddittori
con apposita memoria, € stato richiesto il riesaeléatto e il suo annullamento in autotutela. LRD
non ha aderito a tale richiesta e verra quindi igpbto apposito ricorso alla Commissione Tribatari
Provinciale di Milano.

Si segnala che in merito a tale contestazioned&tonon ritiene che ad oggi esistano degli elenien

base ai quali possa sussistere un rischio di sdoeppa.
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Impegni e garanzie

Al 31 dicembre 2009 la societa ha in essere impéigacquisto e produzione di materie prime e pribghatr

un controvalore di 6.658 migliaia di euro con lzisth Solvay Solexis S.p.A. per la fornitura defiateria

prima tetrafluoroetilene per il periodo 2010-2011.

La valorizzazione degli impegni avviene secondonde parametriche, soggette ad indicizzazione.

Al 31 dicembre la societa ha, inoltre, in esseseguenti impegni di carattere pluriennale:

L] 400 migliaia di euro per I'impegno al riacquistotre il 30 giugno 2010, della quota di partecipaeio

della controllata Isagro Asia Agrochemicals Ltdrseela Simest S.p.A.;

L] 2.355 migliaia di euro per I'impegno contrattuaddativo al noleggio di autovetture e altri bentielizi

(1.124 migliaia di euro) con scadenza media inferi@ tre anni e fitti passivi (1.231 migliaia direu In

particolare i canoni futuri dovuti per i leasingeogtivi sono cosi ripartiti:

- entro un anno 1.124 migliaia di euro;

- trauno e cinque anni 1.231 migliaia di euro.

L] 780 migliaia di euro per i canoni ancora da coorsfere alla societa Solvay Solexis S.p.A., in

relazione all'utilizzo, per un periodo di 99 annpartire dal 2005, di un’area sita nel comune ds€sul

Tirino (PE), su cui é stato costruito un impiantbuso industriale per la produzione di Tetraconazol

Le passivita potenziali connesse a garanzie peegatla societa a favore di controllate, collegate

consociate per I'ottenimento di finanziamenti bansano illustrate nella nota n. 17.

Le garanzie ricevute da Isagro S.p.A. ammontan@337migliaia di euro e si riferiscono a:

- garanzie ipotecarie (1.080 migliaia di euro) effisioni (2.750 migliaia di euro) rilasciate dacisdella
Semag S.r.l. (ora Isam S.r.l.) quali garanzie detlito derivante dalla cessione delle quote deltaeta
Isam S.r.l;

- garanzie rilasciate da Sipcam S.p.A. quali gamndi obbligazioni connesse all'acquisto della
partecipazione in Sipcam Isagro Brasil S.A. (2.88§liaia di euro);

- garanzia rilasciata dai soci della Semag S.r.& (sam S.r.l.) quale garanzia del credito
ceduto pro solvendo relativo ad una fattura emdadaam S.r.l. (418 migliaia di euro).

Le garanzie altrui prestate per obbligazioni detiaieta, costituite in particolare da fidejussidlasciate a

garanzia del corretto adempimento di obbligaziamtattuali, ammontano a 10.813 migliaia di eurd. D

seguito viene dato un dettaglio delle principaliageie:

- fidejussioni rilasciate dalla Banca Popolare Conmioee Industria, per conto di Isagro S.p.A., a favo
del MIUR in relazione al progetto di ricerca dennatd “PNR — Tema 6” (1.604 migliaia di euro);

- fidejussione rilasciata da Intesa BCI Rete Comfaeore di Simest S.p.A. a garanzia degli obblighi
contrattuali correlati alla cessione della partazipne Isagro Asia Agrochemicals Ltd (400 miglidia
euro);

- fidejussioni rilasciate dalla Vittoria Assicuraziof8.268 migliaia di euro) e da Sun Insurance (8.24

migliaia di euro) a fronte del credito lva del Gpape della controllante Isagro S.p.A;

- fidejussione rilasciata da Unicredit Banca d’Impresfavore di Solvay Solexis S.p.A. (4.020 miglidia

euro) a garanzia del pagamento da parte di Isagrd.Slelle somme connesse all’acquisto della rneater

prima tetrafluoroetilene per il periodo 2006-401
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39. Informativa sulle parti correlate

Di seguito vengono illustrati i rapporti con le paorrelate che comprendono:

societa controllate;

societa a controllo congiunto;

societa collegate;

societa controllanti;

societa che, avendo rapporti di partecipazionettdiro indiretta, al capitale sociale della sogidtasue
controllate e joint-ventures e di sue controllaatpresumibile possano esercitare un’influenzaaiiee.

In particolare si presume, oggettivamente, di essepresenza di influenza rilevante nel caso iinilcu
soggetto detenga una partecipazione superior@%Il dppure nel caso in cui vi sia la contemporanea
presenza del possesso di una partecipazione supeti@% e la stipulazione di contratti che gereerin
transazioni nell’esercizio per un ammontare parladeno il 5% del fatturato;

amministratori, sindaci e dirigenti con responstbatrategiche.

A seguito della fusione per incorporazione delleietd Siapa S.r.l. da parte della joint-venturgyisdtalia

S.r.l., avvenuta con effetto 1° gennaio 2009, netllbnna “2008” sono stati inseriti i valori rappeatativi

del bilancio consolidato delle due societa, al finagevolare la comparabilita dei dati.

Le seguenti tabelle evidenziano i valori econoraigiatrimoniali relativi ai rapporti con le diversategorie

di parti correlate, per gli esercizi 2009 e 2008:

di cui parti correlate

Altre Tot. Incidenza

Conto economico Societa Societaa  Societa Societa parti Parti %

sulla voce

2009 controllate controllo collegate controllanti correlate correlate di

In migliaia di euro congiunto bilancio

Ricavi 101.617 10.850 36.840 0 0 10.360 58.050 57,13%

Altri ricavi operativi 6.187 1.395 1.795 0 47 0 3.237 52,32%
Materie prime e

materiali

di cons. utilizzati 61.323 8.964 261 0 0 23 9.248 15,08%

Costi per servizi 23.928 12.761 11 0 0 1.033 13.805 57,69%

Costi del personale 15.925 1 2 0 0 0 3 0,02%

Altri costi operativi 1.580 155 10 0 0 25 190 12,03%

Proventi finanziari 5.578 1.154 1.618 0 0 0 2.772 49,70%



di cui parti correlate

Altre Tot.
Conto economico Societa Societaa  Societa Societa parti Parti Incidenza %
2008 controllate controllo collegate controllanti correlate correlate sulla voce di
In migliaia di euro congiunto bilancio
Ricavi 115.269 9.340 39.950 0 0 12.979  62.269 54,02%
Altri ricavi operativi 5.184 1.589 1.802 0 46 1 3.438 66,32%
Materie prime e mat.
di cons.utilizzati 64.895 3.461 649 0 0 29 4.139 6,38%
Costi per servizi 23.209 13.601 30 0 0 861 14.492 62,44%
Costi del personale  16.128 12 1 0 0 0 13 0,08%
Altri costi operativi 1.385 107 5 0 0 0 112 8,09%
Proventi finanziari 6.369 2.394 1.348 0 0 0 3.742 58,75%
di cui parti correlate
Stato Patrimoniale Al Societa Societaa Societa Societa Altre parti  Tot. Parti  Incidenza %
31ldic controllate controllo collegate controllanti  correlate  correlate  sulla voce di
In migliaia di euro 2009 congiunto bilancio
Crediti e altre attivita
finanziarie non correnti  10.712 500 10.149 0 0 0 10.649 99,41%
Crediti comm.li 34.618 5.014 11.574 161 0 3.216 19.965 57,67%
Altre attivita e crediti
diversi correnti 4.076 887 534 0 14 1 1.436 35,23%
Crediti finanziari e
altre attivita fin.correnti 1.906 1.112 138 0 0 0 1.250 65,58%
Debiti comm.li 27.183 6.222 103 0 0 75 6.400 23,54%
Altre passivita e debiti
diversi correnti 2.770 76 0 0 0 0 76 2,74%
di cui parti correlate
Altre Incidenza
Stato Patrimoniale Al Societa  Societa a Societa Societa parti  Tot. Parti %
sulla
3ldic controllate controllo collegate controllanti  correlate correlate voce di
In migliaia di euro 2008 congiunto bilancio

Crediti e altre attivita
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finanziarie non correnti 6.700 500

Crediti comm.li 43.500 3.312

Altre attivita e crediti
diversi correnti 5.781 1.136

Crediti finanziari e
altre attivita fin.correnti 5.138 2.755

Debiti comm.li 35.279 6.171

Altre passivita e debiti
diversi correnti 3.149 83

6.125

14.895

540

1.585

649

161

27

5.989

124

6.625

24.357

1.705

4.340

6.944

83

98,88%

55,99%

29,49%

84,47%

19,68%

2,64%

| valori sopra esposti, dettagliati per societdentdbelle seguenti, si riferiscono essenzialmantapporti di

tipo commerciale (acquisti e vendite di prodottompensi di lavorazione, prestazione di servizi

amministrativi, di ricerca, di marketing e di loji®), le cui transazioni sono effettuate a corudikzidi

mercato, e rapporti finanziari (concessione ditfiriamenti) le cui caratteristiche sono state dtscnelle

varie note illustrative alle voci di bilancio.

| rapporti con societa controllanti (Holdisa, Mamnie Piemme) si limitano all’effettuazione di prestai

amministrative da parte della societa.

Rapporti verso societa controllate
. Ricavi

in migliaia di euro 2009 2008
AgriFormula S.r.l. 961 214
Isagro Asia Agro Ltd 1.626 549
Isagro Espana SL 4.274 5.744
Isagro France S.A.R.L. 1.627 1.124
Isagro U.S.A. Inc. 2.362 1.709
Totale ricavi verso societa controllate 10.850 9.340
. Altri ricavi operativi

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Ricerca S.r.l. 897 884
AgriFormula S.r.l. 36 30
Isagro Asia Agro Ltd 0 1
Isagro Espana SL 140 148
Isagro France S.A.R.L. 60 60
Isagro Hellas LTD 67 67
Isagro U.S.A. Inc. 195 399
Totale altri ricavi operativi verso societa controllate 1.395 1.589
. Materie prime e materiali di consumo utilizzati

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Ricerca S.r.l. 93 117
AgriFormula S.r.l. 41 0
Isagro Asia Agro Ltd 8.830 3.344
Totale materie prime materiali cons. verso societa controllate 8.964 3.461
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La voce “(Oneri)/proventi finanziari netti” comprma i dividendi da societa controllate per 1.03@liaia

di euro.

. Costi per servizi e prestazioni

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Ricerca S.r.l. 10.268 9.636
AgriFormula S.r.l. 1.230 1.604
Isagro Asia Agro Ltd 210 1.350
Isagro Brasil LTDA 472 436
Isagro Espana SL 0 31
Isagro Chile (4) 0
Isagro Hellas LTD 58 65
Isagro Mexico 0 1)
Isagro Shanghai 88 88
Isagro U.S.A. Inc. 439 392
Totale costi per servizi e prestazioni verso soc. controllate 12.761 13.601
. Costi del personale

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Ricerca S.r.l. 0 1
Isagro Brasil LTDA 0 1
Isagro U.S.A. Inc. 1 10
Totale costi del personale verso controllate 1 12
. Altri costi operativi

in migliaia di euro 2009 2008
AgriFormula S.r.l. 49 0
Isagro Brasil LTDA 36 30
Isagro Ricerca S.r.l. 0 1
Isagro U.S.A. Inc. 70 76
Totale altri costi operativi verso societa controllate 155 107
. (Oneri)/proventi finanziari netti

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Ricerca S.r.l. 77 177
AgriFormula S.r.l. 2 952
Isagro Asia Agro Ltd 17 17
Isagro Espana SL 730 1.005
Isagro France S.A.R.L. 300 150
Isagro U.S.A. Inc. 28 93
Totale (Oneri )/proventi finanziari netti verso soc.controllate 1.154 2.394

. Crediti e altre attivita finanziarie non correnti

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Asia Agro Ltd 500 500
Totale crediti e altre attivita fin. non correnti verso soc.controllate 500 500
. Crediti commerciali

in migliaia di euro 2009 2008
AgriFormula S.r.l. 284 0
Isagro Asia Agro Ltd 400 178
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Isagro Espana SL 1.376 1.776
Isagro France S.A.R.L. 886 158
Isagro U.S.A. Inc. 2.068 1.200
Totale crediti commerciali verso societa controllate 5.014 3.312
. Altre attivita e crediti diversi correnti

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Ricerca S.r.l. 394 432
AgriFormula S.r.l. 9 9
Isagro Chile 4 0
Isagro Espana SL 140 148
Isagro France S.A.R.L. 60 60
Isagro Hellas LTD 67 67
Isagro Mexico 0 1
Isagro U.S.A. Inc. 213 419
Totale altre attivita e crediti div.correnti verso societa controllate 887 1.136
. Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Ricerca S.r.l. 0 2.137
Isagro Asia Agro Ltd 17 17
Isagro U.S.A. Inc. 1.095 601
Totale crediti fin. e altre attivita fin.correnti verso soc.controllate 1.112 2.755
. Debiti commerciali

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Ricerca S.r.l. 1.860 3.905
AgriFormula S.r.l. 166 360
Isagro Asia Agro Ltd 3.921 1.696
Isagro Espana SL 31 31
Isagro Shanghai 6 83
Isagro U.S.A. Inc. 107 96
Isagro Brasil LTDA 131 0
Totale debiti commerciali verso societa controllate 6.222 6.171
. Alte passivita e debiti diversi correnti

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Asia Agro Ltd 37 34
Isagro Hellas LTD 39 48
Isagro Ricerca S.r.l. 0 1
Totale altre passivita e deb. diversi correnti verso controllate 76 83
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Rapporti verso societa a controllo congiunto

. Ricavi

in migliaia di euro 2009 2008
Agromax 72 35
Isagro Italia S.r.l. 32.766 34.594
Barpen 743 484
Sipcam Isagro Brasil S.A. 3.259 4.837
Totale ricavi verso societa a controllo congiunto 36.840 39.950
. Altri ricavi operativi

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Italia S.r.l. 1.658 1.725
Isagro Sipcam International S.r.l. 82 76
Sipcam Isagro Brasil S.A. 55 1
Totale altri ricavi operativi verso societa controllo congiunto 1.795 1.802
. Materie prime e materiali di consumo utlizzati

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Italia S.r.l. 261 649
Totale materie prime materiali cons. verso societa contr.

congiunto 261 649
. Costi per servizi e prestazioni

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Italia S.r.l. 10 23
Barpen

Agromax 3
Totale costi per servizi e prestazioni soc. controllo congiunto 11 30
. Costi del personale

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Italia S.r.l. 2 1
Totale costi del personale verso soc.controllo cong. 2 1
. Altri costi operativi

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Italia S.r.l. 6 2
Barpen International S.A. 4 0
Agromax 0 3
Totale altri costi operativi verso soc.a controllo congiunto 10 5
.(Oneri)proventi finanziari netti

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Italia S.r.l. 300 0
Isagro Sipcam International s.r.l. 68 85
Sipcam Isagro Brasil S.A. 1.211 1.263
Agromax 39 0
Totale(oneri) proventi finanziari netti verso soc.a controllo

congiunto 1.618 1.348
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. Crediti e altre attivita finanziarie non correnti

in migliaia di euro 2009 2008
Sipcam Isagro Brasil S.A. 7.911 6.125
Isagro Sipcam International s.r.l. 2.238 0

Totale crediti altre attivita finanziarie non
correnti verso soc.a controllo congiunto 10.149 6.125

. Crediti commerciali

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Italia S.r.l. 7.200 9.664
Agromax 617 619
Barpen International S.A. 453 262
Sipcam Isagro Brasil S.A. 3.304 4.350
Totale crediti commerciali verso societa

a controllo congiunto 11.574 14.895

. Altre attivita e crediti diversi correnti

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Italia S.r.l. 434 504
Isagro Sipcam International s.r.l. 43 18
Agromax 2 17
Sipcam Isagro Brasil S.A. 55 1

Totale altre attivita e crediti diversi correntii
verso soc. a controllo congiunto 534 540

. Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro Sipcam International s.r.l. 0 1.523
Sipcam Isagro Brasil S.A. 138 62

Totale crediti fin.e altre attivita fin. correnti
verso soc. a controllo congiunto 138 1.585

. Debiti commerciali

in migliaia di euro 2009 2008
Isagro ltalia S.r.l. 90 643
Agromax 6 6
Barpen International S.A. 7 0

Totale debiti commerciali verso
societa a controllo congiunto. 103 649

Per il commento ed il dettaglio delle voci “creditianziari e altre attivita finanziarie non cortiére “crediti

finanziari e altre attivita finanziarie correnti’rimanda alle note 6 e 13.

Rapporti verso societa collegate

. Crediti commerciali

in migliaia di euro 2009 2008
Reiver International S.A. 161 161
Totale crediti commerciali verso societa collegate 161 161
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Rapporti verso altre parti

correlate

. Ricavi

in migliaia di euro 2009 2008
Gr. Arysta LifeScience 4.108 5.310
Gr. Sipcam/Oxon 2.131 2.618
Phyteurop S.A. 4.121 5.051
Totale ricavi verso altre parti correlate 10.360 12.979
. Altri ricavi operativi

in migliaia di euro 2009 2008
Gr. Arysta LifeScience 0 1
Totale altri ricavi operativi verso altre parti correlate 0 1
. Materie prime e materiali di consumo utilizzati

in migliaia di euro 2009 2008
Gr. Sipcam/Oxon 23 29
Totale acquisti materie prime e materiali di consumo

utilizzati verso altre

parti correlate 23 29
. Costi per servizi e

prestazioni

in migliaia di euro 2009 2008
Gr. Arysta LifeScience 5 7
Gr. Sipcam/Oxon 1.006 836
Phyteurop S.A. 22 18
Totale costi per servizi e prestazioni

verso altre parti

correlate 1.033 861
. Altri costi operativi

in migliaia di euro 2009 2008
Gr. Arysta LifeScience 25 0
Totale altri costi operativi verso altre parti correlate 25 0
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Crediti commerciali

in migliaia di euro 2009 2008
Gr. Arysta LifeScience 1.984 3.810
Phyteurop S.A. 1.038 1.387
Gr. Sipcam/Oxon 194 792
Totale crediti commerciali verso altre parti correlate 3.216 5.989
. Alte attivita e crediti diversi correnti

in migliaia di euro 2009 2008
Gr. Arysta LifeScience 1 2
Totale altre attivita e crediti diversi verso altre

parti correlate 1 2
. Debiti commerciali

in migliaia di euro 2009 2008
Gr. Arysta LifeScience 26 7
Phyteurop S.A. 22 18
Gr. Sipcam/Oxon 27 99
Totale debiti commerciali verso altre parti correlate 75 124

Compensi ad amministratori, sindaci e dirigenti cesponsabilita strategiche

Il prospetto seguente evidenzia i benefici economdéd!'esercizio degli amministratori, dei dirigérdon

responsabilita strategiche e dei componenti déégial sindacale (importi espressi in unita di euro)

Descrizione carica Compensi
Soggetto Carica Durata della Emolumenti Bonus, Altri
carica
ricoperta per la carica altri incentivi compens$
e fringe benefits

Amministratori:
Giorgio Basile Presidente e AD 3 anni 483.336) 482
Maurizio Basile Vice presidente 3 arni 106.668 243
Lucio Zuccarello Consigliere delegato 3 apni 106.668 756
Aldo Marsegaglia Consigliere delegato 3 apni 111.667 1.601
Paolo Piccardi Consigliere in carica dlal 3 anni 41.250 167

04 maggio 2009
Tommaso Quattrin Membro del Comitato

per il controllo interno 3 anni 27.000 7500
Renato Ugo Membro del Comitato

per il controllo interno 3 anni 19.000 65.000!
Carlo Porcari Consigliere 3 anhi 17.500
Roberto de Cardona Membro del Comitato

per il controllo interno 3 anyi 20.500
Antonio Zoncada Consigliere indipendentg 3 gnni 15.667
Dirigenti:
Alessandro Mariani Direttore generale - 11.056 163.085
Alberto Stefani Direttore  generale |n - 2.803 40.000

carica fino al 04 maggip

2009
Sindaci:
Nicola Brambilla Presidente del Colledio

Sindacale 3 anni 25.210
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Nicola Iberati Sindaco effettivo 3 anpi 16.784

Luigi Serafini Sindaco effettivo in carida 3 anni 17.396
dal 01 maggio 2009

Massimo Zamboni Ex sindaco 5.597

Si segnala che il Consiglio di amministrazione dsaacon I'approvazione del bilancio al 31 dicembod 1,

mentre il Collegio Sindacale scadra con I'approwagidel bilancio al 31 dicembre 2009.

40. Livelli gerarchici di valutazione delfair value
In relazione agli strumenti finanziari rilevati tekituazione patrimoniale-finanziariafair valug I''FRS 7
richiede che tali valori siano classificati sullaske di una gerarchia di livelli che rifletta larsfgcativita degli
input utilizzati nella determinazione dalr value Si distinguono i seguenti livelli:

= Livello 1 — quotazioni rilevate su un mercato aitper attivita o passivita oggetto di valutazione;

= Livello 2 — input diversi dai prezzi quotati di cal punto precedente, che sono osservabili

direttamente (prezzi) o indirettamente (derivatigtazzi) sul mercato;

= Livello 3 — input che non sono basati su dati dica® osservabili.

La seguente tabella evidenzia le attivita e passilie sono valutate ir valueal 31 dicembre 2009, per

livello gerarchico di valutazione ¢ir value

Livello 1 Livello 2 Livello 3 Totale
Attivita valutate al fair value:
- altre attivita finanziarie non correnti - 692 - 692
- altre attivita finanziarie correnti - 925 - 925
Totale Attivita finanziarie - 1.617 - 1.617
Passivita finanziarie valutate al fair value:
- altre passivita finanziarie non correnti - (543) | - (543)
- altre passivita finanziarie correnti - (1.985) | - (1.985)
Totale Passivita finanziarie - (2.528) - (2.528)

Nel corso dell’esercizio 2009 non vi sono statsteaimenti tra il Livello 1 ed il Livello 2 di vabkazione del

fair valueg e neppure dal Livello 3 ad altri livelli e vicaga.

41. Gestione del rischio finanziario: obiettivi e Gteri

Nell'esercizio della sua attivita la societa € efp@ rischi finanziari e di mercato ed in pattce a:
a) variazione dei tassi di cambio

b) variazione dei tassi d'interesse

c) variazione delle quotazioni delle materie prime

d) liquidita

e) gestione del capitale

f) credito

g) variazione delle condizioni climatiche.

Quadro di riferimento
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Il settore agroalimentare, nel quale la Societaapestato caratterizzato da una forte contraziwaduttiva,
correlata alla profonda crisi finanziaria interramle del 2009.

In questo quadro di riferimento la Societa ha ojeper controllare le variabili finanziarie sopradicate
attivando le opportune politiche, sia per specdiaperazioni sia per esposizioni complessive, rad fii
minimizzare i summenzionati rischi attraverso I'iego di strumenti offerti dal mercato o con apprater
politiche societarie di controllo e di portafoghoodotti/mercati.

In particolare, per quanto riguarda I'impiego diidati, si possono identificare due tipologie dpeoture: (a)
operazioni che, nel rispetto delle politiche ditgeee del rischio soddisfano i requisiti imposti gaincipi
contabili per il trattamento in “hedge accountingdno designate di “copertura”; (b) operazioni gha,
essendo state poste in essere con l'intento dirtopedi business, non soddisfano i requisiti eshii dai
principi contabili e sono, quindi, classificate tdading”.

Si ricorda che Isagro non stipula contratti derigdini speculativi.

a) Gestione del rischio tasso di cambio

Isagro segue una politica di copertura dei flussicaksa attesi in divise estere (in particolarelagiol
americani). A tal fine viene utilizzata una tipolegli contratto derivato del tipo forward/swap aen
presenta rischi diversi da quelli esistenti al motoedella loro stipula.

La determinazione del valore delle coperture awigulla base della bilancia valutaria. Il fine dedbpertura
e quello di “proteggere” il margine delle vendite.

Si stima che per ogni 1% di variazione del tassecagnbio verso il dollaro americano, principale ntane

estera di riferimento, I'impatto economico al lordelle tasse sia di Euro 10 mila.

b) Gestione del rischio tasso d’interesse

Con I'obiettivo di ridurre 'ammontare di indebitamto a medio/lungo termine soggetto alla variazideie
tassi d’interesse, viene utilizzato un contrattov@dto denominato “interest rate swap”.

Tale contratto viene posto in essere con noziochke parzialmente copre l'indebitamento finanziario
soggetto a variazione di tassi di interesse, centidhe date di scadenza a quelle della passivisiZiaria
sottostante, cosicché ogni variazione nel fair @a@(o nei flussi di cassa attesi di tale contrathilanciata da
una corrispondente variazione del fair value eldlussi di cassa attesi della posizione sottostant

Le coperture vengono effettuate con un ottica drigpondenza con il piano di ammortamento di ogni
finanziamento (hedge accounting).

L'indebitamento a breve “commerciale” non viene edp in quanto per sua natura fluttuante; inolkse,
variazione del suo costo in definitiva influenzatiditica dei prezzi di vendita.

Si stima che, relativamente ai finanziamenti adassiabile non coperti, una variazione di 50 lqumporta,

al lordo delle tasse, un costo di circa Euro 40@ st base annua.

c) Variazione del prezzo delle materie prime

Tale rischio & essenzialmente limitato alle oszidlai del prezzo della commodity rame, materia mgari

fondamentale per la produzione di fungicidi a bdisale metallo. Il derivato utilizzato & il “futef.
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E’ da notare che negli anni questo rischio & foetet® diminuito per effetto di una progressiva e ngipida

accettazione da parte del mercato delle variazibpiezzo di vendita causate dall'oscillazione afzsti della

materia prima.

d) Gestione del rischio di liquidita

La liquidita della societa si basa su una diveza#fione delle fonti di finanziamento bancario n@neh un

mix di struttura delle linee creditizie :

“commatio auto liquidanti”, finanziamenti a medio temaj

finanziamenti a lungo termine agevolati per la RieeScientifica ed infine linee di factoring e @bfine di

potere utilizzare queste linee in funzione defmlgia dei fabbisogni.

Si fa notare che l'indebitamento della societastrihuito tra diversi istituti bancari, il che satluce in una

diminuzione del rischio di riduzione/cancellaziatale linee di credito assegnate alla coperturecdpitale

circolante.

Da un punto di vista operativo la societa contrilféschio di liquidita utilizzando la pianificagne annuale,

con dettaglio mensile, dei flussi degli incassigragnti attesi. Sulla base dei risultati della diaazione

finanziaria si individuano i fabbisogni e, quintd risorse necessarie per la relativa copertura.

La seguente tabella riassume il profilo temporaddledpassivita della societa sulla base dei pagimen

contrattuali non attualizzati:

31/12/2009 A vista < 3 mesi tra3el2mesi [traleb5anni oltre 5 anni TOTALE
Passivita finanziarie 21.336 28.806 18.646 27.340 0 96.128
Strumenti derivati 1.640 345 543 0 2.528
Debiti commerciali 4.739 15.197 7.247 0 0 27.183
Debiti tributari 0 0 203 0 0 203
Altre passivita e debiti diversi 2.463 36 270 0 0 2.769
TOTALE 28.538 45.679 26.711 27.883 0 128.811

31/12/2008 A vista < 3 mesi tra3el2mesi [trale5anni oltre 5 anni TOTALE
Passivita finanziarie 31.682 23.577 32.183 17.739 0 105.181
Strumenti derivati 0 2.068 69 0 0 2.137
Debiti commerciali 8.094 16.197 10.988 0 0 35.279
Debiti tributari 0 0 118 0 0 118
Altre passivita e debiti diversi 2.879 1 269 0 0 3.149
TOTALE 42.655 41.843 43.627 17.739 0 145.864

Come gia evidenziato, la recente crisi finanzian#ernazionale ha interessato anche il settoreideg|

agrofarmaci, per quanto con effetti in larga pattenatura “una tantum”. In tale contesto, la swéte

finanziaria della Societa € incentrata:

0] in una prospettiva di breve termine, nell’allungamoedei debiti finanziari a medio-lungo

termine e nell'ottenimento di nuove linee finanigaa breve termine da parte di ulteriori

istituti a supporto dello sviluppo delle vendite;

(ii) in una prospettiva di medio-lungo termine, nellafeoma delle stime di business plan, che a

loro volta prevedono:

un progressivo maggior finanziamento del capitatsof con mezzi propri
attraverso la generazione di cassa dal lanciouteiirprodotti,
lasciando ai debiti finanziari verso banche il citmpli “coprire” in larga parte i

fabbisogni di capitale circolante.
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Si evidenzia che le linee disponibili al 31 dicemi2009, unitamente alle stime di incassi e pagarpent
I'anno 2010, rendono sostenibile il presuppostoaditinuita aziendale.

Per una piu approfondita analisi delle politichegdstione del rischio di liquidita del Gruppo snanda al
paragrafo della Relazione sulla gestione denomit@sservazioni sul profilo finanziario e sulla conita

aziendale”.

e) Gestione del capitale.

L'obiettivo della societa & quello di garantire walido rating creditizio al fine di avere accessadito
bancario a condizioni economicamente vantaggiospolica della societa avere continui contattndotte
le istituzioni finanziarie al fine di comunicarettel le informazioni (sempre entro i limiti previgter le
societa quotate) necessarie per meglio comprerdetipologia del business e le particolari situazidi

mercato presenti.

f) Gestione del rischio di credito

E’ politica della societa I'assegnazione del fidocéenti dopo avere valutato la struttura econamic
patrimoniale del cliente, la sua performance digmagnto negli anni e tutte le altre informazionipdisibili
sul mercato e cioé i normali strumenti impiegatideterminare la “solvibilita” del cliente.

Al fine di limitare taluni rischi cliente/paesefsiricorso a lettere di credito, coperture assitweafactoring
pro-soluto o anche a sconti finanziari per paganaanticipati.

La tabella sottostante evidenzia la massima espasiziel Gruppo al rischio di credito:

31.12.2009 31.12.2008

Crediti commerciali 36.274 44.955
Altre attivita e crediti diversi (esclusi i risconti) 5.007 7071
Crediti tributari 1.950 1.617
Strumenti derivati 1.617 1.245
Crediti finanziari 12.618 11.838
Disponibilita liquide (esclusa la cassa) 5.611 3.159

63.977 70.785
Garanzie concesse 23.946 20.940
Totale rischio di credito 87.923 91.725

Si segnala altresi che la societa ha ricevuto gaahai soci della Semag S.r.l. (ora Isam S.iér; un
ammontare pari a 3.830 migliaia di euro, in relaei@l credito derivante dalla cessione delle qdeléa
societa Isam S.r.l..

0) Variazioni delle condizioni climatiche

L'utilizzo di agrofarmaci € influenzato dalle coamitini climatiche: umidita, piovosita, temperatufal oggi
la societa segue la politica della diversificazidleé mercati in cui opera al fine di coprire il ngggy numero

di mercati di entrambi gli emisferi.
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42. Eventi ed operazioni significative non ricorreti

Le operazioni significative non ricorrenti effettaanell’esercizio 2009, cosi come richiesto dalla
comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006, sono sthstrate nelle note 25A e 29A cui si rimanda.

La tabella seguente evidenzia gli effetti di tafiecazioni sui risultati economici e sui flussi fivzéari
dell'esercizio 2009. Nel corso del precedenteaserla societa non ha effettuato operazioni digaiive

non ricorrenti.

Effetto lordo a Effetto fiscale Effetto netto a Flusso finanziario
conto
conto economico correlato economico correlato
(al netto dell'l.V.A.
e prima delle
imposte)
Anno 2009
Altri ricavi non ricorrenti:
- vendita fungicida Benalaxyl 13.629 (4.280) 9.349 13.825
Altri costi non ricorrenti:
- costi ristrutturazioni aziendali (2.043) 562 (1.481) 694
- transazioni (346) 109 (237) 346

43. Transazioni derivanti da operazioni atipiche & inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglo&, si precisa che nel corso del 2009 la societaha
posto in essere operazioni atipiche e/o inusualsiao operazioni che per significativita, naturalelel
controparti, oggetto della transazione, modalit@eterminazione del prezzo e tempistica dell'acoadito
possono dare luogo a dubbi in ordine alla corregtedella informazione in bilancio, al conflitto idteresse,

alla salvaguardia del patrimonio aziendale o allala degli azionisti di minoranza.

44. Eventi successivi al 31 dicembre 2009

Fusione per incorporazione di AgriFormula S.r.l.Isagro S.p.A.

Nell'ambito di un processo riorganizzativo delléh\ata industriali del Gruppo, nel 2007 AgriFormutar.l.
ha cessato le attivita produttive nel sito di Clasdl Bazzano-Paganica (L'Aquila) e, dal 2008, kalte
prettamente una ridotta attivita residuale con eoute produzioni commissionate a terzi. Pertanto
l'incorporazione della controllata AgriFormula $.wviene proposta in un’ottica di riorganizzazioaedi
razionalizzazione delle imprese del Gruppo Isagro.

In relazione a tale operazione di fusione per ipotazione si precisa:

il valore attribuito ad AgriFormula S.r.l. coinciden il patrimonio netto della societ3;

» I'operazione non comportera alcun aumento di clpéalcun concambio di azioni;

» I'operazione € caratterizzata da neutralita fiscale

» I'operazione non é da considerarsi significativeoselo i criteri generali stabiliti da Consob;

» I'operazione non comportera alcuna modifica sullmposizione dell’azionariato rilevante né sull’'dsse

di controllo della societa incorporante;
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» I'operazione non avra effetti sui patti parasoaidisulla ricorrenza del diritto di recesso previsll’art.
2437 del Codice Civile.
La documentazione relativa a tale operazione dbfigssara messa a disposizione del pubblico ptassxde

della societa, presso Borsa ltaliana S.p.A. eituirgernetwww.isagro.conentro i termini di legge.

Presentazione Business Plan 2010-13

Il Consiglio di Amministrazione della societa hgpagvato, in data 17 marzo 2010, il Business Plat0218.
Detto piano, rivisto tenendo in considerazione letate condizioni di mercato, a seguito della naiai c
internazionale, riconferma il raggiungimento deiliportanti obiettivi previsti nel piano quinqueneal
presentato nel febbraio 2008 e aggiornato I'anmess; sia pure con uno slittamento temporale dealn
anno. A tale risultato concorrono il gia avviatmgetto di ottenimento e sviluppo delle registrazidn
prodotti di proprieta Isagro — di particolare ridexza quelle in U.S.A. e Brasile — e il lancio dedgmotti

generici da parte della societa partecipata al Sg8¢am Isagro Brasil.

45, Attivita di direzione e coordinamento

Ai sensi dell’art. 2497 bis, comma 4 del Codiceleivdi seguito vengono riportati i dati esenzagil’ultimo
bilancio approvato dalla controllante Holdisa S.fdsercizio 2008/2009), in quanto esercitantevititidi

direzione e coordinamento in Isagro S.p.A..

Bilancio di esercizio di Holdisa S.r.l. al 30 giumA009:

(importi in migliaia di euro)

STATO PATRIMONIALE 30.06.2009 30.06.2008
ATTIVO

A) Credito verso soci per versamenti ancora dgvuti 0 0
B) Immobilizzazioni 5.823 5.823
C) Attivo circolante 30 30
D) Ratei e risconti 0 0
Totale attivo 5.853 5.853
PASSIVO

A) Patrimonio netto:

- Capitale sociale 520 520
- Riserve 5.215 5.276
- Utile (perdita) dell’'esercizio (68) (62)
B) Fondi per rischi e oneri 0 0
C) Trattamento di fine rapporto di lavgro 0 0
subordinato

D) Debiti 186 119
E) Ratei e risconti 0 0
Totale passivo 5.853 5.853
Garanzie, impegni e altri rischi 60 60

(importi in migliaia di euro)
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CONTO ECONOMICO 2008/2009 2007/2009
A) Valore della produzione 0 0
B) Costi della produzione (58) (53)
C) Proventi e oneri finanziari (10) (6)
D) Rettifiche di valore di attivita finanziarie 0 0
E) Proventi e oneri straordinari 0 3)
Imposte sul reddito d’esercizio 0 0
Utile (perdita) dell’'esercizio (68) (62)

46. Pubblicita dei corrispettivi di revisione

Ai sensi dell’articolo 149-duodecies del regolanseamittenti Consob si allega una tabella riassantigi
corrispettivi della revisione contabile e di evedtuservizi diversi dalla revisione prestati daBacieta

Reconta Ernst & Young S.p.A., cui € stato confdtitearico di effettuare la revisione contabilel ddancio

della societa e del bilancio consolidato:

Tipologia di servizi Soggetto che ha erogato il servizio

Destinatario

Compensi
(migliaia di euro)

Revisione contabile Reconta Ernst & Young Spa

Servizi di attestazione Reconta Ernst & Young Spa

Servizi di consulenza fiscale

Altri servizi

Isagro Spa

Isagro Spa

148

La voce “revisione contabile” include i corrispettper le verifiche periodiche previste dallarb5.comma

1 lettera a) del T.U.. Si segnala inoltre che, cqrevisto dalla circolare Assirevi n. 118, i copestivi

indicati includono le eventuali indicizzazioni mamle spese.

La tabella sottostante evidenzia i corrispettiviladeevisione contabile e di eventuali servizi dsiedalla

revisione prestati dalla societa Reconta Ernst &n¢pS.p.A., e dalle societa di revisione ad esfagaie,

nei confronti delle societa controllate di Isagrp.&.:

Tipologia di servizi

Soggetto che ha erogato il servizio

Destinatario

Compensi
(migliaia di euro)

Revisione contabile

Servizi di attestazione

Servizi di consulenza fiscale

i) Reconta Ernst & Young Spa

ii) Rete della Reconta Ernst & Young

i) Reconta Ernst & Young Spa

ii) Reconta Ernst & Young

Controllate italiane

Controllate estere

Controllate italiane

Controllate estere

22

102
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Altri servizi

47. Elenco dei principi contabili internazionali aprovati dalla Commissione Europea alla data di

redazione del bilancio

Principi contabili internazionali

Regolamento di omologazione

Prima adozione degli International Financial

707/2004-2236/2004-2237/2004-2238/2004-211/2005-

IFRS 1 Reporting Standards (IFRS) 1751/2005-1864/2005-1910/2005-108/2006-69/2009-
1136/2009
IFRS 2 Pagamenti basati sulle azioni 211/2005-1261/2008
IFRS 3 Aggregazioni aziendali 2236/2004-495/2009
IFRS 4 Contratti assicurativi 2236/2004-108/2006-1165/2009
Attivita non correnti possedute per la vendita e
IFRS 5 2236/2004-70/2009
attivita operative cessate
IFRS 6 Esplorazione e valutazione delle risorse minerarie 1910/2005-108/2006
IFRS 7 Strumenti finanziari: informazioni integrative 108/2006-1165/2009
IFRS 8 Settori operativi 1358/2007
. . . 2236/2004-2238/2004-1910/2005-108/2006-1274/2008-
IAS 1 Presentazione del bilancio
53/2009-70/2009
IAS 2 Rimanenze 2238/2004
IAS 7 Rendiconto finanziario 1725/2003-2238/2004
Principi contabili, cambiamenti nelle stime contabili
IAS 8 2238/2004-70/2009
ed errori
Fatti intervenuti dopo la data di riferimento del
IAS 10 o P 2236/2004-2238/2004-70/2009
bilancio
IAS 11 Commesse a lungo termine 1725/2003
1AS 12 Imposte sul reddito 1725/2003-2236/2004-2238/2004-211/2005
IAS 14 Informativa di settore 1725/2003-2236/2004-2238/2004-108/2006
IAS 16 Immobili, impianti e macchinari 2236/2004-2238/2004-211/2005-1910/2005-70/2009
1AS 17 Leasing 2236/2004-2238/2004-108/2006
1AS 18 Ricavi 1725/2003-2236/2004
- . . 1725/2003-2236/2004-2238/2004-211/2005-1910/2005-
IAS 19 Benefici per i dipendenti
70/2009
Contabilizzazione dei contributi  pubblici e
1AS 20 1725/2003-2238/2004-70/2009
informativa sull’assistenza pubblica
IAS 21 Effetti delle variazioni dei cambi delle valute estere 2238/2004
IAS 23 Oneri finanziari 1725/2003-2238/2004-1260/2008-70/2009
Informativa di bilancio sulle operazioni con parti
AS 24 P P 2238/2004-1910/2005
correlate
IAS 26 Fondi di previdenza 1725/2003
IAS 27 Bilancio consolidato e separato 2236/2004-2238/2004-69/2009-70/2009-494/2009
IAS 28 Partecipazioni in collegate 2236/2004-2238/2004-70/2009
IAS 29 Informazioni contabili in economie iperinflazionate 1725/2003-2238/2004-70/2009
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IAS 31 Partecipazioni in joint venture 2236/2004-2238/2004-70/2009
. . - . X 2236/2004-2237/2004-2238/2004-211/2005-1864/2005-
IAS 32 Strumenti finanziari: esposizione in bilancio
108/2006-53/2009-1293/2009
IAS 33 Utile per azione 2236/2004-2238/2004-211/2005-108/2006
IAS 34 Bilanci intermedi 1725/2003-2236/2004-2238/2004-70/2009
IAS 36 Riduzione durevole di valore delle attivita 2236/2004-2238/2004-70/2009
IAS 37 Accantonamenti, passivita ed attivita potenziali 1725/2003-2236/2004-2238/2004
IAS 38 Attivita immateriali 2236/2004-2238/2004-211/2005-1910/2005-70/2009
707/2004-2086/2004-2236/2004-211/2005-1751/2005-
IAS 39 Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione 1864/2005-1910/2005-2106/2005-108/2006-70/2009-
1171/2009
IAS 40 Investimenti immobiliari 2236/2004-2238/2004-70/2009
1AS 41 Agricoltura 1725/2003-2236/2004-2238/2004-70/2009
Documenti interpretativi Regolamento di omologazione
Cambiamenti nelle passivita iscritte per smantellamenti,
IFRIC 1 P P 2237/2004
ripristini e passivita similari
IFRIC 2 Azioni dei soci in entita cooperative e strumenti simili 1073/2005
IFRIC 4 Determinare se un accordo contiene un leasing 1910/2005
Diritti derivanti da interessenze in fondi per smantellamenti,
IFRIC 5 1910/2005
ripristini e bonifiche ambientali
Passivita derivanti dalla partecipazione ad un mercato
IFRIC 6 partecip 108/2006
specifico — Rifiuti di apparecchiature elettriche ed elettroniche
Applicazi del metodo della rideterminazi i i dell
IFRIC . pplicazione del metodo della rideterminazione ai sensi dello 708/2006
las 29 — Informazioni contabili in economie iperinflazionate
IFRIC 8 Scopo dell'lFRS 2 1329/2006
IFRIC 9 Rideterminazione dei derivati incorporati 1329/2006-1171/2009
IFRIC 10 Bilanci intermedi e riduzione durevole di valore 610/2007
IFRIC 11 Ifrs 2 - Operazioni con azioni proprie e del gruppo 611/2007
IFRIC 12 Accordi per servizi in concessione 254/2009
IFRIC 13 Programmi di fidelizzazione alla clientela 1262/2008
las 19 — Il limite relativo ad attivita a servizio di un piano a
IFRIC 14 benefici definiti, le previsioni di contribuzione minima e la loro 1263/2008
interazione
IFRIC 15 Accordi per la costruzione di immobili 636/2009
IFRIC 16 Coperture di un investimento netto in una gestione estera 460/2009
Distribuzi i i diattivita tate d.
IFRIC 17 istribuzione ai soci di attivita non rappresentate da 1142/2009
disponibilita liquide
IFRIC 18 Cessione di attivita da parte della clientela 1164/2009
SIC 7 Introduzione dell'euro 1725/2003-2238/2004
Assistenza pubblica — Nessuna specifica relazione alle attivita
SIC 10 1725/2003
operative
Consolidamento — Societa a destinazione specifica (societa
SIC 12 P ( 1725/2003-2238/2004-1751/2005
veicolo)
Imprese a controllo congiunto — Conferimenti in natura da
SIC 13 1725/2003-2238/2004
parte dei partecipanti al controllo
SIC 15 Leasing operativo — Incentivi 1725/2003
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Imposte sul reddito — Recupero delle attivita rivalutate non

SIC 21 1725/2003-2238/2004
ammortizzabili
Imposte sul reddito — Cambiamenti di condizione fiscale di

SIC 25 1725/2003-2238/2004
un’impresa e dei suoi azionisti

sic 27 La valutazione della sostanza delle operazioni nella forma 1795/2003-2236/2004
legale del leasing

SIC 29 Informazioni integrative — Accordi per servizi in concessione 1725/2003
Ricavi — Operazioni di baratto comprendenti servizi

SIC 31 1725/2003-2238/2004
pubblicitari

SIC 32 Attivita immateriali — Costi connessi ai siti web 1725/2003-2236/2004-2238/2004

Milano, 17 marzo 2010

Il Consiglio di amministrazione
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Attestazione del Bilancie di esercizio ai sensi dellart, 81-ter del Regolamento Consob n. 11971

()

del 14 maggio 1999 ¢ successive modifiche ¢ integrazioni

1 sottoscritti dott. Giorgio Basile, Presidente ed Amministratore delegato di Isagre S.p.A. e
doit. Lucio Zuccarello, Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari di
Isagro S.p.A., atestano, tenuto anche conto di quanto previsio dall’art. 154-bis, commi 3 ¢ 4,
del decreto legislatve 24 febbraio 1998, n. 58:

+  ’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell impresa ¢

»  leffettiva applicazione

delie procedure amministrative ¢ contabili per la formazione del bilancio d’esercizio nel corso

deli’esercizio 2009,
Al riguardo non sono emersi aspetli di rilicvo.

Si attesta, inoltre, che:

3.1 il bilancio d'esercizio di Isagro S.p.A. al 31 dicembre 2009;

a) ¢ redatto in conformutd ai principi coniabili internazionali applicabili riconoscinti nella
Comunita europea ai sensi del regolamenio (CE} n. 1606/2002 del Parlamnento ¢uropeo ¢
del Consiglio del 19 luglio 2002;

b) corrisponde alle risultanze dei libri ¢ delle scritture contabili:

¢) ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera ¢ corretta della situazione patrimoniale,
economica ¢ finanziaria dell’¢miftente:

3.2 la relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento ¢ del risullato

della gestione, nonché della sitnazione dell’emittente, unitamente alla descrizione dei principali

rischi ed mcertezze cul sono esposti.

Mikano. 17 marzo 2010

Presidente e Amministratore delegato Dirigente preposto alla

redazione dei documenti

n conlabj/li socictari .
/ [,’M,M«, 1 {L
(Giorgio /(ILuciu Zuccarello)
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