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Signori Azionisti,

a corredo del bilancio di esercizio relativo al periodo chiuso al 31.12.2013 forniamo la presente
Relazione sulla gestione, redatta ai sensi dell'art. 2428 Codice Civile, con l'obiettivo di rendere un
quadro informativo fedele, equilibrato ed esauriente in merito alla situazione della societa,
all’andamento ed al risultato della gestione, nonch¢ alle attivita svolte dalla societa nell'esercizio;
vengono altresi fornite le informazioni sui rischi a cui la societa ¢ esposta.

ATTIVITA DELLA SOCIETA

La societa Renco S.p.a. con sede legale in San Donato Milanese (MI) via Bruxelles n. 3/A
rappresenta un’importante realta italiana nel settore dell’impiantistica industriale e nell’ area del
general contracting. L’attivita del Gruppo ¢ articolata su piu linee di business che comprendono la
divisione Impianti Industriali, la divisione Infrastrutture, la divisione Assets Management e la

divisione Servizi.

L’attivita viene esercitata anche attraverso societa partecipate, direttamente e indirettamente, che
svolgono la seguente attivita:

Denominazione Citta o Stato | % Poss. Attivita svolta
HOTEL YEREVAN OJSC ARMENIA 100,00 Assets management ¢ attivita turistico alberghiera
RENCO KAT LTD KAZAKHSTAN | 100,00 Costruzioni civili ed industriali — Assets management
RENCO AK LTD KAZAKHSTAN | 100,00 Assets management
INTERRENKO LTD RUSSIA 100,00 Assets management
Sub-holding con partecipazioni legate al settore assets management e attivita
BAYTREE LDA INVEST.& SERVICE | PORTOGALLO 100,00 | turistico alberghiera
RENCO ZANZIBAR LTD 7ZANZIBAR 100,00 Assets management e attivita turistico alberghiera
RENCO ARMESTATE LTD ARMENIA 100,00 Assets management, Costruzioni civili ed industriali
RENCO TANZANIA CONSTR. LTD | TANZANIA 99,00 | Costruzioni civili ed industriali
RENCO ALMASERVICE LLP KAZAKHSTAN | 50,00 | Servizi industriali
Sub holding con partecipazioni legate al settore costruzioni civili, assets
RENCO REAL ESTATE SRL ITALIA 100,00 | management e attivita alberghiera
REAL ESTATE MANAGEMENT SRL | ITALIA 100,00 | Assets management e attivita turistico alberghiera
Costruzioni civili ed industriali e assets management in ambito health care
RENCO HEALTH CARE SRL PESARO 90,00 | (RSA)
ANGORENCO ANGOLA 99,00 | Servizi industriali
RENCO ALGERIA ALGERIA 100,00 Impiantistica industriale settore energia
RENCO MOZAMBICO LTD MOZAMBICO 100,00 Assets management e attivita turistico alberghiera
NUOVO VELODROMO ARMENIA 100,00 Assets management
OKNER KAT LLP RUSSIA 100,00 Servizi industriali
PIAZZA GRANDE LLC ARMENIA 100,00 Assets management
RENCO SAKH LLP RUSSIA 100,00 Assets management e attivita turistico alberghiera
BAYTREE LLC STATI UNITI 100,00 Assets management e attivita turistico alberghiera
TOLFA CARE SRL PESARO 42,84 Settore health care / gestione RSA
ARMENIA GESTIONI LLC ARMENIA 100,00 Assets management e attivita turistico alberghiera
JOINT GREEN SRL ITALIA 100,00 Impiantistica industriale settore energia
REAL ENERGO ARMENIA 100,00 Impiantistica industriale settore energia
DZORAGET HYDRO ARMENIA 70,00 Impiantistica industriale settore energia
RESIDENCE VISERBA SRL ITALIA 100,00 | Assets management
GRAPEVINE LDA PORTOGALLO 50,00 Assets management e attivita turistico alberghiera
SOUTHERN CROSS LLC RUSSIA 50,00 Assets management e attivita turistico alberghiera
RENCO RU LLP RUSSIA 100,00 Impiantistica industriale settore energia
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RENCO TEK LDA MOZAMBICO 100,00 Assets management e attivita turistico alberghiera

CONSORZIO FLOW.E.R.S ITALIA 60,00 Impiantistica industriale settore energia

VELOFIRMA LLC ARMENIA 85,00 Asset management ed attivita turistico-alberghiera

Dall’esercizio precedente sono intervenute le seguenti modifiche nella struttura del gruppo:

E stata costituita la Rencotek Lda societa di diritto mozambicano; 1’obiettivo ¢ quello di
essere presenti in Mozambico con una societa che possa cogliere le opportunita che si stanno
creando su questo mercato nei settori delle costruzioni civili e dell’impiantistica industriale.
E stata costituita la Velofirma Ltd. Si tratta di una societa di diritto armeno proprietaria di un
lotto di terra su cui ¢ in fase di realizzazione un hotel 5 stelle di 170 camere. Al 31.12.2013
le quote della societa sono cosi suddivise: 85% Renco Real Estate Italia Srl, 15% un partner
armeno. E prevista la cessione graduale di azioni al partner armeno secondo un calendario
prefissato, finche quest’ultimo arrivera all’80% della proprieta nel Dicembre 2016 a fronte
di finanziamenti erogati alla Velofirma Ltd pari a USD 30 milioni complessivi.

Si segnala inoltre che al 31.12.2013 il gruppo possedeva il 100% della Real Estate
Management S.r.l., societa veicolo finalizzata ad avviare una nuova iniziativa nel settore
turistico alberghiero con un partner internazionale. La societa partecipata ha avviato la
prima operazione mediante 1’acquisizione, ristrutturazione e successiva gestione dell’hotel
Castri di Firenze. La Real Estate Management S.r.l. ¢ stata esclusa dal perimetro di
consolidamento in quanto il controllo, ed in particolare il 70% delle quote di partecipazione,
nel mese di febbraio 2014 ¢ stato trasferito al partner di diritto scozzese Porto Via LP sulla
base di accordi preesistenti.

nel mese di febbraio 2013 ¢ stata ceduta la societa Energheia S.r.l., attiva nel settore delle
energie rinnovabili, ad un gruppo internazionale che gia in precedenza aveva rilevato dalla
Energheia medesima un impianto fotovoltaico.

La societa ha la sua sede principale a SAN DONATO MILANESE, che rappresenta anche la sua
sede legale, ed agisce per mezzo delle seguenti sedi secondarie:

Comune Indirizzo

PESARO VIALE VENEZIA 53

PESARO VIALE VENEZIA 19

Per lo sviluppo delle attivita all’estero e per la realizzazione dei progetti e delle commesse acquisite,
la Societa si avvale delle seguenti branches:

Branch Indirizzo
RENCO IRAN I;:}:tr :;f IRSZIfEIran Bldn. NO 1643, Shariati Avenue P.C. 19396
RENCO ARMENIA Abovian St. 14 - 375010 YEREVAN — ARMENIA
RENCO CONGO 387 Boulevard de Loango Z.I — 5933 POINTE NOIRE - CONGO
RENCO BELGIO Avenue Henri Jaspar, 113 — B-1060 - BRUXELLES - BELGIO
RENCO LIBIA 315 Hay Demashk, PO Box 81133 TRIPOLI - LIBIA
RENCO COLOMBIA Calle 79 # 8-38 Bogota — COLOMBIA
RENCO POLONIA Ul. Krolewska n.16, 00-103 Varsavia, POLONIA
RENCO SVIZZERA Rue du Conseil-General, 1205 Geneve - SWISS
RENCO ABU DHABI Continental Tower, 4th Floor office 403 Abu Dhabi
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SITUAZIONE DELLA SOCIETA E ANDAMENTO DELLA GESTIONE

L'esercizio si ¢ chiuso con un utile pari a Euro 5.907.453.

Il Valore della produzione dell’anno 2013, comprensivi della produzione su commessa a rimanenze
finali, ¢ stato pari a Euro 114.180.889 (Euro 130.637.036 I’esercizio precedente).

La redditivita si ¢ mantenuta su buoni livelli seppur inferiori a quelli di passati esercizi; I’Ebitda ¢
stato pari al 6,35% dei ricavi. Sulla contrazione del valore della produzione e della marginalita ha
certamente inciso lo slittamento della produzione (stimato in oltre 35M€ rispetto alle attese di inizio
anno) di alcune grandi commesse per le quali 1’azienda gia ad inizio esercizio aveva predisposto
tutta una serie di azioni organizzative, logistiche, di approntamento delle risorse umane e dei mezzi
di produzione volti a far fronte allo svolgimento di attivita che hanno avuto avvio solo alcuni mesi
dopo.

A ci0 va aggiunta una considerazione sulla composizione del valore della produzione che ha dei
riflessi importanti anche sulla marginalita: la produzione realizzata per investimenti propri (che per
definizione non hanno marginalitd) ha un incidenza rilevante nell” esercizio 2013 attestandosi al 6%
del valore della produzione, contro il 4% del 2012.

Parte della contrazione ¢ indubbiamente da imputare al permanere fino alla fine dell’anno della
sospensione dalla Vendor List dell’ENI (sospensione revocata il 12.12.2013 come meglio
evidenziato nel seguito di questa relazione). ENI ¢ stato sostituito da nuovi clienti, ma la produzione
delle nuove commesse ¢ slittata in parte all’esercizio 2014, come precedentemente illustrato.

I costi per servizi, generali e amministrativi nel 2013 sono stati pari a Euro 39,7 milioni (Euro 39,4
milioni 31.12.2012) in linea con il precedente esercizio; la voce ammortamenti e svalutazioni, ¢ pari
a Euro 1,7 milioni di Euro pari al dato rilevato nel precedente esercizio.

Nel corso dell’esercizio 1 dividendi distribuiti dalle societa partecipate sono stati di Euro 7,4 milioni
rispetto ai Euro 2,63 milioni del precedente esercizio. Dalle nostre partecipate Kazake sono arrivati
Euro 2,5 milioni, Euro 1,0 milione dalle controllate Armene ed Euro 3,9 milioni da controllate
Europee. Il risultato netto della gestione finanziaria, riscontrabile dall’analisi della voce oneri e
proventi finanziari anche da partecipazioni ¢ positivo per Euro 2,5 milioni e rispetto allo stesso
periodo del 2012 pertanto si registra un miglioramento di Euro 1,3 milioni, dovuto principalmente
alla politica di distribuzione di dividendi delle societa partecipate; ha per contro inciso
negativamente 1’andamento del cambio Euro/Dollaro che nel corso del 2013 ha generato differenze
negative nette per circa Euro 1,9 milioni.

A mezzo dei prospetti che seguono Vi forniamo una rappresentazione riepilogativa della situazione
patrimoniale e dell'andamento economico della gestione aziendale nel corso dell'esercizio,
evidenziando 1 fattori sopra esposti:

Descrizione 31-12-2012 31-12-2013 Variazione
Crediti vs soci per versamenti dovuti
Immobilizzazioni 88.810.095 101.666.614 12.856.519
Attivo circolante 204.652.843 289.312.505 84.659.662
Ratei e risconti 457.328 828.917 371.589
TOTALE ATTIVO 293.920.266 391.808.036 97.887.770
Patrimonio netto: 99.919.069 102.389.077 2.470.008
- di cui utile (perdita) di esercizio 6.617.885 5.907.453 -710.432
Fondi rischi ed oneri futuri 14.482.755 16.067.644 1.584.889
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Descrizione 31-12-2012 31-12-2013 Variazione

TFR 1.928.595 1.676.001 -252.594
Debiti a breve termine 166.124.414 237.757.208 71.632.794
Debiti a lungo termine 11.361.998 33.738.929 22.376.931
Ratei e risconti 103.435 179.177 75.742
TOTALE PASSIVO 293.920.266 391.808.036 97.887.770
Descrizione 31-12-2012 Yo sui 31 122013 7o sui
ricavi ricavi
Ricavi della gestione caratteristica 125.377.490 111.220.329
Acquisti e variazioni rimanenze materie prime, sussidiarie, di 55.002.643 4387 41.417.653 3704
consumo e merci
Costi per servizi e godimento beni di terzi 39.360.345 31,39  39.693.644 35,69
VALORE AGGIUNTO 31.014.502 24,74  30.109.032 27,07
Ricavi della gestione accessoria 5.259.546 4,19 2.960.560 2,66
Costo del lavoro 25.760.824 20,55 25.571.152 22,99
Altri costi operativi 650.759 0,52 434 421 0,39
MARGINE OPERATIVO LORDO 9.862.465 7,87  7.064.019 6,35
Ammortamenti, svalutazioni ed altri accantonamenti 1.728.970 1,38 1.686.712 1,52
RISULTATO OPERATIVO 8.133.495 6,49 5.377.307 4,83
Proventi e oneri finanziari e rettif. di valore di attivita finanziarie 1.245.548 0,99 2.522.252 2,27
RISULTATO ORDINARIO 9.379.043 7,48  7.899.559 7,10
Proventi ed oneri straordinari 316.397 0,25 -136.429 -0,12
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 9.695.440 7,73 7.763.130 6,98
Imposte sul reddito 3.077.555 2,45 1.855.677 1,67
Utile (perdita) dell'esercizio 6.617.885 5,28 5.907.453 5,31

A supporto dei dati esposti nei prospetti, si aggiungono le seguenti note di commento sui vari
aspetti della gestione.

CONGIUNTURA GENERALE E ANDAMENTO DEI MERCATI IN CUI OPERA
LA SOCIETA

L’OCSE stimava una crescita mondiale del PIL attorno al 3,1% nel 2013 e al 4% nel 2014. Su scala
planetaria, come da qualche anno a questa parte, I’area Euro risulta essere quella a crescita inferiore,
con calo generalizzato delle nazioni periferiche fra cui I’Italia che registra un -1,9% sul 2013.

Cina, India, centro e sud America, Israele e Turchia sono le aree in cui si registrano tassi di crescita
piu alti.

Qualche debole ma significativo segnale di ripresa induce sia le organizzazioni internazionali che
I’Istat ad ipotizzare per I’Italia una inversione di tendenza e 1’uscita dalla recessione con una
moderata crescita nel 2014 stimata tra lo 0,6% e lo 0,8%.

Nonostante il contesto globale in contrazione, 1 principali mercati su cui opera Renco continuano ad
espandersi in maniera piu veloce rispetto alla media Europea.

Di seguito i tassi di crescita fatti registrare dai Paesi dove il Gruppo ¢ maggiormente presente:

Crescita Prodotto Interno Lordo per
Paese

2011 2012 2013 2014 2015
RUSSIA 4,3% 3,4% 1,5% 2,0% 2,5%
ARMENIA 4,4% 7,2% 4,9% 4,9% 5,2%
KAZAKHSTAN 7,5% 5,0% 7,2% 7,7% 8,3%
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TANZANIA 6,4% 6,9% 7,8% 8,4% 8,8%

CONGO 3,4% 8,1% 7,0% 5,9% 8,2%
IRAN 3,0% -19%  -5,5% 1,0% 3,0%
LIBIA -61,0% 104,0% -5,1% nd Nd

MOZAMBICO 7,3% 7,4% 8,6% 8,7% 9,1%

Vengono riportati i dati degli ultimi tre anni e le attese per il 2014 e 2015.

Certamente alcuni di questi Paesi presentano ancora gradi elevati di incertezza ed instabilita politica
(Iran e Libia su tutti), ma 1 ritmi di crescita sono generalmente cosi elevati da garantire mercati in
espansione per molti anni ancora.

POLITICHE DI MERCATO E POLITICA INDUSTRIALE

La suddivisione delle vendite per area geografica ¢ di seguito schematizzata:

Area geografica 31-12-2012 31-12-2013 Incidenza % Variazione
Italia 41.180.066 23.919.965 21% -17.260.101
Europa 27.770.202 17.213.967 15% -10.556.235
Africa 27.760.490 44.626.004 39% 16.865.514
Medio Oriente 2.776.133 1.854.146 2% -921.987
Russia e Paesi ex URSS 16.186.739 24.114.104 21% 7.927.365
Resto Mondo 14.963.409 2.452.704 2% -12.510.705
Arrotondamento
Totali 130.637.039 114.180.889 100% -16.456.150

La tabella sopra esposta evidenzia il valore assoluto ed il peso percentuale della produzione per area
geografica. Gli elementi che spiccano in modo evidente sono il forte impulso subito dai ricavi
realizzati nel continente africano (frutto dell’acquisizione di progetti con la francese Total e la
congolese SNPC), ma anche la decisa contrazione della produzione europea (effetto della
conclusione dei lavori per la Committente belga Fluxys, solo parzialmente compensata dal valore
della produzione realizzata in Svizzera per il Cern ed in Polonia per Poloniaero del Gruppo Avio).
In forte incremento anche la produzione realizzata nei paesi dell’area CIS, in cui il Gruppo ¢
storicamente presente, riconducibile per lo piu alla Progettazione e Fornitura per Worley Parsons
del sistema HVAC di un complesso di process / non process buildings per il trattamento dello zolfo
di Atyrau.

La suddivisione dei ricavi per area geografica conferma la consolidata natura internazionale della
Renco che, anche quest’anno colloca oltre 1’80% dei propri ricavi al di fuori dei confini nazionali.

Relazione sulla Gestione 7



Portafoglio ordini al 31.12.2013

Il Portafoglio Ordini del Gruppo Renco, che comprende soltanto contratti firmati ed entrati in
vigore, al 31.12.2013 ¢ pari a Euro 365 milioni, attestandosi su valori mai raggiunti in passato dal
Gruppo Renco.

COMMESSA CLIENTE DIVISIONE

+1[hw9/hbtw! ¢¢h bel

SARIR LIBYA EMI IMPIANTI INDUSTRIALI LIBYA 47.274.571
MOHO NORD DJENO INTEGRATION TOTAL E&P CONGO IMPIANTI INDUSTRIALI CONGO 42.457.171
AVIO POLONIA POLONIAERO LABORATORY IMPIANTI INDUSTRIALI POLONIA 40.039.685
LITCHENDJILI SICIM IMPIANTI INDUSTRIALI CONGO 31.734.899
WATER TREATMENT DJENO TERMINAL TOTAL E&P CONGO IMPIANTI INDUSTRIALI CONGO 31.154.026
EP HVAC EWRP WORLEYPARSONSEUROPE INFRASTRUTTURE KAZAKHSTAN 26.933.924
CERN BUILDING 107 CERN IMPIANTI INDUSTRIALI SVIZZERA 21.574.052
HOTEL AREA VECCHIO VELODROMO VELOFIRMALLC INFRASTRUTTURE ARMENIA 19.008.621
BORDOLANO CENTRALE STOCCAGGIO STOGIT IMPIANTI INDUSTRIALI ITALIA 14.714.805
SNPCINSTALLATIONS DE SURFACECONGO  SNPC IMPIANTI INDUSTRIALI CONGO 12.821.302
TEMPAROSSA BOP 2xTITAN 130GS SOLAR IMPIANTI INDUSTRIALI ITALIA 9.351.103
HOTEL CASTRI FIRENZE REAL ESTATE MANAGEMENT INFRASTRUTTURE ITALIA 6.417.000
RINNOVO GLOBAL MAINTENANCE SICIM CONGO IMPIANTI INDUSTRIALI CONGO 3.899.942
SPARE PARTS COSMI/NCPOC COSMI/NCPOC/CLP SERVIZI KAZAKHSTAN 3.192.089
TOTAL TERRAZZAMENTI CONGO TOTAL E&P CONGO IMPIANTI INDUSTRIALI CONGO 2.041.426
EXTRAWORKS DP4 DP5 SICIM SICIM CONGO ENERGIA CONGO 1.932.377
COMMISSIONING FTR B&CESIS 8 BOLASHAK IMPIANTI INDUSTRIALI KAZAKHSTAN 1.789.053
SAIPEM ABU DHABI EXHAUST EXTRACTION SY! SAIPEM ABU DHABI IMPIANTI INDUSTRIALI ABU DHABI 1.470.006
PRODECO PROPERTY DEVELOPMENT COMPANY  IMPIANTI INDUSTRIALI ARMENIA 1.281.660
PALAZZO ALMATY INFRASTRUTTURE KAZAKHSTAN 44.000.000
ALTRO 2.552.903

TOTALE 365.640.616

Il valore complessivo di 365M€ non comprende alcuna produzione della Divisione Servizi né di
quella della Divisione Asset Management.
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