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mancato rispetto del covenant relativo al livello minimo di patrimonializzazione di BNI deve
essere considerato tale solo qualora Sopaf S.p.A. non sia stata in grado di sanarlo con le
modalita e nelle tempistiche previste dagli accordi di rimodulazione del debito bancario che,
nel caso specifico, sanciscono I'impegno in capo a Sopaf S.p.A. di convocare I'assemblea per
un aumento di capitale in misura non inferiore a Euro 10 milioni; (iv) del confermato
impegno, anche da parte di altri soci, di sostenere lo sviluppo di BNI; (v) delle attivita gia
poste in essere per la realizzazione del piano esecutivo di riorganizzazione industriale e
societaria di BNI, approvato il 14 febbraio 2011 dall'assemblea dei soci, hanno considerato
che vi siano sufficienti elementi per presupporre il mantenimento dell'operativita della
Societa in un prevedibile futuro e pertanto hanno ritenuto appropriato utilizzare il
presupposto della continuita aziendale per redigere il bilancio d'esercizio al 31 dicembre
2010.

» Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2009 é sorta una contestazione tra Sopaf
S.p.A. e DeA Partecipazioni S.p.A. ("DeAP"), detentrice del 14,99% del capitale sociale di
BNI, avente ad oggetto un asserito diritto di ristoro vantato da DeAP nei confronti di Sopaf
S.p.A. di ammontare pari al corrispettivo pagato da DeAP per I'acquisto della partecipazione
in BNI, maggiorato degli importi dalla stessa versati a titolo di aumento di capitale e di
riserve, per un totale di circa Euro 36 milioni, oltre ad interessi. In data 3 marzo 2010, Sopaf
S.p.A. é stata citata in giudizio da DeAP.

Gli amministratori, anche sulla base del parere rilasciato dal proprio consulente legale,
ritengono che le pretese di DeAP siano da considerarsi infondate e conseguentemente non
hanno effettuato alcun accantonamento a tale riguardo nel bilancio consolidato al 31
dicembre 2010; gli amministratori segnalano inoltre che I'udienza di precisazione delle
conclusioni & prevista entro il primo semestre del 2011 e che, stante lo svolgimento del
procedimento e della scarsa rilevanza della fase istruttoria registrata sinora, non risulta
possibile effettuare stime attendibili circa le passivita potenziali discendenti da una eventuale
soccombenza di Sopaf S.p.A. nel citato giudizio.

6. Laresponsabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari, pubblicata nella sezione Corporate Governance del sito internet
di Sopaf S.p.A., in conformita a quanto previsto dalle norme di legge e dai regolamenti compete
agli amministratori di Sopaf S.p.A.. E di nostra competenza I'espressione del giudizio sulla
coerenza della relazione sulla gestione e della specifica sezione sul governo societario e gli assetti
proprietari, limitatamente alle informazioni di cui al comma 1, letterec), d), f), 1), m) eal
comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis del D. Lgs. 24.2.1998, n. 58, con il bilancio, come richiesto
dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di revisione 001 emanato
dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandato dalla
Consob. A nostro giudizio, ad eccezione del rilievo evidenziato nel precedente paragrafo 3., la
relazione sulla gestione e le informazioni di cui al comma 1, lettere ¢), d), f), ), m) e al comma
2, lettera b) dell'art. 123-bis del D. Lgs. 24.2.1998, n. 58 presentate nella specifica sezione della
medesima relazione sono coerenti con il bilancio d'esercizio di Sopaf S.p.A. al 31 dicembre 2010.

Milano, 29 aprile 2011

Reconta Ernst & Young S.p.A.

Stefano Cattaneo
(Socio)
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RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE ALL’ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI

DI SOPAF S.p.A. CONVOCATA PER L’APPROVAZIONE DEL BILANCIO DI

ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2010

Ai sensi dell’articolo 153 del D.Lgs. 24 Febbraio 1998 n. 58

Signori Azionisti,

nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 abbiamo svolto l'attivita di

vigilanza prevista dalla legge, tenendo conto dei principi di comportamento

raccomandati dai Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri e

delle comunicazioni Consob in materia di controlli societari e attivita del Collegio

Sindacale.

In particolare:

1.

abbiamo acquisito le informazioni necessarie allo svolgimento dei compiti di
generale vigilanza sia mediante audizione del management, sia attraverso la
costante partecipazione alle riunioni del Consiglio di Amministrazione.
Abbiamo inoltre ottenuto dagli Amministratori, con la dovuta periodicita, in
conformita con quanto previsto dall’articolo 150, comma 1, del D.lgs n.
58/1998, le informazioni in merito alle attivita svolte dagli amministratori
esecutivi nell’esercizio delle deleghe loro conferite, alle operazioni di maggior
rilievo economico, finanziario e patrimoniale, alle operazioni con parti
correlate, ivi incluse le operazioni infragruppo e alle operazioni atipiche o
inusuali. Cio € anche avvenuto in applicazione dell’apposita procedura
adottata in via di autoregolamentazione dalla Societa finalizzata a rendere
disponibili ai consiglieri e ai sindaci gli elementi conoscitivi necessari al
corretto esercizio dei propri compiti. Sulla base delle informazioni ricevute
abbiamo accertato la conformita delle principali operazioni effettuate dalla
Societa alla legge, allo statuto sociale e ai principi di corretta
amministrazione, assicurandoci che le medesime non fossero manifestamente
imprudenti o azzardate, in contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea o
tali da compromettere l'integrita del patrimonio aziendale della Societa;

non abbiamo avuto indicazioni dal Comnsiglio di Amministrazione e dalla



Societd di Revisione di operazioni atipiche e/o inusuali effettuate con terzi o
con parti correlate. Abbiamo rilevato che non sono state effettuate
nell’esercizio chiuso al 31.12.2010 operazioni di natura ordinaria, effettuate
infragruppo o con parti correlate, poste in essere in contrasto con linteresse
della Societa o non congrue;

le informazioni relative alle principali operazioni infragruppo o con le altre
parti correlate, realizzate nell’esercizio 2010, di natura ordinaria, nonché la
descrizione delle loro caratteristiche e dei loro effetti economici, sono
contenute nelle Note di commento al Bilancio Consolidato del Gruppo Sopaf e
nelle Note di commento al Bilancio separato;

la Societa di Revisione Ernst & Young S.p.A. ha rilasciato, in data 29 aprile
2011, le proprie relazioni nelle quali si attesta che il Bilancio d’esercizio e il
Bilancio consoclidato al 31 dicembre 2010, sono conformi agli International
Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D, Lgs. N. 38/2005 e
pertanto sono redatti con chiarezza e rappresentano in modo veritiero e
corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il risultato economico, le
variazioni del patrimonio netto e i flussi di cassa della Societa e del Gruppo
per l'esercizio chiuso a tale data. La Societa di Revisione ritiene altresi che la
Relazione sulla Gestione e le informazioni di cui al comma 1, lettere ¢), d), f),
1), m), e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis del D. Lgs. n. 58/98 presentate
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono coerenti,
con il Bilancio d’esercizio e con il Bilancio consolidato del Gruppo;

nell’ambito di un complesso accordo transattivo stipulato nel corso del 2009
con la Cassa di Risparmio di San Marino (di seguito “CRSM”) che ha
comportato, tra l'altro, lo smobilizzo della partecipazione detenuta in Delta
S.p.A., Sopaf S.p.A. ha stipulato con CRSM un contratto di consulenza, con
scadenza 31 dicembre 2013, con il quale si é impegnata a mettere a
disposizione di CRSM la propria competenza per la strutturazione di
operazioni finanziarie su attivi patrimoniali di proprieta della CRSM e per
altre attivita di consulenza finanziaria. Il contratto prevede il riconoscimento a
favore di Sopaf S.p.A. di una retainer fee pari ad Euro 15 milioni, da
intendersi come compenso base non ripetibile, pagabile in quattro rate
annuali di cui 'ultima al 30 marzo 2013. In relazione alla retainer fee, Sopaf
S.p.A. al 31 dicembre 2009 aveva determinato in Euro 12 milioni I'importo dei
corrispettivi maturati per le attivita svolte sino a tale data, iscrivendo di
conseguenza tale ammontare nel conto economico; al 31 dicembre 2010 Sopaf
S.p.A. ha determinato la quota di retainer fee di competenza dell’esercizio
ripartendo I'ammontare residuo, pari a Euro 3 milioni, in quote costanti lungo

il periodo compreso tra il 1° gennaio 2010 e il 31 dicembre 2013,
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A tale riguardo, la societa di revisione nelle sue relazioni ritiene che le
evidenze documentali, che confermano leffettiva prestazione da parte di Sopaf
S.p.A. di attivita di consulenza finanziaria a favore di CRSM nel corso
dell’esercizio precedente, non soddisfino i requisiti previsti dallo IAS 18 per il
riconoscimento di tali ricavi secondo l'impostazione adottata da Sopaf S.p.A..
Inoltre, in occasione del pagamento avvenuto nel corso dell’esercizio della
prima tranche della retainer fee, CRSM ha applicato un’imposta nella misura
del 15% rilevata da Sopaf S.p.A. nella voce “Altri crediti ed attivita diverse”
della situazione patrimoniale-finanziaria del bilancio consolidato al 31
dicembre 2010. In considerazione di quanto riportato nelle note illustrative
circa le condizioni necessarie per la rilevazione e valutazione di tale posta,
non sussistono, secondo le valutazioni di Reconta Enrst & Young S.p.A.
elementi probativi sufficienti a supporto della recuperabilitad della stessa.
Qualora Sopaf S.p.A. avesse rilevato la retainer fee a quote costanti lungo
I'intera durata del contratto, in applicazione del criterio previsto dal paragrafo
25 dello IAS 18, e avesse considerato non recuperabile il sopra citato credito
per l'imposta estera, il patrimonio netto al 31 dicembre 2010 ed il risultato di
periodo a tale data sarebbero risultati rispettivamente inferiore di circa Euro
8.390 migliaia e superiore di circa Euro 2.200 migliaia, al lordo del teorico
effetto fiscale. Il Collegio Sindacale a tal proposito ribadisce quanto gia
affermato nella sua relazione all’assemblea dei Soci di approvazione del
Bilancio al 31 dicembre 2009 e cioé che, nell’ambito dell’espletamento della
propria attivita di vigilanza, ha riscontrato come il ricavo appostato in bilancio
risulti documentalmente riconosciuto dalla CRSM;
in relazione alle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e
patrimoniale effettuate dalla Societa e dal Gruppo nel corso dell’esercizio e,
piu in generale, agli eventi maggiormente significativi concernenti la Societa e
il Gruppo e per una migliore comprensione del bilancio d’esercizio, il Collegio
Sindacale richiama Tlattenzione sui seguenti fatti e informazioni pin
ampiamente descritti nella relazione sulla gestione e nella nota integrativa
richiamati anche nelle relazioni di revisione al Bilancio d’esercizio e
consolidato della societa di revisione Reconta Ernst & Young emesse in data
29 aprile 2011:
a. 1l perdurare della crisi finanziaria e dei mercati, unita alla difficolta di
rispettare il piano di cessione degli assets ritenuti non piu strategici,
ha causato per la Societa ed il Gruppo una generalizzata situazione di
tensione finanziaria e carenza di liquidita che ha ingenerato talune
incertezze sulla capacita della Societa e del Gruppo di continuare
regolarmente la propria attivita.

La Societa, nella redazione del Bilancio consolidato e di esercizio ha
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