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'ƌƵƉƉŽ��>��E�E��

�
^ĞĚĞ�ůĞŐĂůĞ͗�ǀŝĂ�'ŝƵƐĞƉƉĞ�&ƌƵĂ�ϮϬ�Ͳ�ϮϬϭϰϲ�DŝůĂŶŽ�;D/Ϳ�

����������������ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂŶŶƵĂůĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĂ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�
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5HOD]LRQH�DQQXDOH�FRQVROLGDWD�DO����GLFHPEUH������ 3DJLQD���GL����
�

>Ğ�ĐĂƌŝĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�

�
�
�

�KE^/'>/K��/��DD/E/^dZ��/KE��
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ��ŽƌŐŶŽ�ʹ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�Ěŝ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�
dĂƚŝĂŶĂ�^ŬĂĐŚŬŽ�ʹ��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�
&ĂďŝŽ��ŽŵĞŶŝĐŽ��ĂŶŶĂǀĂůĞ�ʹ��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�
�ŶƌŝĐŽ��ĂůĂďƌĞƚƚĂ�ʹ��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�
�ůďĞƌƚŽ��Ğůů͛�ĐƋƵĂΎ�ʹ��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�
�
�K>>�'/K�^/E����>��
^ŝŶĚĂĐŝ��ĨĨĞƚƚŝǀŝ�
�ĚŽĂƌĚŽ�'ŝŶĞǀƌĂ�ʹ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��Ğů��ŽůůĞŐŝŽ�^ŝŶĚĂĐĂůĞ��
KƚƚĂǀŝĂ��ůĨĂŶŽ�ʹ�^ŝŶĚĂĐŽ�
'ŝŽƌŐŝŽ�sĞŶƚƵƌŝŶŝ�ʹ�^ŝŶĚĂĐŽ��
^ŝŶĚĂĐŝ�^ƵƉƉůĞŶƚŝ�

� ������������DŝĐŚĂĞůĂ�DĂƌĐĂƌŝŶŝ�
� ������������ZŽďĞƌƚŽ�dŽůĚŽ�
�

^K�/�d�͛��/�Z�s/^/KE��
�ĞůŽŝƚƚĞΘdŽƵĐŚĞ�^͘Ɖ͘�͘�
�
�
�

�
�

����������������������������EŽƚĞ͗�
/ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�Ěŝ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚŽ�ĚĂůůΖ�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŐůŝ��ǌŝŽŶŝƐƚŝ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�ϭϬ�ĂƉƌŝůĞ�
ϮϬϭϵ͕�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ĚĞůů͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ�ĂƐƐƵŶƚĂ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�Ϯϰ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϭϵ͕�Ğ�
ƌĞƐƚĞƌă�ŝŶ�ĐĂƌŝĐĂ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞůůΖĂƐƐĞŵďůĞĂ�ĐŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞƌă�ŝů�ďŝůĂŶĐŝŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘�
Ύ�/Ŷ�ĚĂƚĂ�ϭϵ�ŵĂŐŐŝŽ͕� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�^ŽĐŝ�ŚĂ�ŶŽŵŝŶĂƚŽ� ŝů�ĚŽƚƚ͘��ůďĞƌƚŽ��Ğůů͛�ĐƋƵĂ�ƋƵĂůĞ�ŶƵŽǀŽ�
ŵĞŵďƌŽ�ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͕�ŝŶ�ƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĚŽƚƚ͘�&ĂďƌŝǌŝŽ�DŝůĂŶŽ�ĚΖ�ƌĂŐŽŶĂ͘�

�
/ů��ŽůůĞŐŝŽ�^ŝŶĚĂĐĂůĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚŽ�ĚĂůůΖ�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŐůŝ��ǌŝŽŶŝƐƚŝ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�ϭϬ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϭϵ�
Ğ� ƌĞƐƚĞƌă� ŝŶ�ĐĂƌŝĐĂ� ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞůůΖĂƐƐĞŵďůĞĂ� ĐŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞƌă� ŝů� ďŝůĂŶĐŝŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�
ϮϬϮϭ͘�

�
>Ă�ƐŽĐŝĞƚă�Ěŝ� ƌĞǀŝƐŝŽŶĞ��ĞůŽŝƚƚĞΘdŽƵĐŚĞ�^͘Ɖ͘�͘�ğ� ƐƚĂƚĂ�ŶŽŵŝŶĂƚĂ�ĚĂůůΖ�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŐůŝ��ǌŝŽŶŝƐƚŝ� ŝŶ�
ĚĂƚĂ�Ϯϰ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϭϵ͕�ƉĞƌ�Őůŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝ�ĐŚĞ�ĐŚŝƵĚĞƌĂŶŶŽ�ĚĂů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ͘� �
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5HOD]LRQH�DQQXDOH�FRQVROLGDWD�DO����GLFHPEUH������ 3DJLQD���GL����
�

Z�>��/KE��hE/���^h>>��'�^d/KE���>��/>�E�/K��KE^K>/��dK��>�ϯϭ��/��D�Z��ϮϬϮϭ�
�
�
sŝ� ƉƌĞƐĞŶƚŝĂŵŽ� ůĂ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĂ� ĂŶŶƵĂůĞ� ĚĞů� 'ƌƵƉƉŽ� �ůĞĂŶ�Ŷ�� Ăů� ϯϭ� ĚŝĐĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ͕� ƌĞĚĂƚƚĂ� ŝŶ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă� Ăŝ� ƉƌŝŶĐŝƉŝ� ĐŽŶƚĂďŝůŝ� ŝƚĂůŝĂŶŝ� ;K/�Ϳ� ĞĚ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĂ� ĚĂůůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� ;Ěŝ� ƐĞŐƵŝƚŽ� ůĂ�
͞ZĞůĂǌŝŽŶĞ͟Ϳ͕�ĐŽŶ� ůĂ�ƋƵĂůĞ�ĚĞƐŝĚĞƌŝĂŵŽ� ŝůůƵƐƚƌĂƌǀŝ� ů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�^ŽĐŝĞƚă�Ğ�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ͕�ƐŝĂ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�
ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĐŽŶĐůƵƐŽ͕�ƐŝĂ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ůĞ�ƉƌŽƐƉĞƚƚŝǀĞ�ĂƚƚĞƐĞ�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ͘�
�
�ŽŵĞ�ĚŽǀĞƌŽƐĂ�ƉƌĞŵĞƐƐĂ�Ăů�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ĚĞůůĂ�ZĞůĂǌŝŽŶĞ͕�Ɛŝ�ƌĂŵŵĞŶƚĂ�ĐŚĞ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�
ƉĞƌŝŽĚŽ� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ͕� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞů� ϮϬϮϭ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚĞ� ĚĂů� ƉƌŽƚƌĂƌƐŝ� ĚĞŐůŝ� ĞĨĨĞƚƚŝ�
ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĐĂ� ĚĂ� �ŽsŝĚͲϭϵ͘� /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞů� ƉƌŝŵŽ� ƐĞŵĞƐƚƌĞ� ϮϬϮϭ� ůĞ� ŵŝƐƵƌĞ�
ƌĞƐƚƌŝƚƚŝǀĞ�ĚŝƐƉŽƐƚĞ�ĚĂůůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚă͕� ƐĞďďĞŶĞ�ŵĞŶŽ�ƐƚƌŝŶŐĞŶƚŝ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ă�ƋƵĞůůĞ�ĂĚŽƚƚĂƚĞ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϮϬ͕�
ŚĂŶŶŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ƵŶĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�ůŝŵŝƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ�ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ͕�Ěŝ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ͕�ĚĞŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ŝŶ�
ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ͘�EĞů�ƚĞƌǌŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�Ɛŝ�ğ�ŝŶǀĞĐĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ� ƵŶ� ƐĞŶƐŝďŝůĞ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ� ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ͕� ĂŶĐŚĞ� ŐƌĂǌŝĞ� Ăů� ƐƵĐĐĞƐƐŽ� ĚĞůůĞ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ� ǀĂĐĐŝŶĂůŝ� Ğ� Ăů�
ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůĞ� ĂůůĞŐŐĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ� ƌĞƐƚƌŝǌŝŽŶŝ�ŶĞŝ�ŵĞƐŝ�ĞƐƚŝǀŝ͕� ĐƵŝ� ŚĂ� ĨĂƚƚŽ� ƐĞŐƵŝƚŽ�Ă� ĨŝŶĞ�ĂŶŶŽ�ƵŶ� ĐĂůŽ�ĚĞůůĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƉĞƌ�Ɛğ�ĨŝƐŝŽůŽŐŝĐŽ�ŝŶ�ďĂƐƐĂ�ƐƚĂŐŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ĂĐĐĞŶƚƵĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ƌĞĐƌƵĚĞƐĐĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�
ŶƵŽǀĞ�ǀĂƌŝĂŶƚŝ�ƉĂŶĚĞŵŝĐŚĞ͘��

>͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͕�ĐŽŶ�ƌŝĐĂǀŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŝ�ƉĂƌŝ�ĂĚ��ƵƌŽ�ϯ͘ϵϴϬ͘Ϯϱϵ�;ĐŽŶ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�
ĚĞů�ϳϵй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞů�ϮϬϮϬ͕�Ğ�ĚĞů�ϮϮй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϭϵͿ͕�ƌŝƉŽƌƚĂ�ƵŶ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ŶĞƚƚŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�
Ěŝ��ƵƌŽ�ϭ͘ϭϳϴ͘ϮϮϭ�;ŝŶ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�нϲϳй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞů�ϮϬϮϬ͕�Ğ�нϮϵй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�
ϮϬϭϵͿ͕�ĚŽƉŽ�ĂǀĞƌ�ŝŵƉƵƚĂƚŽ�ĂŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ƉĞƌ��ƵƌŽ�ϯϴϬ͘Ϯϭϲ͘�

>Ă�ŶĞƚƚĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĚĞŝ�ƌŝĐĂǀŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϮϬ͕�ĚŽǀƵƚĂ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�Ăů�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�
ŐĞƐƚŝƚŝ�ĚĂůůĂ� ƐŽĐŝĞƚă͕� ĂƐƐƵŵĞ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŽ� ƐĞ�Ɛŝ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ� ŝů� ĨĂƚƚŽ�ĐŚĞ� ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĂŶĐŽƌĂ�
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚŝ�ĚĂůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĐĂ͘��ů�ƚĞŵƉŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ǀĂ�ƌŝůĞǀĂƚŽ�ĐŚĞ�ŝů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ϮϬϮϭ�ƌŝƐƵůƚĂ�
ĐŽŵƵŶƋƵĞ� ŵŝŐůŝŽƌĞ� ĂŶĐŚĞ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ăůů͛ĞƉŽĐĂ� ƉƌĞͲƉĂŶĚĞŵŝĂ͕� ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ� ŐƌĂǌŝĞ� Ăů� ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů�
ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�ŐĞƐƚŝƚŽ�Ğ�ĂůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĞƌŽŐĂƚŽ�ĚĂůůĂ�^ŽĐŝĞƚă͘���͛ĂůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ɛŝ�
ƌŝůĞǀĂ�ƵŶ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛�ďŝƚĚĂ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϬ�ůĞŐĂƚŽ�ƐŝĂ�Ăů�ŵĂŐŐŝŽƌ�ǀŽůƵŵĞ�Ě͛ĂĨĨĂƌŝ͕�ƐŝĂ�
Ăů�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�Ěŝ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ŵĞƐƐĞ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ�ĚĂůů͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ͘�
�
>Ă�ĚŝƐĂŵŝŶĂ�ĚĞůůĞ�ǀŽĐŝ�ĐŚĞ�ĐŽŵƉŽŶŐŽŶŽ�ůĂ�ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ĨĂ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăŝ�ĚĂƚŝ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�Ăů�ϯϭ�
ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ĐŚĞ�ƚƌŽǀĂŶŽ�ƌĂĨĨƌŽŶƚŽ�ĐŽŶ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĐŚŝƵƐŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͘�
�
WĞƌ� ƋƵĂŶƚŽ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ŝ� ĚĂƚŝ� ŐĞƐƚŝŽŶĂůŝ͕� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞů� ϮϬϮϭ��ůĞĂŶ�Ŷ��ŚĂ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ� ƵŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ� ĚĞů�
ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ŐĞƐƚŝƚŝ͕�ĐŚĞ�ŚĂ�ƐƵƉĞƌĂƚŽ� ůĞ�ϭ͘ϭϳϬ�ƵŶŝƚă�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚĞ�ŝŶ�ϲϬ�ůŽĐĂůŝƚă� ŝƚĂůŝĂŶĞ͕�ŝŶ�
ŵĂƐƐŝŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĚĞů�͞ƉĂĐĐŚĞƚƚŽ�&h>>͟�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͘�/ů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ŐĞƐƚŝƚŝ�ĚĂ�
�ůĞĂŶ�Ŷ��ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƉĂƌŝ�Ă�ϯϭ͘Ϭϯϵ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ϭϭϬй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�
ϮϬϮϬ͕� Ğ� ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ� ĚĞů�ϭϱй� ĂŶĐŚĞ� Ăů� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĚĞů� ϮϬϭϵ� ;ƉƌŝŵĂ�ĚĞůů͛ŝŵƉĂƚƚŽ� ĚĞůůĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĂ� ĚĂ� �ŽsŝĚͲϭϵͿ͘�
YƵĞƐƚŽ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�Ɛŝ�ğ�ƌŝĨůĞƐƐŽ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ǀŽůƵŵĞ�Ěŝ�ŐƌŽƐƐ�ďŽŽŬŝŶŐ͕�ŽǀǀĞƌŽ�Őůŝ�ŝŶĐĂƐƐŝ�ĚĂŐůŝ�ŽƐƉŝƚŝ�ƉĞƌ�ŝ�
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ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ŐĞƐƚŝƚŝ͕�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƐƵƉĞƌĂƚŽ�ƋƵŽƚĂ�ϭϭ͘Ϯ�ŵŝůŝŽŶŝ�Ěŝ��ƵƌŽ�;ŽůƚƌĞ�ŝů�ĚŽƉƉŝŽ�ĚĞů�ϮϬϮϬ͕�Ğ�ŝů�ϯϲй�ŝŶ�Ɖŝƶ�ĚĞů�
ϮϬϭϵͿ͘��

^ŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĂůƚƌĞƐŞ�ĐŚĞ�ŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĚĞů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϮϭ�ŚĂŶŶŽ�ǀŝƐƚŽ�ƌŝĐĂǀŝ�ŝŶ�ĨŽƌƚĞ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ͗�ŝŶ�ĚĞƚƚĂŐůŝŽ͕�ŶĞů�
ƐĞĐŽŶĚŽ� ƐĞŵĞƐƚƌĞ� ŝ� ƌŝĐĂǀŝ� ŚĂŶŶŽ� ƌĂŐŐŝƵŶƚŽ� �ƵƌŽ� Ϯ͘ϰϵϵ͘ϵϴϲ� ĐŽŶƚƌŽ� ŝů� ǀĂůŽƌĞ� Ěŝ� �ƵƌŽ� ϭ͘Ϭϯϯ͘ϭϭϬ� ŶĞů� ƉƌŝŵŽ�
ƐĞŵĞƐƚƌĞ͘� EĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ϮϬϮϭ� ĂŶĐŚĞ� ů͛��/d��� ğ� ŵŝŐůŝŽƌĂƚŽ� ƐĞŶƐŝďŝůŵĞŶƚĞ͕� ƉĂƐƐĂŶĚŽ� ĚĂ� ƵŶ� ǀĂůŽƌĞ�
ŶĞŐĂƚŝǀŽ�Ěŝ��ƵƌŽ�ϲϯϮ͘ϭϯϮ�ŶĞů�ƉƌŝŵŽ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�Ă�ƵŶ�ǀĂůŽƌĞ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�Ěŝ��ƵƌŽ�ϭϮϴ͘ϴϴϴ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ�ŶĞů�ƐĞĐŽŶĚŽ�
ƐĞŵĞƐƚƌĞ͘��

�
�ŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůΖĂƚƚŝǀŝƚă�
��
�ůĞĂŶ�Ŷ��^͘Ɖ͘�͘�;Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�͞�ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ͟Ϳ͕�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ŶĞů�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϲ͕�ĐŽŶ�ƐĞĚĞ�Ă�DŝůĂŶŽ͕�ğ�ƵŶĂ�
WD/�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂ�Ěŝ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŐƵĞƐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌ�ĂĨĨŝƚƚŝ�
ďƌĞǀŝ� Ğ� ĐĂƐĞ� ǀĂĐĂŶǌĂ� ŝŶ� ƚƵƚƚĂ� /ƚĂůŝĂ͘� >Ğ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐǀŽůƚĞ� ƐŽŶŽ� ďĂƐĂƚĞ� ƐƵ� ƐǀŝůƵƉƉŽ͕� ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� Ğ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� Ěŝ�
ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�Ğ�ĚĂƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�Ăů�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�
ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ�ĂůůĞ�ůŽĐĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ďƌĞǀĞ�ƉĞƌŝŽĚŽ͘�
�
�ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϮϰϮϴ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ��ŝǀŝůĞ�Ɛŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĐŚĞ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ǀŝĞŶĞ�ƐǀŽůƚĂ�ŶĞů�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ͕�ŶĞůůĂ�ƐĞĚĞ�
ůĞŐĂůĞ� ĚĞůůĂ� �ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ� ŝŶ� ǀŝĂ� 'ŝƵƐĞƉƉĞ� &ƌƵĂ� Ŷ͘� ϮϬ͕� ƉĞƌ� ƋƵĂŶƚŽ� ƌŝĨĞƌŝďŝůĞ� ĂůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚăǰ� Ěŝ� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂůĞ͕� Ěŝ� ƌĞǀĞŶƵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� Ğ� Ěŝ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŵĞŶƚƌĞ� ǀŝĞŶĞ� ƐǀŽůƚĂ� ƉƌĞƐƐŽ� Őůŝ�
ŝŵŵŽďŝůŝ� ŐĞƐƚŝƚŝ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ŝƚĂůŝĂŶŽ͕�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ� ƌŝĨĞƌŝďŝůĞ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ŐƵĞƐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ͘�
�
^ŽƚƚŽ�ŝů�ƉƌŽĨŝůŽ�ŐŝƵƌŝĚŝĐŽ��ůĞĂŶ�Ŷ��^͘Ɖ͘�͘�ĚĞƚŝĞŶĞ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ͕�ĐŽŵĞ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞĨŝŶŝƚĞ͕�Ğ�ŶŽŶ�
ğ�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĂ�ĚĂ�ĂůƚƌĞ�ƐŽĐŝĞƚă͘�
�
�

�ĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�
�

^ĞĚĞ�
�ĂƉŝƚĂůĞ�ŝŶ�

ĞƵƌŽ�
YƵŽƚĂ�ƉŽƐƐĞĚƵƚĂ�

ŝŶ�й�
DĞƚŽĚŽ�Ěŝ�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�

�>��E�E��ZKD��^Z>� ZŽŵĂ� ϯ͘ϬϬϬ� ϭϬϬ͕ϬϬй� /ŶƚĞŐƌĂůĞ�

�>��E�E��Z��>��^d�d��^Z>� DŝůĂŶŽ� Ϯ͘ϬϬϬ� ϭϬϬ͕ϬϬй� /ŶƚĞŐƌĂůĞ�
�
>Ğ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĞ͕�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϭϴ͕�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�
ĂƐƐĞƚƚŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŝ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͘�
EĞů� ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϭϵ͕� ƚĂůŝ� ƐŽĐŝĞƚă� ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĞ͕�ŚĂŶŶŽ�ĂƐƐƵŶƚŽ�ƵŶ� ƌƵŽůŽ� ƐĞŵƉƌĞ� Ɖŝƶ� ƌŝůĞǀĂŶƚĞ�ŶĞů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�ƌƵŽůŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŽƐŝ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ͘�>Ă��ůĞĂŶ�Ŷ��ZŽŵĂ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�
ĨŽĐĂůŝǌǌĂ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŶĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ�ĚĂůů͛ĂƌĞĂ�Ěŝ�ZŽŵĂ͕�
ŵĞŶƚƌĞ�ůĂ��ůĞĂŶ�Ŷ��ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ͕�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚĂ�ĐŽŵĞ�ƐŽĐŝĞƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�;ĂĨĨŝůŝĂƚĂ�&/�/WͿ͕�ŚĂ�
ĂƐƐƵŶƚŽ� ŝů� ƌƵŽůŽ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ƌĂƉƉŽƌƚŝ� ĐŽŶ� ŝ� ĐůŝĞŶƚŝ� ůĂĚĚŽǀĞ� ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�Ğ�
ĨŝƐĐĂůĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĂ�ŝů�ƌƵŽůŽ�ƌĞĨĞƌĞŶǌŝĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝ͘��
�
�
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�ŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�
��
^ǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�Ğ�ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ŵĞƌĐĂƚŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŽƉĞƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�
�
EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�ŝů�ƐĞƚƚŽƌĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ�ŚĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŽ�ŶĞů�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�ƐĞŐŶĂůŝ�Ěŝ�ƌŝƉƌĞƐĂ͕�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�
ŶĞů� ƚĞƌǌŽ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ;ŝŶ� ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶǌĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ƐƚĂŐŝŽŶĞ� ĞƐƚŝǀĂͿ͘� EĞůůŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ͕� ƐĞĐŽŶĚŽ� ŝ� ĚĂƚŝ�
ĚĞůů͛KƐƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ĚĞů�dƵƌŝƐŵŽ�ĚĞů�WŽůŝƚĞĐŶŝĐŽ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ͕�ŝů�ƐĞŐŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ŝŶ�ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ŚĂ�
ƌĞĐƵƉĞƌĂƚŽ�ŵŽůƚŽ�Ɖŝƶ�ƌĂƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�Ğ�ŝŶ�ŵŝƐƵƌĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ĐŽŵƉĂƌƚŝ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐĞƚƚŝǀŝƚă͕�ƋƵĂůĞ�ƉĞƌ�
ĞƐĞŵƉŝŽ�ƋƵĞůůŽ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌŽ͘��
�
EĞů�ϮϬϮϭ�ŝ�ĨůƵƐƐŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�WĂĞƐŝ�ĞƵƌŽƉĞŝ�ƐŽŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�ƐĞŐŶĂƚŝ�ĚĂůůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĂ��ŽǀŝĚͲ
ϭϵ͕� ĐŚĞ� ŚĂ� ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ� ůŝŵŝƚĂƚŽ� ůĂ� ŵŽďŝůŝƚă� ĚĞůůĞ� ƉĞƌƐŽŶĞ͕� ŵĂ� ů͛/ƚĂůŝĂ͕� ƐĞĐŽŶĚŽ� ůĞ� ƐƚŝŵĞ� Ěŝ� �ƵƌŽƐƚĂƚ͕�
ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ăŝ� Ɖƌŝŵŝ� ϵ�ŵĞƐŝ� ĚĞů� ϮϬϮϭ͕� ğ� ůĂ� ƉƌŝŵĂ� ŶĞůůĂ� ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂ� ĞƵƌŽƉĞĂ� ƉĞƌ� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ƉƌĞƐĞŶǌĞ͕�
ƐŽƌƉĂƐƐĂŶĚŽ�ůĂ�'ĞƌŵĂŶŝĂ͘�/�ĚĂƚŝ�/^d�d�ĚĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ϵ�ŵĞƐŝ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶŽ�ŝŶĨĂƚƚŝ�ƵŶ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ�
ŝŶ�ĚĞĐŝƐĂ� ƌŝƉƌĞƐĂ� ĐŽŶ�ƵŶ�ĨŽƌƚĞ�ďĂůǌŽ�ŶĞů� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĞƐƚŝǀŽ�;ůƵŐůŝŽͲƐĞƚƚĞŵďƌĞͿ͕�ƋƵĂŶĚŽ� ůĞ�ƉƌĞƐĞŶǌĞ� ƚƵƌŝƐƚŝĐŚĞ�
ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĐŝƌĐĂ�ϭϳϳ�ŵŝůŝŽŶŝ�;нϯϭй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϮϬͿ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϭϵ�;ͲϭϰйͿ͘�^ŝ�ğ�
ƚƌĂƚƚĂƚŽ�ĂŶĐŽƌĂ�Ěŝ�ƵŶ�ƚƵƌŝƐŵŽ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŽ͕�ƵŶŝĨŽƌŵĞŵĞŶƚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚŽ�ƐƵůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ůĂƐĐŝĂ�ƉĞƌž�ŝŶ�ƐŽĨĨĞƌĞŶǌĂ�ůĞ�Đŝƚƚă�Ě͛ĂƌƚĞ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ůĞŐĂƚĞ�ĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƐƚƌĂŶŝĞƌŝ͖�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĞ�
ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� �ĂŶĐĂ� Ě͛/ƚĂůŝĂ͕� Ă� ĚŝĐĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ� ŝů� ƐĂůĚŽ� ĚĞůůĂ� ďŝůĂŶĐŝĂ� ĚĞŝ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŝ� ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ� ĚĞůů͛/ƚĂůŝĂ� ŚĂ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ� ƵŶ� ĂǀĂŶǌŽ� Ěŝ� Ϭ͕ϰ� ŵŝůŝĂƌĚŝ� Ěŝ� ĞƵƌŽ͘� EŽŶŽƐƚĂŶƚĞ� ů͛ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵůƚĞƌŝŽƌŝ� ƌĞƐƚƌŝǌŝŽŶŝ� Ăŝ� ǀŝĂŐŐŝ�
ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ƉĞƌ�ĞĨĨĞƚƚŽ�ĚĞůůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�ŐůŽďĂůĞ�ĚĞůůĂ�ǀĂƌŝĂŶƚĞ�ŽŵŝĐƌŽŶ�ŶĞůůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ͕�ƐŝĂ�ůĂ�
ƐƉĞƐĂ�ĚĞŝ�ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ�ƐƚƌĂŶŝĞƌŝ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ�;ϭ͕ϱ�ŵŝůŝĂƌĚŝͿ�ƐŝĂ�ƋƵĞůůĂ�ĚĞŝ�ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ�ŝƚĂůŝĂŶŝ�Ăůů͛ĞƐƚĞƌŽ�;ϭ͕ϭ�ŵŝůŝĂƌĚŝͿ�
ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ɖŝƶ�ĞůĞǀĂƚĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůĞ�ŝŶ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�;ƌŝƐƉĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ěŝ�Ϭ͕ϱ�Ğ�Ϭ͕ϯ�ŵŝůŝĂƌĚŝͿ͕�
ƋƵĂƐŝ�ƚƌŝƉůŝĐĂƚĞ�ŶĞů�ƋƵĂƌƚŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞůůŽ�ƐĐŽƌƐŽ�ĂŶŶŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞů�ϮϬϮϬ͘��
�
/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƋƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ƌŝƉƌĞƐĂ�Ğ�Ěŝ�ƌŝĐŽŶĨĞƌŵĂ�ĚĞůůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͕�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�
ĚĞůŝŶĞĂƚĞ�ĂůĐƵŶĞ�ƚĞŶĚĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚŽ�ů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ͕�ƚƌĂ�ĐƵŝ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�
Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�ĨůĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ŐĂƌĂŶǌŝĞ͕�ƐƉĂǌŝ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝ͕�ǀŝĂŐŐŝ�Ɖŝƶ�ůƵŶŐŚŝ�Ğ�ƵŶĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�
Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ĞĚ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕�Ğ�ŝŶĨŝŶĞ�ƵŶĂ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͘�
�
�ŶĐŚĞ�ĂůůĂ�ůƵĐĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŝ�ƚƌĞŶĚ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ͕� ŝů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĚĞŐůŝ�ĂĨĨŝƚƚŝ�ďƌĞǀŝ�ŚĂ�ƌŝůĞǀĂƚŽ�ƵŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛ŽĨĨĞƌƚĂ͕�ĐŽŶ�ů͛ƵƐĐŝƚĂ�ĚĂů�ŵĞƌĐĂƚŽ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ŶŽŶ�ĂůůŝŶĞĂƚŝ�Ăŝ�ŶƵŽǀŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŝ�ĚĂůůĂ�ĐůŝĞŶƚĞůĂ�Ğ�ŐĞƐƚŝƚŝ�
ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŶŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͗�Ă�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ƐŽŶŽ�ϯϬϱ͘ϵϱϲ�Őůŝ�ĂŶŶƵŶĐŝ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�ƐƵůůĂ�ƉŝĂƚƚĂĨŽƌŵĂ��ŝƌďŶď͕�
ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�Ϯϵй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϭϵ�ƋƵĂŶĚŽ�ĞƌĂŶŽ�ϰϯϮ͘ϳϯϱ�;ĚĂƚŝ��ŝƌ�E�Ϳ͘��͛ĂůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ŝů�ŵĞƌĐĂƚŽ�Ɛŝ�ğ�
ƌŝůĞǀĂƚŽ� ĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ� ƐĞůĞƚƚŝǀŽ͕� ƉƌĞŵŝĂŶĚŽ� ŝ� ŐĞƐƚŽƌŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ� ĐŽŵĞ� �ůĞĂŶ�Ŷ�� ĐĂƉĂĐŝ� Ěŝ� ƉƌŽƉŽƌƌĞ�
ƵŶ͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚĂ�Ă�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�Ğ�ŽƐƉŝƚŝ͕�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƐƚĂ�ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�
ĞƐƚĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ĂŶĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ů͛ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�Ăƚƚŝǀŝ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůŽĐĂůŝƚă�ŝƚĂůŝĂŶĞ͘�
�
>Ă�ĐŽŵďŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĂƐƐŝ�Ěŝ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�Ăůƚŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ŵŝŶŽƌĞ�ŽĨĨĞƌƚĂ�Ğ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ŵŽůƚŽ�ĞůĞǀĂƚĂ�
ŶĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĚĞů�ǀĂĐĂƚŝŽŶ�ƌĞŶƚĂů͕�ŚĂ�ĂǀƵƚŽ�ĐŽŵĞ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĞ�ƚĂƌŝĨĨĞ�ŵĞĚŝĞ�ŐŝŽƌŶĂůŝĞƌĞ�ĐŚĞ�
ŶĞů�ϮϬϮϭ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶŽ�ƵŶ�нϮϬй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ă�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ�;ĚĂƚŝ��/Z�E�Ϳ͘�YƵĞƐƚŽ�ğ�ƵŶ�ƚƌĞŶĚ�ƌŝůĞǀĂƚŽ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�
ŐůŽďĂůĞ�ĚĂůůΖŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ͗�Őůŝ�ŽƐƉŝƚŝ�ƚĞŶĚŽŶŽ�Ă�ƉĂƐƐĂƌĞ�ĚĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƉŝĐĐŽůŝ�ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŝ�Ă�ĐĂƐĞ�Ğ�
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ǀŝůůĞ�Ɖŝƶ�ŐƌĂŶĚŝ͕�ĂŶĐŚĞ�ĨƵŽƌŝ�ĚĂŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͕�ƐƉĞƐƐŽ�ƉĞƌ�ǀŝĂŐŐŝĂƌĞ�ĐŽŶ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĨĂŵŝŐůŝĂ�Ğ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�
Ɖŝƶ�ĂŵƉŝŽ�Ğ�ƐŝĐƵƌŽ͘�>Ğ�ƚĂƌŝĨĨĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶĨůƵĞŶǌĂƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂů�ĐŽƐŝĚĚĞƚƚŽ�ΗƌĞǀĞŶŐĞ�ƚƌĂǀĞůΗ͗�Őůŝ�ŽƐƉŝƚŝ�ƐŽŶŽ�
ĚŝƐƉŽƐƚŝ�Ă�ƐƉĞŶĚĞƌĞ�ƵŶ�ƉŽΖ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŽ�Ěŝ�ůŝǀĞůůŽ�Ɖŝƶ�ĞůĞǀĂƚŽ�ĚŽƉŽ�ŵĞƐŝ�Ěŝ�ƌĞƐƚƌŝǌŝŽŶŝ�
�
/ů�ϮϬϮϭ�Ɛŝ�ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�ƉŽƐŝƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ǀĂĐĂƚŝŽŶ�ƌĞŶƚĂů͘�EĞů�/s�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞů�ϮϬϮϭ��ŝƌďŶď�ğ�ƚŽƌŶĂƚĂ�Ă�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƌĞ�Ƶƚŝůŝ�ƉĞƌ�ϱϱ�ŵŝůŝŽŶŝ�Ěŝ�ĚŽůůĂƌŝ͕�ƐƵƉĞƌĂŶĚŽ�ůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�Ğ�ůĞ�ƐƚŝŵĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŶĂůŝƐƚŝ�Ğ�ƌŝƉŽƌƚĂŶĚŽ�ĞŶƚƌĂƚĞ�
Ă�ϭ͕ϱϯ�ŵŝůŝĂƌĚŝ�Ěŝ�ĚŽůůĂƌŝ�;нϳϴйͿ�Ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ŶĞů�ƋƵĂƌƚŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕� ůĞ�ŶŽƚƚŝ� ůŽƌĚĞ�ƉƌĞŶŽƚĂƚĞ�ŶĞůůĞ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶŝ�
ƵƌďĂŶĞ�ƐŽŶŽ�ĂƵŵĞŶƚĂƚĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�Ğ�ƐŽŶŽ�ƋƵĂƐŝ�ƚŽƌŶĂƚĞ�Ăŝ�ůŝǀĞůůŝ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�
ĚĞů� ϮϬϭϵ͕� ƐĞŐŶĂŶĚŽ�ƵŶ� ƌŝĞŶƚƌŽ� ǀĞƌƐŽ� ůĞ� Đŝƚƚă͘�'ůŝ� Ƶůƚŝŵŝ�ĚĂƚŝ� Ěŝ��ŝƌ�E�͕� ŝŶĨŝŶĞ͕�ƉƌĞĂŶŶƵŶĐŝĂŶŽ�ƵŶ�ϮϬϮϮ�Ěŝ�
ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ƚŽƚĂůĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϭϵ�ƉĞƌ�ůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ƉĂĞƐŝ�ĞƵƌŽƉĞŝ�ŶĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĚĞů�ǀĂĐĂƚŝŽŶ�ƌĞŶƚĂů͕�/ƚĂůŝĂ�
ŝŶĐůƵƐĂ͘��
�
dƌĂ�ŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĞĨĨĞƚƚŝ�ĐŽůůĂƚĞƌĂůŝ�ĂůůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ͕�ŶĞů�ƐĞƚƚŽƌĞ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂů�'ƌƵƉƉŽ͕�Ɛŝ�ĐŽŶĨĞƌŵĂŶŽ�ŝ�ƚƌĞŶĚ�
Őŝă�ƌŝůĞǀĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌŝŵŽ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ĚĞů�ϮϬϮϭ͕�ŽǀǀĞƌŽ͗�

x� ůĂ� ƐĞůĞǌŝŽŶĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ� ƚƌĂ� Őůŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� Ěŝ� ƋƵĞƐƚŽ� ĐŽŵƉĂƌƚŽ͕� ŝŶĚŽƚƚĂ� ĚĂůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ� ƌĞƐƚƌŝƚƚŝǀĞ� ĚĞů�
ϮϬϮϬ͕�ŚĂ�ƌŝĚŽƚƚŽ�ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ƉƌĞŵŝĂŶĚŽ�ŝ�ŐĞƐƚŽƌŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�ĐŽŵĞ��ůĞĂŶ�Ŷ�͕�
ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƵŶ͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚĂ�Ă�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�Ğ�ŽƐƉŝƚŝ͖�

x� ƋƵĞƐƚĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ƐƚĂ�ŝŶŽůƚƌĞ�ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĞƐƉĂŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ�ƉĞƌ�
�ůĞĂŶ�Ŷ�͕�ĐŚĞ�ƚƌĂ�ĨŝŶĞ�ϮϬϮϬ�Ğ�ŝŶŝǌŝŽ�ϮϬϮϭ�ŚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŽ�ŝů�ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ŐĞƐƚŝƚŝ�ŶĞůůĞ�Đŝƚƚă�Ěŝ�
DŝůĂŶŽ͕�&ŝƌĞŶǌĞ�Ğ�ZŽŵĂ�ĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĐŽŶĐŽƌƌĞŶƚŝ�;^ǁĞĞƚ'ƵĞƐƚ�^͘Ɖ͘�͘Ϳ͖��

x� ŶĞů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Ěŝ��ůĞĂŶ�Ŷ��Ɛŝ�ğ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂĨĨĞƌŵĂƚĂ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂĨĨŝƚƚŝ�Ɖŝƶ�
ůƵŶŐŚŝ͕�Ěŝ�ĚƵƌĂƚĂ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ƚƌĂ�ƵŶŽ�Ğ�ƐĞŝ�ŵĞƐŝ͕�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚŽŶŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝƌĞ�Ăů�ŵĞŐůŝŽ�ŝ�
ƉĞƌŝŽĚŝ�Ěŝ�ďĂƐƐĂ�ƐƚĂŐŝŽŶĞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚŝ�ĚĂ�ĨůĞƐƐŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ĂĨĨŝƚƚŝ�ďƌĞǀŝ͘�

^ŝ� ƌĂŵŵĞŶƚĂ� ŝŶŽůƚƌĞ� ĐŚĞ͕� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞů� ŵĞƐĞ� Ěŝ� ůƵŐůŝŽ� ϮϬϮϭ͕� �ůĞĂŶ�Ŷ�� ŚĂ� ĐŽŵƉůĞƚĂƚŽ� ƵŶ͚ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ�
ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ŽĨĨĞƌƚŽ�ŝŶ�ŽƉǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ƐŽĐŝ͘�/ů�ŶƵŵĞƌŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�
ƉĂƌŝ�Ă�ϭ͘ϲϱϱ͘ϵϭϱ͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽǀĂůŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƉĂƌŝ�Ă��ƵƌŽ�ϭ͘ϵϴϳ͘Ϭϵϴ͘��͛�ƐƚĂƚĂ�
ƋƵŝŶĚŝ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚĂ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�ƉĂƌŝ�Ăů�ϵϵ͕ϵϭй�ĚĞů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĞ�ŽĨĨĞƌƚĞ�ŝŶ�ŽƉǌŝŽŶĞ͘�

�
�
�ŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ŶĞŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŽƉĞƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă��
�
/�ĚĂƚŝ� ŐĞƐƚŝŽŶĂůŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ăů�ϮϬϮϭ�ŚĂŶŶŽ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ƵŶĂ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ� ŝŵŵŽďŝůŝ͕� ĐŚĞ�ŚĂ�
ƐƵƉĞƌĂƚŽ�ůĞ�ϭ͘ϭϳϬ�ƵŶŝƚă�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚĞ�ŝŶ�ϲϬ�ůŽĐĂůŝƚă�ŝƚĂůŝĂŶĞ�ŐĞƐƚŝƚĞ�ŝŶ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂ͕�ŝŶ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂ�
ĚĞů�ƉĂĐĐŚĞƚƚŽ�&h>>�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͘�/�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ŐĞƐƚŝƚŝ�ĚĂ��ůĞĂŶ�Ŷ��ŶĞů�ϮϬϮϭ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ŝŶŽůƚƌĞ�ƉĂƌŝ�Ă�
͙͛Ǥ͛͘͡ǡ�����������������������͙͙͘ά�������������ǯ�����͚͚͘͘ǡ�����������������͙͝ά������������������������͚͙͘͡�
ȋ����������ǯ�������������������������������Ǧ͙͡ȌǤ��

/ů�ƉƌŽƚƌĂƌƐŝ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂ�ĚĂ�sŝƌƵƐ��ŽsŝĚͲϭϵ͕�Ğ�ůĂ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĚΖƵƌŐĞŶǌĂ�
ŝŶƚƌŽĚŽƚƚĂ�ĚĞůůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚă�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ƉƵƌ�ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ŐƌĂĚƵĂůĞ�ƌŝƉƌĞƐĂ�ŚĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĂŶĐŽƌĂ�
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚŽ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů�ϮϬϮϭ�͘��



'ƌƵƉƉŽ��>��E�E��
� �

�

5HOD]LRQH�DQQXDOH�FRQVROLGDWD�DO����GLFHPEUH������ 3DJLQD���GL����
�

EĞůů͛ĂŵďŝƚŽ� Ěŝ� ƚĂůĞ� ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕� ĂŶĐŚĞ� ŶĞŝ� Ɖƌŝŵŝ�ŵĞƐŝ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ϮϬϮϭ� Ɛŝ� ğ� ŝŶĞǀŝƚĂďŝůŵĞŶƚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ� ƵŶĂ�
ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƌŝĐĂǀŝ� Ğ� ĚĞŝ� ĨůƵƐƐŝ� Ěŝ� ĐĂƐƐĂ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ăů� ƉĞƌŝŽĚŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ� Ăůů͛ŝŶƐŽƌŐĞƌĞ� ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐĂ͕�ƉƵƌ�ŶĞů�ƋƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŐƌĂĚƵĂůĞ�ƌŝƉƌĞƐĂ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͘�/ů�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ŐĞƐƚŝƚŝ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƉĂƌŝ�Ă�
ϯϭ͘Ϭϯϵ͕�ŝŶ�ŶĞƚƚĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϮϬ͕�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ƉĞƌ�ĞĨĨĞƚƚŽ�ĚĞůů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ�
;ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞůůĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�Ěŝ�ǀĂĐĐŝŶĂǌŝŽŶĞͿ�Ğ�ĚĞůů͛ŽƌŵĂŝ�ĚŝĨĨƵƐĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ͕�ƉƌĞƐƐŽ�Őůŝ�
ŽƐƉŝƚŝ͕�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŝ�ĚĞů�ƐŽŐŐŝŽƌŶŽ�ŝŶ�ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ͘�>͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ�Ɛŝ�ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ĐŚŝƵƐŽ�
ĐŽŶ�ƵŶ�ŶĞƚƚŽ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƌŝĐĂǀŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�ĐŚĞ͕�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕� ƐŽŶŽ�ƉĂƐƐĂƚŝ�ĚĂ�
�ƵƌŽ�Ϯ͘ϮϮϵ͘ϱϲϵ�Ă��ƵƌŽ�ϯ͘ϵϴϬ͘Ϯϱϵ�;нϳϵй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϮϬ͕�Ğ�нϮϮй�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϭϵͿ͘����������������������������
���°� ������������������������������������������ǡ������������ ������������������������� �� �����������������ǡ�����
���������������������͙͙Ǥ͚�����������������ȋ��������������������͚͚͘͘ǡ������͛͞ά������î�����͚͙͘͡ȌǤ��
�
/ů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ��ďŝƚĚĂ�;�ƵƌŽ�Ͳϳϲϭ͘ϬϮϬͿ͕�ĂŶĐŽƌĂ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�ŵĂ�ŝŶ�ŶĞƚƚŽ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�
ĂůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� ƉĞƌŝŽĚŽ� ĚĞůůŽ� ƐĐŽƌƐŽ� ĂŶŶŽ� ;нϲϳйͿ͕� ğ� ŶŽŶ� ƐŽůŽ� ůĞŐĂƚŽ� Ăůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ǀŽůƵŵĞ� Ě͛ĂĨĨĂƌŝ͕� ŵĂ� ğ�
ƐƚƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶŶĞƐƐŽ� ĂůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ� Ěŝ� ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ� Ğ� Ěŝ� ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ� ĐŽƐƚŝ� ĨŝƐƐŝ� ĂǀǀŝĂƚĞ� Őŝă� ŶĞů� ϮϬϮϬ� Ğ�
ƉƌŽƐĞŐƵŝƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϮϭ͘�

/Ŷ� ŽŐŶŝ� ĐĂƐŽ� ůĂ� ^ŽĐŝĞƚă� ŚĂ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŽ� ŝů� ƉƵŶƚƵĂůĞ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞůůĞ� ŵŝƐƵƌĞ� Ěŝ� ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� ĚĞů�
ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�Ğ�ĚĞŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂůůĞ�ƌĞƐƚƌŝǌŝŽŶŝ�ŶĞŐůŝ�ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŝ͕�Ğ�Ɛŝ�ğ�
ƐĞŵƉƌĞ�ĂƚƚĞŶƵƚĂ�Ăů�ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌŝƐĐŚŝŽ�ďŝŽůŽŐŝĐŽ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�Ğ�ŶŽŶ�ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĂůĞ�ĚĂ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�
ŶĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƚŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ůŽ�ƐĐŽƌƐŽ�ĂŶŶŽ͕�ĐŽŶƚĞŶƚĞ�ŝů�ĚĞƚƚĂŐůŝŽ�Ěŝ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�
ĂŵďŝĞŶƚŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ƉĞƌ�ƌŝƉƌĞŶĚĞƌĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ŵĂƐƐŝŵŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŝ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͘�
�ŝ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ͕� ůĂ�^ŽĐŝĞƚă�ŚĂ�ƉŽƚƵƚŽ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ� ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐĞŶǌĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ� ůŝŵŝƚĂǌŝŽŶŝ�
ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ͕�ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽ�ĂůůĂ�ĐůŝĞŶƚĞůĂ�ůĞ�ŵŝŐůŝŽƌŝ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ͘�

�ů� ƚĞŵƉŽ�ƐƚĞƐƐŽ��ůĞĂŶ�Ŷ��ŚĂ�ĂƚƚŝǀĂƚŽ�ƵŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ�ŐĞƐƚŝƚŽ͕� ŝŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŵƵƚĂƚĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĂƌĞ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĂŐůŝ�ŽƐƉŝƚŝ�
Ğ�Ăŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ƐƵ�ůŝǀĞůůŝ�Ɖŝƶ�ĞůĞǀĂƚŝ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ŝů�'ƌƵƉƉŽ�ŚĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƚŽ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ƋƵŽƚĂ�
Ěŝ� ŵĞƌĐĂƚŽ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĂůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� ƉĞƌŝŽĚŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�ŐĞƐƚŝƚŽ͘� ŝů�'ƌƵƉƉŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ� ƌŝƐƵůƚĂǀĂ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ� ŝŶ�ϲϬ�ĚŝǀĞƌƐĞ� ůŽĐĂůŝƚă�ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŝƚĂůŝĂŶŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ�ŐĞƐƚŝƚŽ�ƉĂƌŝ�Ă�ĐŝƌĐĂ�ϭ͘ϭϳϬ�ƵŶŝƚă�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ͕�ŝŶ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ƉĂƌƚĞ�Őŝă�ĂǀǀŝĂƚĞ�;ƌŝƐƉĞƚƚŽ�
ĂůůĞ�ĐŝƌĐĂ�ϭ͘ϬϱϬ�Ěŝ�ĨŝŶĞ�ϮϬϮϬͿ͘�

�
/ŶĚŝĐĂƚŽƌŝ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀŝ�Ěŝ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
��
hŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀŽ�Ěŝ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�;Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĂŶĐŚĞ�͞/�W͟Ϳ�ğ�ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�Ěŝ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂǌŝĞŶĚĂůĞ͕� ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ� Ž� ĨůƵƐƐŝ� Ěŝ� ĐĂƐƐĂ� ƐƚŽƌŝĐŝ� Ž� ĨƵƚƵƌŝ͕� ĚŝǀĞƌƐŽ� ĚĂ� ƵŶ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌĞ�
ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ� ĚĞĨŝŶŝƚŽ� Ž� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŽ� ŶĞůůĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ĂƉƉůŝĐĂďŝůĞ� ƐƵůů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ͘� 'ůŝ� /�W� ƐŽŶŽ�
ƐŽůŝƚĂŵĞŶƚĞ� ďĂƐĂƚŝ� ƐƵůůĂ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶƚĂďŝůĞ� ƌĞĚĂƚƚĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĞŵĞŶƚĞ� ĂůůĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ĂƉƉůŝĐĂďŝůĞ�
ƐƵůů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ͘�
ZŝƐƵůƚĂƚŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ� >ŽƌĚŽ� ;Ž� ��/d��Ϳ͗� ŝŶĚŝĐĂ� ŝů� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ� ƉƌŝŵĂ� ĚĞŐůŝ� ŽŶĞƌŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ͕� ĚĞůůĞ� ŝŵƉŽƐƚĞ͕� ĚĞŐůŝ�
ĂŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ĚĞůůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƐǀĂůƵƚĂǌŝŽŶŝ͘�
��/d��� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ� ƉĞƌƚĂŶƚŽ� ŝů� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ� ĚĞůůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� ƉƌŝŵĂ� ĚĞůůĞ� ƐĐĞůƚĞ� Ěŝ� ƉŽůŝƚŝĐĂ� ĚĞŐůŝ�
ĂŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƐŝŐŝďŝůŝƚă�ĚĞŝ�ĐƌĞĚŝƚŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͘�



'ƌƵƉƉŽ��>��E�E��
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�

5HOD]LRQH�DQQXDOH�FRQVROLGDWD�DO����GLFHPEUH������ 3DJLQD���GL����
�

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�;Ž���/dͿ͗�ŝŶĚŝĐĂ�ŝů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞŐůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŝŵƉŽƐƚĞ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ͘���/d�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ŝů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĂ�ƌĞŵƵŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƐŝĂ�Ěŝ�ƚĞƌǌŝ�
ĐŚĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ͘��
/ů��ĂƉŝƚĂůĞ��ŝƌĐŽůĂŶƚĞ�EĞƚƚŽ͗�ğ�ĐĂůĐŽůĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂƚƚŝǀŽ�ĐŝƌĐŽůĂŶƚĞ�Ăů�ŶĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉĂƐƐŝǀŝƚă�Ă�ďƌĞǀĞ͕�ĂĚ�ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ğ�ƉĂƐƐŝǀŝƚă�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ͘�
/ů��ĂƉŝƚĂůĞ� /ŶǀĞƐƚŝƚŽ�EĞƚƚŽ͗�ğ�ĚĂƚŽ�ĚĂůůĂ� ƐŽŵŵĂ�Ěŝ��ĂƉŝƚĂůĞ��ŝƌĐŽůĂŶƚĞ�EĞƚƚŽ�ĞĚ��ƚƚŝǀŽ�&ŝƐƐŽ�Ăů� ŶĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�
ƉĂƐƐŝǀŝƚă�Ă�ůƵŶŐŽ�ƚĞƌŵŝŶĞ͘�
>Ă� WŽƐŝǌŝŽŶĞ� &ŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ� EĞƚƚĂ� ğ� ƐƚĂƚĂ� ĞƐƉƌĞƐƐĂ� ŶĞůůĂ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞůů͛/ŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚŽ� &ŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ� EĞƚƚŽ� ĐŽŵĞ�
ŝŶƚƌŽĚŽƚƚŽ�ĚĂŐůŝ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŝ��ƐŵĂ�ƉƵďďůŝĐĂƚŝ�ŝů�ϰ�ĨĞďďƌĂŝŽ�ϮϬϮϭ͕�ĐŚĞ�ƐŽƐƚŝƚƵŝƐĐŽŶŽ͕�ĐŽŵĞ�ĐŚŝĂƌŝƚŽ�ĚĂ��ŽŶƐŽď�
ŝ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŝ� ĂůůĞ� ƌĂĐĐŽŵĂŶĚĂǌŝŽŶŝ� �ĞƐƌ͘� >Ă� ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ� ŶĞƚƚĂ� ŝŶĚŝĐĂ� ŝů� ƐĂůĚŽ� ĚĞůůĞ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă� ůŝƋƵŝĚĞ� Ğ� ĚĞŝ� ĐƌĞĚŝƚŝ� Ěŝ� ŶĂƚƵƌĂ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ� Ăů� ŶĞƚƚŽ� ĚĞŐůŝ� ŝŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ͕� ůĂ� ĐƵŝ�
ĐŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ǀŝĞŶĞ�ĨŽƌŶŝƚĂ�ŝŶ�ĂƉƉŽƐŝƚŽ�ƐĐŚĞŵĂ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŽ�ŶĞů�ƉƌŽƐĞŐƵŽ͘�
��
�
�
^ŝŶƚĞƐŝ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ�ĂŶŶƵĂůŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝ�;ĚĂƚŝ�ŝŶ��ƵƌŽͿ�
EĞůůĂ� ƚĂďĞůůĂ� ĐŚĞ� ƐĞŐƵĞ� ƐŽŶŽ� ŝŶĚŝĐĂƚŝ� ŝ� ƌŝƐƵůƚĂƚŝ� ĐŽŶƐĞŐƵŝƚŝ� ŶĞůů͛ƵůƚŝŵŽ� ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ǀĂůŽƌĞ� ĚĞůůĂ�
ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕�ŵĂƌŐŝŶĞ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�ůŽƌĚŽ�Ğ�ŝů�ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĞ�ŝŵƉŽƐƚĞ͘�
�

/ŶĚŝĐĂƚŽƌŝ��ĐŽŶŽŵŝĐŝ� �� ��

�� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ�

sĂůŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� ϯ͘ϵϴϬ͘Ϯϱϵ͕ϰϵ� Ϯ͘ϮϮϵ͘ϱϲϵ�

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�ůŽƌĚŽ�;��/d��Ϳ� ;ϳϲϭ͘ϬϮϬͿ� ;ϭ͘ϲϵϳ͘ϵϵϬͿ�

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�;��/dͿ� ;ϭ͘ϭϰϭ͘ϮϬϭͿ� ;ϭ͘ϴϮϱ͘ϱϮϵͿ�

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ŶĞƚƚŽ� ;ϭ͘ϭϳϴ͘ϮϮϭͿ� ;ϭ͘ϵϲϰ͘ϳϳϭͿ�

/ŶĚŝĐĂƚŽƌŝ�WĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ� � �

�� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ�

�ƚƚŝǀŽ�ĨŝƐƐŽ� ϭ͘ϭϲϴ͘ϵϬϳ� ϭ͘ϰϮϭ͘ϭϵϯ�

WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶĞƚƚŽ� ϭ͘ϱϴϴ͘ϵϳϭ� ϳϳϵ͘ϭϰϰ�

WŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ŶĞƚƚĂ� ;Ϯ͘ϴϰϵ͘ϴϵϱͿ� ;ϴϯϬ͘ϴϯϵͿ�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
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5HOD]LRQH�DQQXDOH�FRQVROLGDWD�DO����GLFHPEUH������ 3DJLQD���GL����
�

WƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĚĂƚŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝ��
/ů�ĐŽŶƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ƌŝĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŽ�ğ�ŝů�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�;ŝŶ��ƵƌŽͿ͗�
�

�ŽŶƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ƌŝĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŽ� �� ��

�� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ�

ZŝĐĂǀŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŝ� ������������������ϯ͘ϱϯϯ͘Ϭϵϲ�� ������������������ϭ͘ϲϱϵ͘ϵϲϬ��

�ůƚƌŝ�ƌŝĐĂǀŝ� ����������������������
ϰϰϳ͘ϭϲϯ��

����������������������
ϱϲϵ͘ϲϬϵ��

dŽƚĂůĞ�sĂůŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� ������������������ϯ͘ϵϴϬ͘Ϯϱϵ�� ������������������Ϯ͘ϮϮϵ͘ϱϲϵ��

�� �� ��

�ŽƐƚŝ�ƉĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĞ�ƉƌŝŵĞ�ƐƵƐƐŝĚŝĂƌŝĞ͕�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ� ��������������������
;ϭϯϭ͘ϯϲϮͿ�

����������������������
;ϴϵ͘ϭϵϳͿ�

�ŽƐƚŝ�ƉĞƌ�ƐĞƌǀŝǌŝ� �����������������
;ϯ͘ϲϰϭ͘ϴϭϮͿ�

�����������������
;Ϯ͘ϴϴϮ͘ϭϮϮͿ�

�ŽƐƚŝ�ƉĞƌ�ŐŽĚŝŵĞŶƚŽ�ďĞŶŝ�Ěŝ�ƚĞƌǌŝ� ��������������������
;ϮϮϵ͘ϴϬϬͿ�

��������������������
;ϭϴϭ͘ϳϯϲͿ�

�ŽƐƚŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ� ��������������������
;ϲϮϴ͘ϭϰϭͿ�

��������������������
;ϱϳϴ͘ϮϴϴͿ�

KŶĞƌŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ��������������������
;ϭϭϬ͘ϭϲϱͿ�

��������������������
;ϭϵϲ͘ϳϵϱͿ�

dŽƚĂůĞ��ŽƐƚŝ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� �����������������
;ϰ͘ϳϰϭ͘ϮϳϵͿ�

�����������������
;ϯ͘ϵϮϴ͘ϭϯϴͿ�

�� �� ��

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�ůŽƌĚŽ�;��/d��Ϳ� ��������������������
;ϳϲϭ͘ϬϮϬͿ�

�����������������
;ϭ͘ϲϵϴ͘ϱϲϵͿ�

�� �� ��

�ŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ƐǀĂůƵƚĂǌŝŽŶŝ� ��������������������
;ϯϴϬ͘ϮϭϲͿ�

��������������������
;ϭϮϳ͘ϱϯϵͿ�

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�;��/dͿ� �����������������
;ϭ͘ϭϰϭ͘ϮϯϱͿ�

�����������������
;ϭ͘ϴϮϲ͘ϭϬϴͿ�

�� �� ��

�ůƚƌŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ� ������������������������
ϭϲ͘ϭϵϳ��

������������������������
ϭϰ͘ϲϲϴ��

/ŶƚĞƌĞƐƐŝ�Ğ�Ăůƚƌŝ�ŽŶĞƌŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ� ����������������������
;ϰϮ͘ϮϯϴͿ�

����������������������
;Ϯϲ͘ϯϱϯͿ�

ZĞƚƚŝĨŝĐŚĞ�Ěŝ�ǀĂůŽƌĞ� ��������������������������������
ϯϰ��

������������������������������
ϱϳϵ��

ZŝƐƵůƚĂƚŽ��ŶƚĞ�/ŵƉŽƐƚĞ� �����������������
;ϭ͘ϭϲϳ͘ϮϰϯͿ�

�����������������
;ϭ͘ϴϯϳ͘ϮϭϰͿ�

/ŵƉŽƐƚĞ� ����������������������
;ϭϬ͘ϵϳϴͿ�

��������������������
;ϭϮϳ͘ϱϱϳͿ�

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�EĞƚƚŽ� �����������������
;ϭ͘ϭϳϴ͘ϮϮϭͿ�

�����������������
;ϭ͘ϵϲϰ͘ϳϳϭͿ�

�
�
�



'ƌƵƉƉŽ��>��E�E��
� �

�

5HOD]LRQH�DQQXDOH�FRQVROLGDWD�DO����GLFHPEUH������ 3DJLQD����GL����
�

�
�
WƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĚĂƚŝ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝ��
>Ž�ƐƚĂƚŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�ƌŝĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŽ�ğ�ŝů�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�;ŝŶ��ƵƌŽͿ͗��
�

^ƚĂƚŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�ƌŝĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŽ� �� ��

�� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ�

/ŵŵŽďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ϭ͘ϭϱϲ͘ϴϱϳ� ϭ͘ϰϬϱ͘ϲϬϮ�

/ŵŵŽďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ϵ͘ϱϬϬ� ϭϯ͘Ϭϰϭ�

/ŵŵŽďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ� Ϯ͘ϱϱϬ� Ϯ͘ϱϱϬ�

�ƚƚŝǀŽ�&ŝƐƐŽ� ϭ͘ϭϲϴ͘ϵϬϳ� ϭ͘ϰϮϭ͘ϭϵϯ�

�� � �

�ƌĞĚŝƚŝ�ǀĞƌƐŽ�ĐůŝĞŶƚŝ� ϭϬϴ͘Ϭϭϭ� ϱϮ͘ϵϱϴ�

�ƌĞĚŝƚŝ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝ� ϭϳϲ͘ϵϭϯ� ϯϬϱ͘ϱϯϯ�

�ƌĞĚŝƚŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ� Ϯϰϲ͘ϭϭϯ� ϭϯϳ͘ϲϬϳ�

ZĂƚĞŝ�Ğ�ƌŝƐĐŽŶƚŝ�Ăƚƚŝǀŝ� ϭϴ͘ϰϬϭ� ϭϲ͘ϰϬϳ�

�ƚƚŝǀŝƚă�ĐŽƌƌĞŶƚŝ� ϱϰϵ͘ϰϯϴ� ϱϭϮ͘ϱϬϱ�

�� � �

�Ğďŝƚŝ�ǀĞƌƐŽ�ĨŽƌŶŝƚŽƌŝ� ϭ͘ϬϮϴ͘Ϭϰϱ� ϵϬϮ͘ϳϮϬ�

�Ğďŝƚŝ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝ� Ϯϯϱ͘ϴϲϱ� ϵϲ͘Ϭϭϭ�

�Ğďŝƚŝ�ǀĞƌƐŽ�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�ƉƌĞǀŝĚĞŶǌŝĂůŝ� ϯϮ͘ϭϭϱ� ϰ͘ϮϮϵ�

�Ğďŝƚŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ� ϭ͘ϯϬϯ͘ϬϳϮ� ϱϲϭ͘Ϭϲϰ�

ZĂƚĞŝ�Ğ�ƌŝƐĐŽŶƚŝ�ƉĂƐƐŝǀŝ� Ϯϲϰ͘ϴϮϬ� ϯϰϮ͘ϰϲϭ�

WĂƐƐŝǀŝƚă�ĐŽƌƌĞŶƚŝ� Ϯ͘ϴϲϯ͘ϵϭϴ� ϭ͘ϵϬϲ͘ϰϴϱ�

�� � �

�ĂƉŝƚĂůĞ��ŝƌĐŽůĂŶƚĞ�EĞƚƚŽ� ;Ϯ͘ϯϭϰ͘ϰϴϬͿ� ;ϭ͘ϯϵϯ͘ϵϴϬͿ�

�� � �

dƌĂƚƚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�&ŝŶĞ�ZĂƉƉŽƌƚŽ� ϭϭϱ͘ϯϱϮ� ϳϴ͘ϵϬϴ�

�� � �

�ĂƉŝƚĂůĞ�/ŶǀĞƐƚŝƚŽ�EĞƚƚŽ� ;ϭ͘ϮϲϬ͘ϵϮϱͿ� ;ϱϭ͘ϲϵϱͿ�

�� � �

WŽƐŝǌŝŽŶĞ�&ŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�EĞƚƚĂ� ;Ϯ͘ϴϰϵ͘ϴϵϱͿ� ;ϴϯϬ͘ϴϯϵͿ�

WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�EĞƚƚŽ� ϭ͘ϱϴϴ͘ϵϳϭ� ϳϳϵ͘ϭϰϰ�

DĞǌǌŝ�ƉƌŽƉƌŝ�Ğ�ŝŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ŶĞƚƚŽ� ;ϭ͘ϮϲϬ͘ϵϮϱͿ� ;ϱϭ͘ϲϵϱͿ�

�
�
�
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�

�
�
WƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĚĂƚŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝ��
>Ă�ƚĂďĞůůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ͕�ƌŝƉŽƌƚĂ�ůĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ŶĞƚƚĂ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�;ŝŶ��ƵƌŽͿ͗��
�

WŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ŶĞƚƚĂ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ�

��� �ŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�>ŝƋƵŝĚĞ� ;ϯ͘ϵϭϬ͘ϯϳϴͿ� ;ϮϭϬ͘ϴϳϱͿ�

�� DĞǌǌŝ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚŝ�Ğ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�ůŝƋƵŝĚĞ� Ͳ� Ͳ�

�� �ůƚƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�ĐŽƌƌĞŶƚŝ��;ƚŝƚŽůŝͿ� ;Ϯ͘ϲϳϳ͘ϰϭϭͿ� ;Ϯ͘ϴϵϭ͘ϭϮϳͿ�

�� >ŝƋƵŝĚŝƚă�;��н���н��Ϳ� ;ϲ͘ϱϴϳ͘ϳϴϴͿ� ;ϯ͘ϭϬϮ͘ϬϬϮͿ�

��
�ĞďŝƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�;ŝŶĐůƵƐŝ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ĚĞďŝƚŽ͕�ŵĂ�ĞƐĐůƵƐĂ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĐŽƌƌĞŶƚĞ�ĚĞů�ĚĞďŝƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ŶŽŶ�ĐŽƌƌĞŶƚĞͿ� Ϯ͘ϱϯϰ͘ϱϴϰ� Ϯ͘Ϭϭϴ͘ϱϰϬ�

&� WĂƌƚĞ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�ĚĞů�ĚĞďŝƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ŶŽŶ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�� ϯϭϭ͘ϳϮϬ� ϱϮ͘ϴϭϱ�
'� /ŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�;��н�&Ϳ� Ϯ͘ϴϰϲ͘ϯϬϰ� Ϯ͘Ϭϳϭ͘ϯϱϱ�
,�� /ŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�ŶĞƚƚŽ�;'�Ͳ��Ϳ� ;ϯ͘ϳϰϭ͘ϰϴϰͿ� ;ϭ͘ϬϯϬ͘ϲϰϳͿ�

/�
�ĞďŝƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ŶŽŶ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�;ĞƐĐůƵƐĂ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�Ğ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ�
ĚĞďŝƚŽͿ� ϴϵϭ͘ϱϴϵ� ϭϵϵ͘ϴϬϳ�

:�� ^ƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ĚĞďŝƚŽ�� Ͳ� Ͳ�
<� �Ğďŝƚŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�Ğ�Ăůƚƌŝ�ĚĞďŝƚŝ�ŶŽŶ�ĐŽƌƌĞŶƚŝ� Ͳ� Ͳ�
>�� /ŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ŶŽŶ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�;/�н�:�н�<Ϳ� ϴϵϭ͘ϱϴϵ� ϭϵϵ͘ϴϬϳ�
D� dŽƚĂůĞ�ŝŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�;,�н�>Ϳ� ;Ϯ͘ϴϰϵ͘ϴϵϱͿ� ;ϴϯϬ͘ϴϰϬͿ�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�Ăůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ�Ğ�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�
dĞŶƵƚŽ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞů�ƌƵŽůŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůů͛ŝŵƉƌĞƐĂ͕�ĐŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐƵůůĂ�ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ƐƵůůĂ�
'ĞƐƚŝŽŶĞ� ĨŽƌŶŝƚĞ� ĚĂů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� EĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞŝ� �ŽƚƚŽƌŝ� �ŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐƚŝ� Ğ� ĚĞŐůŝ� �ƐƉĞƌƚŝ� �ŽŶƚĂďŝůŝ͕� Ɛŝ� ƌŝƚŝĞŶĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ�ĨŽƌŶŝƌĞ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�Ăůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ�Ğ�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͘�
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�

�
WĞƌƐŽŶĂůĞ�
EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝ�ŝŶĐŝĚĞŶƚŝ�Ž�ŝŶĨŽƌƚƵŶŝ�ƐƵů�ůĂǀŽƌŽ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ͘��
^ŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĐŚĞ͕�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĐĂ͕��ůĞĂŶ�Ŷ��Ɛŝ�ğ�ŝŵƉĞŐŶĂƚĂ�Ă�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ŝů�ƉƵŶƚƵĂůĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�
ĚĞůůĞ� ŵŝƐƵƌĞ� Ěŝ� ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƉĞƌƐŽŶĂůĞ� Ğ� ĚĞŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ� Ğ� ĚĞůůĞ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ĂůůĞ�
ƌĞƐƚƌŝǌŝŽŶŝ�ŶĞŐůŝ�ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŝ͕�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƵŶ�ƉƵŶƚƵĂůĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚă�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ͘�
/Ŷ�ĚĂƚĂ�ϴ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϮϬ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ƵŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌŝƐĐŚŝŽ�ďŝŽůŽŐŝĐŽ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�
Ğ� ŶŽŶ� ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĂůĞ� ĚĂ� �ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ� ŶĞŐůŝ� ĂŵďŝĞŶƚŝ� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ͕� ĐŽŶƚĞŶƚĞ� ŝů� ĚĞƚƚĂŐůŝŽ� Ěŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ŵŝƐƵƌĞ� Ěŝ�
ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƚŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ƉĞƌ�ƌŝƉƌĞŶĚĞƌĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ŵĂƐƐŝŵŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŽƉĞƌĂƚŝǀŝ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͘�dĂůĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�Ěŝ�ǀŽůƚĂ�ŝŶ�ǀŽůƚĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĞŵĂŶĂƚĞ�ĚĂůůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚă͕�
ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐƚƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ŽƐƐĞƌǀĂƚŽ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ͘�
�
��
�ŵďŝĞŶƚĞ��
EĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞů� ƐĞŵĞƐƚƌĞ� ŶŽŶ� Ɛŝ� ƐŽŶŽ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝ� ĚĂŶŶŝ� ĐĂƵƐĂƚŝ� Ăůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ� ŶĠ� Ɛŝ� ƌŝůĞǀĂŶŽ� ƌŝƐĐŚŝ� Ěŝ� ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ�
ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͘�
�
/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ��
EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ƐŽƐƚĞŶƵƚŝ�ĐŽƐƚŝ�ƉĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ͘�
�
�ƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
�
�ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůΖĂƌƚŝĐŽůŽ�ϮϰϮϴ�ĐŽŵŵĂ�ϯ�ŶƵŵĞƌŽ�ϭ�Ɛŝ�Ěă�ĂƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͘�
�
EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�ŝů�'ƌƵƉƉŽ͕�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĐĂ͕�ŚĂ�ůŝŵŝƚĂƚŽ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚăǰ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ĞƐƐĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ� ĂůůĂ� ŵĞƐƐĂ� Ă� ƌĞŐŝŵĞ� ĚĞŐůŝ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ� Őŝă� ĞĨĨĞƚƚƵĂƚŝ� ŶĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕� ƋƵĂůŝ�
ƉŝĂƚƚĂĨŽƌŵĞ�Ğ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĞůůΖŽƉĞƌĂƚŝǀŝƚă�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�Ğ�ĨƵƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚăǰ͘��KŐŶŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƉŽƐƚŝĐŝƉĂƚĂ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ͕�ĨĂƚƚĂ�ƐĂůǀĂ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶĂ�ƌŝǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�
ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ͘�
�
�
�
/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�Ăŝ�ƌŝƐĐŚŝ�Ğ�ĂůůĞ�ŝŶĐĞƌƚĞǌǌĞ��
��
�ŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ƐŽŶŽ�ĨŽƌŶŝƚĞ͕�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ǀŽůƚĞ�Ă�ĨŽƌŶŝƌĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĐŝƌĐĂ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ƌŝƐĐŚŝ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ͘�
�
ZŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ĐƌĞĚŝƚŽ��
/ů� ƌŝƐĐŚŝŽ� Ěŝ� ĐƌĞĚŝƚŽ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ� ů͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĚĞů� 'ƌƵƉƉŽ� Ă� ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ� ƉĞƌĚŝƚĞ� ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ� ĚĂů� ŵĂŶĐĂƚŽ�
ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŽďďůŝŐĂǌŝŽŶŝ�ĂƐƐƵŶƚĞ�ĚĂůůĂ�ĐŽŶƚƌŽƉĂƌƚĞ͘�/ů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĞ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ĐƌĞĚŝƚŽ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŽ�Ăů�ŶŽƌŵĂůĞ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ğ�ŐĂƌĂŶƚŝƚŽ�ĚĂůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĐŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƐĐĞ�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ͘�
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�

dĞŶƵƚŽ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƚŝƉŽůŽŐŝĂ�Ěŝ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�'ƌƵƉƉŽ�ŽƉĞƌĂ͕�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŶŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ĞůĞǀĂƚŽ�ƌŝƐĐŚŝŽ�ƉĞƌ�
ƋƵĞƐƚ͛ƵůƚŝŵŽ͘��
�
ZŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ƚĂƐƐŽ�Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�
>Ă� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞů� ƌŝƐĐŚŝŽ� Ěŝ� ƚĂƐƐŽ� Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŚĂ� ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� Ěŝ� ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞ� ƵŶĂ� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ� ĚĞůů͛ŝŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚŽ�
ďŝůĂŶĐŝĂƚĂ͕� ŵŝŶŝŵŝǌǌĂŶĚŽ� ŶĞů� ƚĞŵƉŽ� ŝů� ĐŽƐƚŽ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽǀǀŝƐƚĂ͘� /ů� 'ƌƵƉƉŽ� ğ� ĞƐƉŽƐƚŽ� Ăů� ƌŝƐĐŚŝŽ� ĐŚĞ� ƉŽƐƐĂŶŽ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂƌƐŝ�ŽƐĐŝůůĂǌŝŽŶŝ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ĚĞŝ� ƚĂƐƐŝ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘�>Ğ�ŽƐĐŝůůĂǌŝŽŶŝ�ĚĞŝ� ƚĂƐƐŝ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŝŶĨůƵŝƐĐŽŶŽ�ƐƵů�
ǀĂůŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ğ�ƉĂƐƐŝǀŝƚă� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�ĚĞůů͛ŝŵƉƌĞƐĂ�Ğ� ƐƵů� ůŝǀĞůůŽ�ĚĞŐůŝ� ŽŶĞƌŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ� ŶĞƚƚŝ͕�
ĞƐƐĞŶĚŽ� ĂůĐƵŶŝ� ĚĞŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ� ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚŝ� ĚĂů�'ƌƵƉƉŽ� Ă� ƚĂƐƐŝ� ǀĂƌŝĂďŝůŝ͘� >Ă� �ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ�ŚĂ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ� ƵŶ�
ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�Ă�ŵĞĚŝŽ�ůƵŶŐŽ�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƚĂƐƐŽ�ǀĂƌŝĂďŝůĞ�ůĞŐĂƚŽ�Ăůů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů��ƵƌŝďŽƌ�ƐƵŝ�ƋƵĂůĞ�ŚĂ�
ƉŽƐƚŽ�ƵŶ͛ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ͘�/�ĚĞƚƚĂŐůŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ăů�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�Ğ�ĂůůĞ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƐƵŝ�ĚĞƌŝǀĂƚŝ�
ƐŽŶŽ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŝ�ŶĞůůĂ�ŶŽƚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĂ�Ăů�ďŝůĂŶĐŝŽ͘��
�
�ůƚƌŽ�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ƉƌĞǌǌŽ�
/ů�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ƉƌĞǌǌŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŝů�ƌŝƐĐŚŝŽ�ĐŚĞ�ŝů�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�Ž�ŝ�ĨůƵƐƐŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ�ĨƵƚƵƌŝ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�
ĨůƵƚƚƵŝŶŽ�ŝŶ�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ă�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞŝ�ƉƌĞǌǌŝ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ�;ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚĂůůĞ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ĚĂů�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ƚĂƐƐŽ�
ĚΖŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ž� ĚĂů� ƌŝƐĐŚŝŽ� Ěŝ� ǀĂůƵƚĂͿ͕� ƐŝĂ� ĐŚĞ� ůĞ� ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ� ƐŝĂŶŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ� ĚĂ� ĨĂƚƚŽƌŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� ĚĞů� ƐŝŶŐŽůŽ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ� Ž� ĚĞů� ƐƵŽ� ĞŵŝƚƚĞŶƚĞ͕� ƐŝĂ� ĐŚĞ� ĞƐƐĞ� ƐŝĂŶŽ� ĚŽǀƵƚĞ� Ă� ĨĂƚƚŽƌŝ� ĐŚĞ� ŝŶĨůƵĞŶǌĂŶŽ� ƚƵƚƚŝ� Őůŝ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ�ƐŝŵŝůĂƌŝ�ŶĞŐŽǌŝĂƚŝ�ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ͘�>Ă��ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŵĂƐƐŝŵŝǌǌĂƌĞ�ŝů�ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�
ůŝƋƵŝĚŝƚă�ĞĐĐĞĚĞŶƚĞ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĨĂďďŝƐŽŐŶŽ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ŚĂ�ŝŶǀĞƐƚŝƚŽ�ĚĞƚƚĂ�ůŝƋƵŝĚŝƚă�ŝŶ�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�
ĐŚĞ�ĞĨĨĞƚƚƵĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�ŝŶ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ�ƉƌŽŶƚĂŵĞŶƚĞ�ůŝƋƵŝĚĂďŝůŝ�ŝů�ĐƵŝ�ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ğ�ŝŶĨůƵĞŶǌĂƚŽ�ĚĞůůĞ�
ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ� ĚĞů� ƉƌĞǌǌŽ� Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ� Ěŝ� ƚĂůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ͘� >Ă� �ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ� ƌŝƚŝĞŶĞ� ĐŚĞ� ƚĂůĞ� ƌŝƐĐŚŝŽ� ƉŽƐƐĂ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌƐŝ� ŶĞůůĂ� ĐŝƌĐŽƐƚĂŶǌĂ� ŝŶ� ĐƵŝ� ĞŵĞƌŐĂ� ƵŶ� ĨĂďďŝƐŽŐŶŽ� Ěŝ� ůŝƋƵŝĚŝƚă� ƚĂůĞ� ĚĂ� ƌĞŶĚĞƌƐŝ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ� ůŽ�
ƐŵŽďŝůŝǌǌŽ�ĚĞŐůŝ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ͘��ŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ă�ƚĂůĞ�ƌŝƐĐŚŝŽ͕�ůĂ��ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ͕�ŚĂ�ƚƵƚƚĂǀŝĂ�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞůůĞ�ůŝŶĞĞ�
Ěŝ�ĐƌĞĚŝƚŽ�ĐŚĞ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŶƚŽŶŽ�Ěŝ�ŵŝƚŝŐĂƌĞ�ŽůƚƌĞ�ŝů�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ůŝƋƵŝĚŝƚă͕�ĂŶĐŚĞ�ů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ƉƌĞǌǌŽ�ĂĚ�ĞƐƐŽ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚŽ͘��
�
�
ZŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ůŝƋƵŝĚŝƚă��
/ů� ƌŝƐĐŚŝŽ� Ěŝ� ůŝƋƵŝĚŝƚă� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ� ŝů� ƌŝƐĐŚŝŽ� ĐŚĞ͕� Ă� ĐĂƵƐĂ� ĚĞůů͛ŝŶĐĂƉĂĐŝƚă� Ěŝ� ƌĞƉĞƌŝƌĞ� ŶƵŽǀŝ� ĨŽŶĚŝ� Ž� ůŝƋƵŝĚĂƌĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ͕� ŝů� 'ƌƵƉƉŽ� ŶŽŶ� ƌŝĞƐĐĂ� Ă� ĨĂƌ� ĨƌŽŶƚĞ� Ăŝ� ƉƌŽƉƌŝ� ŝŵƉĞŐŶŝ� Ěŝ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶĚŽ�ƵŶ�
ŝŵƉĂƚƚŽ� ƐƵů� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ� ŶĞů� ĐĂƐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� ƐŝĂ� ĐŽƐƚƌĞƚƚŽ� Ă� ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ� ĐŽƐƚŝ� ĂĚĚŝǌŝŽŶĂůŝ� ƉĞƌ�
ĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂƌĞ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ŝŵƉĞŐŶŝ�Ž͕�ĐŽŵĞ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ͕�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶƐŽůǀŝďŝůŝƚă�ĐŚĞ�ƉŽŶĞ�Ă�ƌŝƐĐŚŝŽ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĂǌŝĞŶĚĂůĞ͘��
�ŝƌĐĂ�ůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�Ğ�ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƋƵĂůŝ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂƌĞ�ŝ�ƌŝƐĐŚŝ�Ěŝ�ůŝƋƵŝĚŝƚă͕�Ɛŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĐŚĞ�ŝů�
ŵŽĚĞůůŽ� Ěŝ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐĂƐŚͲƉŽƐŝƚŝǀĞ� ĚĞůůĂ� 'ƌƵƉƉŽ� ğ� ǀŽůƚŽ� Ă� ŵŝŶŝŵŝǌǌĂƌĞ� ŝů� ƌŝƐĐŚŝŽ� Ěŝ� ĐƌŝƐŝ� Ěŝ� ůŝƋƵŝĚŝƚă͖� ƵŶĂ�
ĂĚĞŐƵĂƚĂ�ƉŽůŝƚŝĐĂ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĞƐŽƌĞƌŝĂ�ƉĞƌŵĞƚƚĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�Ěŝ�ĨĂƌ�ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůĞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�ƐƚĂŐŝŽŶĂůŝ�ĚĞůůĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ƉƌĞǀĞĚŝďŝůŝ�Ğ�ƉŝĂŶŝĨŝĐĂďŝůŝ�ĐŽŶ�ůĂƌŐŽ�ĂŶƚŝĐŝƉŽ͘��
�
/ŶŽůƚƌĞ�Ɛŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĐŚĞ͗�



'ƌƵƉƉŽ��>��E�E��
� �

�

5HOD]LRQH�DQQXDOH�FRQVROLGDWD�DO����GLFHPEUH������ 3DJLQD����GL����
�

x� ŶĞů�ƉƌŝŵŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�ůĂ�^ŽĐŝĞƚă�ŚĂ�ŶĞŐŽǌŝĂƚŽ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ůŝŶĞĂ�Ěŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ϭ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�
�ƵƌŽ�ĐŽŶ��ĂŶĐĂ�WƌŽŐĞƚƚŽ͕�Ěŝ�ĚƵƌĂƚĂ�ƉĂƌŝ�Ă�ϱ�ĂŶŶŝ͕�ƐĞŶǌĂ�ĞŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶǌŝĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�^ŽĐŝĞƚă͕�
ĐŚĞ�ƌŝƐƵůƚĂǀĂ�Őŝă�ĞƌŽŐĂƚĂ�ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞů�ϯϭ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϮϭ͖�

x� ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ƉŽƐƐŝĞĚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�Ěŝ�ĐƌĞĚŝƚŽ�ƉĞƌ�ƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞ�ůĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ůŝƋƵŝĚŝƚă͖��
x� ĞƐŝƐƚŽŶŽ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝ� ĨŽŶƚŝ� Ěŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĨŽŶƚŝ� Ěŝ�

ŝŶĐĂƐƐŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉŽůŝƚŝĐĂ�Ěŝ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐŚͲĨůŽǁ�
ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͕�ŶŽŶ�ĞƐŝƐƚŽŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ůŝƋƵŝĚŝƚă�ƐŝĂ�ĚĂů�ůĂƚŽ�ĚĞůůĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�ĐŚĞ�ĚĂ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĞ�ĨŽŶƚŝ�Ěŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ͖�

x� ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϮϭ͕��ůĞĂŶ�Ŷ��ŚĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂƚŽ�ƵŶ͚ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�
ĐĂƉŝƚĂůĞ�ŽĨĨĞƌƚŽ�ŝŶ�ŽƉǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ƐŽĐŝ͘�/ů�ŶƵŵĞƌŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƉĂƌŝ�
Ă�ϭ͘ϲϱϱ͘ϵϭϱ͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽǀĂůŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƉĂƌŝ�Ă��ƵƌŽ�ϭ͘ϵϴϳ͘Ϭϵϴ͘��

�
�
ZŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ĐĂŵďŝŽ��
�
/ů�'ƌƵƉƉŽ�ŽƉĞƌĂ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͕�ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕�ŶŽŶ�ğ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�Ăů�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�ĐĂŵďŝŽ͘��
�
�ǌŝŽŶŝ�ƉƌŽƉƌŝĞ��
�
�ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϮϰϯϱͲďŝƐ�Ğ�ϮϰϮϴ�ĚĞů�ĐŽĚŝĐĞ�ĐŝǀŝůĞ͕�Ɛŝ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ĐŚĞ�ůĂ��ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ�Ăů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ŶŽŶ�
ƉŽƐƐĞĚĞǀĂ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉƌŽƉƌŝĞ͘��
�
/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƐƵŐůŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ŶŽŶ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĚĂůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�
��
�ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϮϰϮϳ�Ŷ͘�ϮϮͲƚĞƌ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ��ŝǀŝůĞ͕�Ɛŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƌŝƐƵůƚĂŶŽ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ŶŽŶ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŝ�ĚĂůůŽ�
^ƚĂƚŽ�WĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�ĐŚĞ�ĂďďŝĂŶŽ�ƌŝƐĐŚŝ�Ğ�ďĞŶĞĨŝĐŝ�ƌŝůĞǀĂŶƚŝ�Ğ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŝĂŶŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ƉĞƌ�ǀĂůƵƚĂƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ͕�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ͘��
�
�
�
�
�
�
&ĂƚƚŽƌŝ��^'�Ěŝ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă��
�
�Ă�ŵŽůƚŝ�ĂŶŶŝ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĚŝďĂƚƚŝƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ɛŝ�ğ�ƉŽƐƚĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�
Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝ�Ğ�ŝŶĐůƵĚĂ�ŝ�ĨĂƚƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ůĞ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƐƐŝ�Ěŝ�
ŐŽǀĞƌŶŽ�ĂǌŝĞŶĚĂůĞ�;Đ͘Ě͘�ĨĂƚƚŽƌŝ��^'�ʹ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�^ŽĐŝĂů�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞͿ͘�
^ŽƚƚŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽĨŝůŽ�ůĂ�͞ůƵŶŐĂ�ŵĂƌĐŝĂ͟�ĚĞůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ƉƵž�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝƌƐŝ�ĂǀĞƌ�ƉƌĞƐŽ�ůĞ�ŵŽƐƐĞ�
ĚĂů�ZĂƉƉŽƌƚŽ�ĚĞů�ϭϵϴϳ�ĚĞůůĂ�tŽƌůĚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;ZĂƉƉŽƌƚŽ��ƌƵĚƚůĂŶĚͿ� ŝŶ�
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�

ĐƵŝ� ğ� ƐƚĂƚŽ� ĞŶƵĐůĞĂƚŽ� ŝů� ĐŽŶĐĞƚƚŽ� Ěŝ� ͞ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͟�Ž� ͞ƐǀŝůƵƉƉŽ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͟� ĐŽŵĞ� ͞ƐǀŝůƵƉƉŽ� ĐŚĞ� ƐŽĚĚŝƐĨĂ� ŝ�
ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐĞŶǌĂ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƚĞƌĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĨƵƚƵƌĞ�Ěŝ�ƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ďŝƐŽŐŶŝ͘͟�
�
��ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ͕�ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ĨŽƌƚĞ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�Ğ�ƵŶ�ĚĞĐŝƐŽ�ĂůůĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƌĞƐƚƌŝǌŝŽŶŝ�ĂŐůŝ�
ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŝ�ĞĚ�ĞǀĞŶƚŝ͕�ůĂ�^ŽĐŝĞƚă�ŚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ŝů�ZĞƉŽƌƚ�Ěŝ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ϮϬϮϬ͕�ĐŽŶ�ŝů�ƋƵĂůĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĨŽƌŶŝƌĞ�
ƵŶĂ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ŝŵƉĂƚƚŝ� ƐŽĐŝĂůŝ͕� ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ� ĞĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ� Ğ� ŵŽŶŝƚŽƌĂƌůŝ� ƉĞƌ� ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�
ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĂǌŝŽŶĞ͘��
�ŝ� ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůĞ�ƉƌŽƐƉĞƚƚŝǀĞ�Ěŝ� ƵŶĂ� ĚŽŵĂŶĚĂ� ŝŶ� ĨŽƌƚĞ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ŶĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�Ěŝ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ� ƉƌŽƐƐŝŵŝ� ĂŶŶŝ͕�
ů͛ŽƚƚŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĚŝǀĞŶƚĂ�ůĂ�ĐŚŝĂǀĞ�Ěŝ�ǀŽůƚĂ�ƉĞƌ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌĞ�ůĂ�ƌŝƉƌĞƐĂ�Ğ�ů͛ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂǌŝĞŶĚĞ�Ěŝ�
ƵŶ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞĐŝƐŝǀŽ�ƉĞƌ�ů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ĚĞů�WĂĞƐĞ͕�Ğ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝǀŽůƚĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�Ă�ŵĞƚƚĞƌĞ�ďĂƐŝ�ƐŽůŝĚĞ�
ƉĞƌ� ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ� ŝů� ƚƵƌŝƐŵŽ�ĐŚĞ� ǀĞƌƌă� ĐŽŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă� Ğ� ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ͘� ^ĐƌŝǀĞƌĞ� Ğ� ĚŝǀƵůŐĂƌĞ� ŝů� ZĞƉŽƌƚ� Ěŝ�
^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ğ�ƵŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ĐƌĞĂ�ǀĂůŽƌĞ�ƉĞƌ�ů͛ŝŵƉƌĞƐĂ͕�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�
Ğ�ů͛ĂĨĨŝĚĂďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ŝŶ�ƐŝŶƚŽŶŝĂ�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�
�
WĞŶƐĂƌĞ�ŝŶ�ŽƚƚŝĐĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ǀƵŽů�ĚŝƌĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĂŐůŝ�ĂƐƉĞƚƚŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ͕�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͕�Ăůů͛ŽƐƉŝƚĞ͕�Ăůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�
ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�ůŽĐĂůŝƚă�ŝŶ�ĂƌŵŽŶŝĂ�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĐŚĞ�ůĞ�ĐŝƌĐŽŶĚĂ͘�/ů�WEZZ͕�ĐŚĞ�ĂƐƐĞŐŶĂ�
Ăů�dƵƌŝƐŵŽ�ϰ͘Ϭ�Ϯ͕ϰ�ŵŝůŝĂƌĚŝ�Ěŝ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŝ�ĂĚ�ĞůĞǀĂƌĞ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽͲ
ƌŝĐĞƚƚŝǀĞ�Ğ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ͕�ŝŶĚŝĐĂ�ĐŽŵĞ�ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ĨŽŶĚŽ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĚŝŐŝƚĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘��>Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĂ��ŽsŝĚͲϭϵ�ŚĂ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ĐŚĞ�ŝů�
ďŝůĂŶĐŝŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝŵƉƌĞƐĂ�ĐŽŵĞ��ůĞĂŶ�Ŷ�͕�ĐŽƐŞ�ůĞŐĂƚĂ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĚĞďďĂ�ĚĂƌĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƌŝůŝĞǀŽ�Ăů�ƐƵŽ�ŝŵƉĞŐŶŽ�
ǀĞƌƐŽ� ůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă�Ğ�Őůŝ� ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�Ğ�ĐŽŵĞ�ƐŝĂ� ƐƚĂƚŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ĂǀĞƌ�ŵĞƐƐŽ�ĚĂƚŽ� ƌŝůŝĞǀŽ�Ăů�ĐŽŶĐĞƚƚŽ�Ěŝ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�Ě͛ŝŵƉƌĞƐĂ͘�
�
/ů� ZĞƉŽƌƚ� Ěŝ� ^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă� ĂĨĨŝĂŶĐĂ� ŝů� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ� ďŝůĂŶĐŝŽ� Ě͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� Ğ� ŝůůƵƐƚƌĂ͕� ĐŽŶ� ĚĂƚŝ� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͕� ůĂ�
ĐĂƉĂĐŝƚă� ĚĞůů͛ĂǌŝĞŶĚĂ� Ěŝ� ĐƌĞĂƌĞ� ǀĂůŽƌĞ� ŶŽŶ� ƐŽůŽ� ŝŶ� ƵŶ͛ŽƚƚŝĐĂ� ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ŵĂ� ĂŶĐŚĞ� ƐŽƚƚŽ� ŝů� ƉƌŽĨŝůŽ� ƐŽĐŝĂůĞ͕�
ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�Ěŝ�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ͕�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƵŵĂŶĞ͕�Ěŝ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�Ğ�Ěŝ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͘��
�
Wŝƶ� ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕� ƐĞŵƉƌĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͕� ůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ěŝ��ůĞĂŶ�Ŷ��ğ� ŝŵƉƌŽŶƚĂƚĂ� Ă� ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌĞ�
ů͛ŝŐŝĞŶĞ�Ğ�ůĂ�ƐĂŶŝƚă�ĚĞŐůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ŵĂƐƐŝŵŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Ěŝ�ƐĞƚƚŽƌĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�
Ěŝ� ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ� ĐŽŶƚƌŽ� ŝů� �ŽǀŝĚͲϭϵ͘� /ŶŽůƚƌĞ͕� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ĂƚƚŝǀĂƚĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ� Ăů� ƌŝƐƉĂƌŵŝŽ�
ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ͕�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƌĞĚĂƚƚŽ�ƵŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ĐŽŶƚĞŶĞŶƚĞ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ŝŶ�
ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĞĚ�ĞĐŽƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ͕� ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ğ� ŝŵƉĞŐŶĂƚĂ�ŶĞůůĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ğ�ŶĞůů͛ŽƌĚŝŶĂƚŽ�ƐŵĂůƚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�
ƌŝĨŝƵƚŝ�ŶĞů�ƉŝĞŶŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ůĞŐŐĞ͕�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ŶĞůůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ĂĚ�ĂĚŽƚƚĂƌĞ�
ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�Ğ�ƌŝĐŝĐůŽ͘�
�
/ů�ƌƵŽůŽ�ĚĞŐůŝ�ĂĨĨŝƚƚŝ�ďƌĞǀŝ͕�ğ�ŝŶĨĂƚƚŝ͕�ƐƚĂƚŽ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĚĞĐŝƐŝǀŽ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƌŝƉĂƌƚĞŶǌĂ�ĚĞů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ŵĂ�
ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ĂƌŵŽŶŝĂ�ĐŽŶ�ů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ͕� ůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ğ� ůĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ůŽĐĂůŝ͕�ĨĂǀŽƌĞŶĚŽŶĞ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�Ğ� ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ŶĞů�
ƉŝĞŶŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�Đŝƚƚă�Ğ�ĚĞůůĞ�ůŽĐĂůŝƚă�ƚƵƌŝƐƚŝĐŚĞ�Ğ�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ĐŽŶ�ŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝ��ƚƌĞŶĚ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĐŚĞ�ŝŶ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�
ϮϬϮϭ�ŚĂŶŶŽ�ĐŽŶĨĞƌŵĂƚŽ�ůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�͞ƵŶ�ǀŝĂŐŐŝŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ͕�ĨĂƚƚŽ�Ěŝ�ůŽĐĂůŝƚă�ŶƵŽǀĞ�Ğ�Ɖŝƶ�ĚŝƐƉĞƌƐĞ͕�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�Ɖŝƶ�
ůƵŶŐŚŝ� Ğ� ĨůĞƐƐŝďŝůŝ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ďŝůĂŶĐŝĂ� ĚĞůůĞ� ƉƌĞĨĞƌĞŶǌĞ� ĐŚĞ� ƌĞƐƚĂ� ƐƉŽƐƚĂƚĂ� ĚĂůůĞ� Đŝƚƚă� Ě͛ĂƌƚĞ� ĂůůĞ� ĂƌĞĞ� ƌƵƌĂůŝ� Ğ�
ĐŽƐƚŝĞƌĞ͘͟�
�
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&Ăƚƚŝ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ�ĂůůĂ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ��

EĞŐůŝ�Ƶůƚŝŵŝ�ŵĞƐŝ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�Ɛŝ�ğ�ĂƐƐŝƐƚŝƚŽ�Ă�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ŝŶĂƐƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĐĂ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ĞĨĨĞƚƚŽ�ĚĞůůĂ�ƌĂƉŝĚĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂůĐƵŶĞ�ǀĂƌŝĂŶƚŝ�ǀĂĐĐŝŶĂůŝ͕�ĐŚĞ�ŚĂ�ƚŽĐĐĂƚŽ�ŝů�ƉŝĐĐŽ�ŶĞů�
ŵĞƐĞ�Ěŝ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϮϮ͘�dƵƚƚĂǀŝĂ�ů͛ŝŵƉĂƚƚŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ƐƵŝ�ǀŝĂŐŐŝ�Ğ�ƐƵŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ğ�ƐƚĂƚŽ�Ɖŝƶ�ĂƚƚĞŶƵĂƚŽ�
ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĞ�͞ŽŶĚĂƚĞ͟�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ĚĞů�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŽ�ĚĞůůĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ǀĂĐĐŝŶĂůŝ�
Ğ�ĚĞůů͛ŽƌŵĂŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌǌĂƚĂ�ĂĚŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĚĂůůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚă͘���ƉĂƌƚŝƌĞ�
ĚĂů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ĨĞďďƌĂŝŽ�ϮϬϮϮ�ŝů�'ƌƵƉƉŽ�ŚĂ�ƋƵŝŶĚŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ƐƵ�ƋƵĂƐŝ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ůŽĐĂůŝƚă�ŐĞƐƚŝƚĞ͕�Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ�
ĚĂů� ŵĞƐĞ� Ěŝ� ĨĞďďƌĂŝŽ� ƵŶĂ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ� ĚĞůůĞ� ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶŝ͗� ƉĞƌ� ĞĨĨĞƚƚŽ� ĚĞůů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ŶƵŽǀĞ�
ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ĚĞůůĂ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĐĂŶĐĞůůĂǌŝŽŶŝ͕� ŝů� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ� ŶĞŝ� Ɖƌŝŵŝ� ĚƵĞ�ŵĞƐŝ� ĚĞů� ϮϬϮϮ� ŚĂ�
ƌĂŐŐŝƵŶƚŽ�ǀĂůŽƌŝ�ŶĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�Ɖŝƶ�ĞůĞǀĂƚŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�;нϱϭйͿ͗�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ŝŶĨĂƚƚŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝ�ϱ͘ϳϳϳ�
ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ� Ă� ŐĞŶŶĂŝŽͲĨĞďďƌĂŝŽ� ϮϬϮϮ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ăŝ� ϯ͘ϴϭϳ� ĚĞůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� ƉĞƌŝŽĚŽ� ĚĞů� ϮϬϮϬ͘� �ů� ƚĞŵƉŽ� ƐƚĞƐƐŽ͕� ŝů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�ŐĞƐƚŝƚŽ�ŚĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŽ�Ă�ĐƌĞƐĐĞƌĞ͕�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞŶĚŽ�ůĞ�ϭ͘ϮϮϰ�ƵŶŝƚă�ĂůůĂ�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĨĞďďƌĂŝŽ�
ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚĞ�ƐƵ�ϲϬ�ůŽĐĂůŝƚă�ŐĞƐƚŝƚĞ͘��

/ů�ĚŝǀĂŵƉĂƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐƌŝƐŝ�ƌƵƐƐŽͲƵĐƌĂŝŶĂ�ŶĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ŵĞƐŝ�ĚĞů�ϮϬϮϮ͕�Ě͛ĂůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ŽĚŝĞƌŶĂ�ŶŽŶ�ƌŝƐƵůƚĂ�ĂǀĞƌĞ�
ĂǀƵƚŽ�ĚŝƌĞƚƚŽ�ŝŵƉĂƚƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�ƐƵůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůĂ�^ŽĐŝĞƚă͕�ŶĠ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĐĂŶĐĞůůĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ͕� ŶĠ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶŝ͘� WƵƌ� ŶŽŶ� ĞƐƐĞŶĚŽ� ŝŶ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ĨĂƌĞ�
ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ƐƵůů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐƌŝƐŝ͕�ĐŚĞ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶ�ŝŵƉĂƚƚŽ�ŶŽŶ�ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ŵŝƐƵƌĂďŝůĞ�ƐƵůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĚĞůůĂ� ^ŽĐŝĞƚă͕� Ɛŝ� ƌŝƚŝĞŶĞ� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ� ĚĞŐůŝ� ĞůĞŵĞŶƚŝ� ĂĚ� ŽŐŐŝ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ� ĐŚĞ� ŝů� ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ� ŐĞŽŐƌĂĨŝĐĂŵĞŶƚĞ�
ĐŝƌĐŽƐĐƌŝƚƚŽ�ƉŽƐƐĂ�ĞǀŝƚĂƌĞ�ŝŵƉĂƚƚŝ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ƐƵů�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞŝ�ǀŝĂŐŐŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͘��

�
�ǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ƉƌĞǀĞĚŝďŝůĞ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�

WƵƌ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞŶĚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ů͛ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ�ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂ�ŶĞŝ�ƉƌŽƐƐŝŵŝ�ŵĞƐŝ͕�
ŝů� 'ƌƵƉƉŽ� Ɛŝ� ğ� ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĂƚƚŝǀĂƚŽ� ƉĞƌ� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ĂŐůŝ� ŽƐƉŝƚŝ� ŝ�ŵĂƐƐŝŵŝ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Ěŝ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ� ŝŶ� ůŝŶĞĂ� ĐŽŶ� ůĞ�
ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�Ğ�ůĞ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�Ěŝ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘�/ů�'ƌƵƉƉŽ�Ɛŝ�ğ�ĂůƚƌĞƐŞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�ƉĞƌ�ƌŝŵŽĚƵůĂƌĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�
ŽĨĨĞƌƚĂ͕�ǀĞŶĞŶĚŽ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ĂůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ůŽŐŝĐŚĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚŽŶŽ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ŵĞĚŝĂŵĞŶƚĞ�Ɖŝƶ�ůƵŶŐŚŝ�Ğ�
ĨŝŶĞƐƚƌĞ� Ěŝ� ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶĞ� Ɖŝƶ� ƐƚƌĞƚƚĞ͕� Ěŝ� ŵŽĚŽ� ĚĂ� ƉŽƚĞƌĞ� ĐŽŵƵŶƋƵĞ� ŝŶƚĞƌĐĞƚƚĂƌĞ� ŝů� ŵĂƐƐŝŵŽ� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ�
ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ�ƐƵ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ůŽĐĂůŝƚă�ŐĞƐƚŝƚĞ͘�

/Ŷ� ŽŐŶŝ� ĐĂƐŽ͕� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ĨŽƌŶŝƌĞ� Ăů� ŵĞƌĐĂƚŽ� ƵŶ͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ĐŽƐƚĂŶƚĞ� Ğ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ� ƐƵůů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ�
ŐĞƐƚŝŽŶĞ͕� ůĂ� ^ŽĐŝĞƚă� ĐŽŵƵŶŝĐŚĞƌă� ƐĞŶǌĂ� ŝŶĚƵŐŝŽ� Őůŝ� ŝŵƉĂƚƚŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ� Ğ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ� ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ� ĚĂůů͛ĞǀŽůǀĞƌƐŝ�
ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƐƵůůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�h��ϱϲϵͬϮϬϭϰ�
;D�ZͿ͘��

>Ă�^ŽĐŝĞƚă�ƌĞƐƚĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ĂƚƚĞŶƚĂ�Ăůů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕�Ğ�ŝŶ�ƚĂů�ƐĞŶƐŽ�
ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă� ů͛ŽƉĞƌĂ�Ěŝ� ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŽĨĨĞƌƚĂ� Ăů� ƐĞƚƚŽƌĞ� ĚĞŐůŝ� ĂĨĨŝƚƚŝ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂͬůƵŶŐĂ�
ĚƵƌĂƚĂ͕�Ğ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƉƌĂǀĞŶĚŝƚĞ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ�ŶĞů�ƐĞƚƚŽƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ͘��ů�ƚĞŵƉŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ůĂ�^ŽĐŝĞƚă�ƐĞŐƵŝƌă�ĐŽŶ�
ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ƉĞƌ�ĂĐĐĞůĞƌĂƌĞ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�
ŶŽŶ�ĞƐĐůƵĚĞŶĚŽ�ŝŶ�ƚĂů�ƐĞŶƐŽ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƐƵů�ĐĂƉŝƚĂůĞ�Ž�ĂůƚƌĞ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ͘��
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STATO PATRIMONIALE 

ATTIVO 31/12/2021 31/12/2020 

B) Immobilizzazioni     

I - Immobilizzazioni immateriali   

1) costi di impianto e di ampliamento 684.691 768.783 

2) costi di sviluppo 456.982 634.907 

4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili 1.795 1.912 

6) immobilizzazioni in corso e acconti - - 

7) Altre immobilizzazioni immateriali 13.390 - 

Totale immobilizzazioni immateriali 1.156.857 1.405.602 

II - Immobilizzazioni materiali   

2) impianti e macchinari  - 

4) altri beni 9.500 13.041 

Totale immobilizzazioni materiali 9.500 13.041 

1) partecipazioni in   

b) imprese collegate   

d-bis) altre imprese 1.500 1.500 

2) crediti   

d-bis) verso altri esigibili entro l'esercizio successivo 1.050 1.050 

III - Immobilizzazioni finanziarie 2.550 2.550 

Totale immobilizzazioni (B) 1.168.907 1.421.193 

C) Attivo circolante   

II - Crediti   

1) verso clienti esigibili entro l'esercizio successivo 108.011 52.958 

5-bis) crediti tributari 176.913 305.533 

5-ter) Crediti per imposte anticipate  - - 

5-quater) verso altri esigibili entro l'esercizio successivo 246.113 137.607 

Totale crediti 531.037 496.098 
III - Attività finanziarie che non costituiscono 
immobilizzazioni 

  

6) Altri titoli 2.677.411 2.891.127 

IV - Disponibilità liquide   

1) depositi bancari e postali 3.800.086 166.701 

3) danaro e valori in cassa 110.291 44.174 

Totale disponibilità liquide 3.910.378 210.875 

Totale attivo circolante (C) 7.118.825 3.598.100 

1) Risconti attivi 11.040 8.763 

2) Ratei attivi 7.361 7.644 

D) Ratei e risconti 18.401 16.407 

Totale attivo 8.306.133 5.035.700 



Nota Integrativa al Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2021 Pagina 3 

 

  

 

 

PASSIVO 31/12/2021 31/12/2020 

A) Patrimonio netto     

I - Capitale 86.167 69.604 

II - Riserva da soprapprezzo delle azioni 4.852.345 2.880.859 

IV) -Riserva legale -  

VI ʹ Altre riserve  1 

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo (312.344) (206.549) 

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo es. 2020 - DL 8/4/2020 (1.858.976) - 

IX - Utile (perdita) dell'esercizio (1.178.221) (1.964.771) 

Totale patrimonio netto (A) 1.588.971 779.144 

B) Fondi per rischi e oneri   

3) strumenti finanziari derivati passivi 5 40 

Totale fondi per rischi e oneri (B) 5 40 

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 115.352 78.908 

D) Debiti   

4) Debiti verso le banche:   

a) Debiti verso banche esigibili entro l'esercizio successivo 2.846.298 2.071.315 

b) Debiti verso banche esigibili oltre l'esercizio successivo 891.589 199.807 

5) Debiti verso altri finanziatori - - 

6) Acconti 156.672 88.366 

7) debiti verso fornitori esigibili entro l'esercizio successivo 1.028.045 902.720 

12) debiti tributari esigibili entro l'esercizio successivo 235.865 96.011 
13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 
esigibili entro l'esercizio successivo 32.115 4.229 

14) altri debiti  1.146.400 472.699 

Totale debiti (D) 6.336.985 3.835.147 

E) Ratei e risconti 264.820 342.461 

Totale passivo 8.306.133 5.035.700 
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CONTO ECONOMICO 

CONTO ECONOMICO 31/12/2021 31/12/2020 

A) VALORE DELLA PRODUZIONE     

1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni 3.533.096 1.659.960 
2) Variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di 
lavorazione, semilavorati e finiti - - 

3) Variazioni dei lavori in corso su ordinazione - - 

4) Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni - - 
5) Altri ricavi e proventi, con separata indicazione dei 
contributi in conto esercizio: 

  

              - altri ricavi e proventi 447.163 569.609 

Totale valore della produzione (A) 3.980.259 2.229.569 

B) COSTI DELLA PRODUZIONE   

6) Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 131.362 89.197 

7) Per servizi 3.641.812 2.882.122 

8) Per godimento di beni di terzi 229.800 181.736 

9) Per il personale:   

   a) salari e stipendi 449.440 418.817 

   b) oneri sociali 130.310 107.905 

   c) trattamento di fine rapporto 45.936 46.631 

   d) trattamento di quiescenza e simili - - 

   e) altri costi 2.454 4.935 

Totale costi per il personale 628.141 578.288 

10) Ammortamenti e svalutazioni   

   a) ammortamento immobilizzi immateriali 376.101 126.298 

   b) ammortamento immobilizzi materiali 4.114 1.241 

   c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni - - 
   d) svalutazione dei crediti compresi nell'attivo circolante e 
delle disponibilità liquide - - 

Totale ammortamenti e svalutazioni 380.216 127.539 

11) Variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, 
di consumo e merci - - 

12) Accantonamento per rischi - - 

13) Altri accantonamenti - - 

14) Oneri diversi di gestione 110.165 196.795 

Totale costi di produzione (B) 5.121.495 4.055.677 

DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE (A-B) (1.141.235) (1.826.108) 

C) PROVENTI E ONERI FINANZIARI   

16) Altri proventi finanziari   

    d) altri proventi diversi dai precedenti   

       5) Altri proventi, diversi dai precedenti, da altri 16.197 14.674 
17) Interessi e altri oneri finanziari, con separata indicazione 
di quelli verso imprese controllate e collegate e verso 
controllanti 

  

   - verso altri 42.144 26.353 
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17-bis) Utile e perdite su cambi (94) (6) 

Totale proventi ed oneri finanziari (C) (15+16-17) (26.041) (11.685) 

D) RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' E PASSIVITA' 

FINANZIARIE 
  

    18) Rivalutazioni   

        d) Rivalutazioni di strumenti finanziari derivati 34 579 

    19) Svalutazioni   

        d) Svalutazioni di strumenti finanziari derivati - - 

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (A-B+-D+-C) (1.167.243) (1.837.214) 

20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e 

anticipate 
  

a) Imposte correnti (10.978) (3.796) 

a) Imposte correnti  - 

    b) Imposte relative a esercizi precedenti  16.120 

    d) Imposte anticipate  (139.881) 

Totale imposte sul reddito  (10.978) (127.557) 

21) Utile/(Perdita) d'esercizio (1.178.221) (1.964.771) 

Utile d'esercizio di Gruppo (1.178.221) (1.964.771) 

Utile d'esercizio di terzi - - 
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RENDICONTO FINANZIARIO 

Rendiconto finanziario, metodo indiretto 31.12.2021 31.12.2020 

   

A) Flussi finanziari derivanti dall'attività operativa (metodo indiretto)   

Utile (perdita) dell'esercizio (1.178.221) (1.964.771) 

Imposte sul reddito (10.978) 127.557 

Interessi passivi/(attivi) 26.041 11.322 

(Plusvalenze) Minusvalenze derivanti dalla cessione di attività (3.458) - 

1)  Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e 

plus/minusvalenze da cessione 

(1.166.615) (1.825.892) 

   

   

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale circolante netto 
Accantonamenti ai fondi 

(35) - 

Ammortamenti delle immobilizzazioni 380.216 127.538 

Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari 36.444 46.052 

   

Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale circolante 
netto 

416.625 173.590 

   

2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto (749.990) (1.652.302) 

Variazioni del capitale circolante netto   

Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti (55.053) 474.659 

Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori 125.325 81.987 

Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi (1.994) 10.422 

Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi (77.641) 337.816 

Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto 942.206 (1.295.735) 

Totale variazioni del capitale circolante netto 932.844 (390.851) 

3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 182.854 (2.043.153) 

Altre rettifiche   

Interessi incassati/(pagati) (25.947) 7.088 

(Imposte sul reddito pagate) - - 

(Utilizzo dei fondi) - (11.592) 

Altri incassi/(pagamenti) - - 

Totale altre rettifiche (25.947) (4.504) 

Flusso finanziario dell'attività operativa (A) 156.907 (2.047.657) 

B) Flussi finanziari derivanti dall'attività d'investimento   

Immobilizzazioni materiali   

(Investimenti) (2.036) (1.563) 

Immobilizzazioni immateriali   

(Investimenti) (127.357) (105.511) 

Immobilizzazioni finanziarie   

(Investimenti) - - 

Attività finanziarie non immobilizzate   

Disinvestimenti   129.811 

(Investimenti) 217.174 (351.672) 

Flusso finanziario dell'attività di investimento (B) 87.782 (328.935) 

C) Flussi finanziari derivanti dall'attività di finanziamento   

Mezzi di terzi   
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Incremento/(Decremento) debiti verso banche 1.466.765 2.018.540 

Mezzi propri   

Aumento di capitale a pagamento 1.988.049 1.831 

(Dividendi e acconti su dividendi pagati) - - 

Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (C) 3.454.814 2.020.371 

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (A ± B ± C) 3.699.503 (356.222) 

Disponibilità liquide a inizio esercizio   

Depositi bancari e postali 166.701 533.639 

Danaro e valori in cassa 44.174 33.458 

Totale disponibilità liquide a inizio esercizio 210.875 567.097 

�ĨĨĞƚƚŽ�ƐƵůůĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�ƉĞƌ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�Ěŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ   

   

Disponibilità liquide a fine esercizio Depositi bancari e postali   

 3.800.086 166.701 

Danaro e valori in cassa 110.291 44.174 

Totale disponibilità liquide a fine esercizio 3.910.378 210.875 
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NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO CONSOLIDATO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 

2021 

 

Premessa 

Il Bilancio Consolidato chiuso al 31 dicembre 2021 del Gruppo CLEANBNB ;ŝŶ� ƐĞŐƵŝƚŽ� ŝů� ͞Gruppo͟Ϳ�

costituito dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dalla presente nota integrativa e dal 

ƌĞŶĚŝĐŽŶƚŽ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ� ğ� ƐƚĂƚŽ� ƌĞĚĂƚƚŽ� ŝŶ� ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă� ĂůůĞ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� Ϯϵ� ĚĞů� �͘>ŐƐ͘ 127/91, 

interpretate ĞĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĚĂŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĐŽŶƚĂďŝůŝ�ĞŵĂŶĂƚŝ�ĚĂůů͛KƌŐĂŶŝƐŵŽ�/ƚĂůŝĂŶŽ�Ěŝ��ŽŶƚĂďŝůŝƚă�;ŝ�͞ƉƌŝŶĐŝƉŝ�

ĐŽŶƚĂďŝůŝ�K/�͟Ϳ͘ 

Il Bilancio Consolidato è stato redatto ŝŶ�ŽƚƚĞŵƉĞƌĂŶǌĂ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭϵ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ��ŵŝƚƚĞŶƚŝ, stante il 

fatto che il Gruppo, ai sensi di dettŽ�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĂǀǀĂůĞƌƐŝ�ĚĞŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�ĞƐŽŶĞƌŽ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛ĂƌƚŝĐŽůŽ�

27 comma 1 del D.Lgs. 127/1991. 

 

Considerazioni sul presupposto della continuità aziendale 

 

Il Bilancio Consolidato chiuso al 31 dicembre 2021, ĐŚĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ƵŶĂ�ƉĞƌĚŝƚĂ�Ě͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƉĂƌŝ�Ă�Euro 

1.178.221 ed un patrimonio netto consolidato di Euro 1.588.971, è stato predisposto sul presupposto 

della continuità aziendale per le ragioni di seguito esposte. 

 

Il protrarsi dello stato di emergenza epidemiologica da Virus CoVid-19, e la conseguente normativa 

d'urgenza introdotta delle autorità nazionali e regionali, pur in un contesto di graduale ripresa ha 

ancora condizionato le attività del 2021. Di fatto aŶĐŚĞ� ŶĞŝ� Ɖƌŝŵŝ� ŵĞƐŝ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ϮϬ21 si è 

inevitabilmente determinata una riduzione dei ricavi e dei flussi di cassa rispetto al periodo precedente 

Ăůů͛ŝŶƐŽƌŐĞƌĞ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĐĂ.  

 

In considerazione di questo contesto di relativa incertezza ancora evidente nel primo semestre dello 

ƐĐŽƌƐŽ�ĂŶŶŽ͕��ůĞĂŶ�Ŷ��ŚĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŵĞƐƐŽ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ĂůĐƵŶĞ�ŵŝƐƵƌĞ�ǀŽůƚĞ�Ăůů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ůŝƋƵŝĚŝƚă�Ğ�

al rafforzamento patrimoniale. In particolare nel primo trimestre del 2021 la Società ha negoziato una 

nuova linea di finanziamento da 1.000.000 Euro con Banca Progetto, di durata pari a 5 anni, senza 

emissione di garanzie da parte della Società, che risultava già erogata alla data del 31 marzo 2021. 

^ƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕� ŶĞů� ŵĞƐĞ� Ěŝ� ůƵŐůŝŽ� ϮϬϮϭ� ůĂ� ^ŽĐŝĞƚă� ŚĂ� ĐŽŵƉůĞƚĂƚŽ� ƵŶ͚ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂƵŵĞŶƚŽ� Ěŝ�

capitale offerto in opzione ai soci. Il numero complessivo delle nuove azioni sottoscritte è stato pari a 

ϭ͘ϲϱϱ͘ϵϭϱ͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽǀĂůŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƉĂƌŝ�Ă��ƵƌŽ�ϭ͘ϵϴϳ͘Ϭϵϴ͘��͛�ƐƚĂƚĂ�

quindi sottoscritta una quota pari al 99,91% del totale delle azioni ordinarie offerte in opzione. 
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EĞů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ͕�Ě͛ĂůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ, si è assistito a una netta ripresa delle attività. Al termine 

del 2021 è stato registrato un numero complessivo di soggiorni gestiti ŶĞůů͛ĂŶŶŽ�pari a 31.039 (+110% 

rispetto al 2020)͕� ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ� ƉĞƌ� ĞĨĨĞƚƚŽ� ĚĞůů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ� ;ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�

ĚĞůů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞůůĞ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ�Ěŝ� ǀĂĐĐŝŶĂǌŝŽŶĞͿ� Ğ�ĚĞůů͛ŽƌŵĂŝ�ĚŝĨĨƵƐĂ� ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ͕�ƉƌĞƐƐŽ�Őůŝ�ŽƐƉŝƚŝ͕�

degli standard di sicurezza caratteristici del soggiorno in appartamento. Questo risultato operativo si ğ 

riflesso nel ŶĞƚƚŽ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ� ƌŝĐĂǀŝ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ăůů͛ĂŶŶŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕� ĐŚĞ͕� ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕� ƐŽŶŽ�

passati da Euro 2.229.569 a Euro 3.980.259 (+79%).  

 

Al tempo stesso il risultato del Gruppo per il 2021 in termini di risultato operativo lordo (Ebitda) (Euro 

-761.020), pur se ancora negativo, ha fatto registrare un miglioramento rispetto allo stesso periodo 

ĚĞůůŽ�ƐĐŽƌƐŽ�ĂŶŶŽ�;нϲϳйͿ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ŐƌĂǌŝĞ�Ăůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ǀŽůƵŵĞ�Ě͛ĂĨĨĂƌŝ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ŵĞƌŝƚŽ�ĚĞůůĞ�

misure di efficienza e di contenimento dei costi fissi avviate già nel 2020 e proseguite anche nel corso 

del 2021. 

 

Tali risultati hanno comportato una graduale ricostituzione del capitale circolante nel corso del 2021, 

e di conseguenza non è stato necessario intaccare se non in minima parte i fondi raccolti nel corso del 

2021 tramite le sopra citate operazioni di finanziamento e di aumento di capitale. 

 

>͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�ğ�Ěŝ�ĨĂƚƚŽ�ƌŝƐƵůƚĂƚĂ�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ĐŽŶ�ŝů�ďƵĚŐĞƚ�ĞůĂďŽƌĂƚŽ�ĚĂŐůŝ�

Amministratori per il periodo 2021-2024, nel quale si prevedeva un graduale incremento delle attività, 

pur considerando gli effetti di stagionalità, già a partire dai mesi estivi del 2021 per poi protrarsi anche 

ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ͘��ŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϮ�ŝů�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ƵŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�

Ăůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƉĂƐƐĂƚŽ�ƐŝĂ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ƐŝĂ�ĚĞů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉŽƌƚĂĨŽŐůŝŽ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ŐĞƐƚŝƚŝ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�

che nel volume di gross booking, ovvero gli incassi dagli ospiti per i soggiorni gestiti. Tali fattori, 

unitamente ad una politica di contenimento dei costi fissi, già avviata nel corso degli esercizi passati, 

consentiranno al Gruppo di migliorare la propria marginalità operativa (in termini di EBITDA margin) 

seppur non determinando ancora il rĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ƉĂƌĞŐŐŝŽ͘�>Ğ�ƉƌŽŝĞǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�

2022 si fondano su una serie di fattori già accertati o comunque in fase di consolidamento, quali: 

;ŝͿ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀŽ�ĂůůĞŐŐĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ĞĨĨĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ǀĂĐĐŝŶĂůŝ͕�Őŝă� ŝŶ corso alla 

data di redazione di questo documento; 

;ŝŝͿ� ŵĂŐŐŝŽƌĞ� ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ� Ă� ĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂƌĞ� ů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ� Ğ� ŐĞŶĞƌĂůĞ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞůůĞ�

misure di sicurezza indicate dalle autorità negli ultimi 12 mesi; 

(iii) affermata percezione del turismo in appartamento come più sicuro da parte dei viaggiatori, anche 

considerando la crisi generalizzata del comparto alberghiero tradizionale; 

(iv) analisi della normativa corrente che non pone limitazioni agli spostamenti per attività di lavoro e 
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per altri motivi essenziali, e non pone limitazioni di legge alle attività produttive come quella di 

CleanBnB; 

(v) andamento storico della curva dei flussi delle prenotazioni con significativo incremento nel periodo 

estivo del 2020 e 2021. 

 

In tale contesto il fabbisognŽ�Ěŝ�ĐĂƐƐĂ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϮ�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ĐƵŝ�ůĂ�^ŽĐŝĞƚă�ĨĂ�ƉĂƌƚĞ�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�

fronteggiato oltre che dai flussi di cassa della gestione operativa anche dalla cassa disponibile, nonché 

dalle linee di credito in essere. A riguardo gli Amministratori precisano che la linea di finanziamento 

ottenuta da Banca Progetto nei primi mesi del 2021 è stata utilizzata in minima parte, mentre i capitali 

raccolti nel mese di luglio 2021 non sono stati intaccati.  

 

Alla luce di quanto sopra esposto, nonché dai risultati gestionali consuntivati nei primi mesi del 2022, 

gli Amministratori ritengono sussistano le condizioni sottostanti la continuità aziendale della Società 

ƉĞƌ�ƚƵƚƚŽ� ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�ŶŽŶĐŚĠ�ŝů�ŵĂŶƚĞŶimento dei requisiti patrimoniali richiesti dalla legge, 

ĨĞƌŵŽ�ƌĞƐƚĂŶĚŽ�ĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϮϮ�Ɛŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�Ěŝ�ŶŽŶ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ƵŶ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�Ěŝ�ƉĂƌĞŐŐŝŽ͘�

In relazione a ciò, la Società valuterà di poter fare ricorso alle norme in tema di sospensione di riduzione 

ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůů͛Ăƌƚ͘�ϯ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭ�ƚĞƌ�ĚĞů�ĚĞĐƌĞƚŽ-legge 228 del 30 dicembre 

ϮϬϮϭ͕�ĐŽŶǀĞƌƚŝƚŽ�ĐŽŶ�ŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�Ϯϱ�ĨĞďďƌĂŝŽ�ϮϬϮϮ�Ŷ͘�ϭϱ�ŝŶ�ƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϲ�ĚĞů�Ě͘ů͘�

ϴ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϮϬ͕�Ŷ͘�Ϯϯ�;Đ͘Ě͘��ĞĐƌĞƚŽ�͞>ŝƋƵŝĚŝƚă͟Ϳ͘ 

 

'ůŝ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝ�ŵĂŶƚĞƌƌĂŶŶŽ�ƵŶ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ƐƵůů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚƵĂůĞ�Ğ�

dei fattori presi in considerazione, in modo tale da poter assumere, laddove se ne verificassero i 

presupposti, i necessari ed opportuni provvedimenti. 

 

Area di consolidamento 

 

Di seguito viene presentato lo schema identificativo della struttura del Gruppo CLEANBNB al 31 

dicembre 2020, data di riferimento del presente bilancio: 

 

100% 100%

CleanBnB Roma S.r.l. CleanBnB Real Estate S.r.l.

CleanBnB SPA
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Il Bilancio Consolidato del Gruppo comprende il bilancio chiuso al 31 dicembre 2021 della CLEANBNB S.p.A. 

(di seguito anche ůĂ�͞ Capogruppo͟Ϳ�Ğ�ƋƵĞůůŝ�ĚĞůůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�ŶĞůůĞ�ƋƵĂůŝ�ůĂ��ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ�ĚĞƚŝĞŶĞ�ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�

o indirettamente la quota di controllo ed esercita di fatto e di diritto il controllo. 

Sono escluse ĚĂůů͛ĂƌĞĂ�Ěŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�ůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶ�ĐƵŝ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ĞƐĞƌĐŝƚĂ�ŝů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ͘ 

I bilanci delle sŽĐŝĞƚă�ŝŶĐůƵƐĞ�ŶĞůů͛ĂƌĞĂ�Ěŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�ƐŽŶŽ�ĂƐƐƵŶƚŝ�ĐŽŶ�ŝů�ŵĞƚŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞ͘�>͛ĞůĞŶĐŽ�

di queste Società viene dato di seguito: 

 

 

Denominazione 

 

Sede 
Capitale in 

euro 

Quota posseduta 

in % 

Metodo di 

consolidamento 

CLEANBNB ROMA SRL Roma 3.000 100,00% Integrale 

CLEANBNB REAL ESTATE SRL Milano 2.000 100,00% Integrale 

 

sĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�Ěŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚo 

 

EŽŶ�ƐŽŶŽ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚĞ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�Ěŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ă�ƋƵĞůůĂ�ĚĞƐĐƌŝƚƚĂ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�

bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2020. 

Criteri di consolidamento  

 

Le attività e le passività delle società consolidate sono assunte secondo il metodo del consolidamento 

integrale eliminando il valore di carico delle partecipazioni detenute dalla Capogruppo e dalle altre 

società consolidate contro il valore della corrispondente quota del patrimonio netto contabile delle 

partecipate. 

Alla data in cui le stesse sono incluse per la prima volta nel consolidamento, la differenza risultante 

ĚĂůůĂ�ƐƵĚĚĞƚƚĂ�ĞůŝŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ğ�ŝŵƉƵƚĂƚĂ�ŶĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŽ͕�ŽǀĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�ĂŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�ĚĞůů͛ĂƚƚŝǀŽ�

Ž�ĚĞů�ƉĂƐƐŝǀŽ�ĚĞůů͛ŝŵƉƌĞƐĂ�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĂ�ĨŝŶŽ�Ă�ĐŽŶĐŽƌƌĞŶǌĂ�del valore corrente delle stesse. 

>͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ƌĞƐŝĚƵĂ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĂ�ƉŽƐŝƚŝǀĂ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŶŽŶ�ŝŵƉƵƚĂƚĂ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�ƉŽƐƚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ͕�ğ�ŝƐĐƌŝƚƚĂ�

ŶĞůů͛ĂƚƚŝǀŽ�ŶĞůůĂ�ǀŽĐĞ�͞�ǀǀŝĂŵĞŶƚŽ͟�Ğ�ĂŵŵŽƌƚŝǌǌĂƚĂ�ŝŶ�ƋƵŽƚĞ�ĐŽƐƚĂŶƚŝ�ŝŶ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƌŝƚĞŶƵƚŽ�ĂĚĞŐƵĂƚŽ�

in relazione ai benefici futuri attesi dagli investimenti effettuati. 

YƵĂůŽƌĂ� ƚĂůĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĂ� ƌŝƐƵůƚŝ� ŶĞŐĂƚŝǀĂ͕� ƋƵĞƐƚĂ� ğ� ŝŵƉƵƚĂďŝůĞ� ĂůůĂ� ǀŽĐĞ� ͞ZŝƐĞƌǀĂ� Ěŝ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ͟�

inclusa nelle voci di Patrimonio Netto. Qualora tale differenza negativa sia ascrivibile alla previsione di 

perdite ĨƵƚƵƌĞ͕�ƚĂůĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĂ�ǀŝĞŶĞ�ŝƐĐƌŝƚƚĂ�ŶĞůů͛ĂƉƉŽƐŝƚŽ�͞&ŽŶĚŽ�Ěŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ƌŝƐĐŚŝ�ĞĚ�ŽŶĞƌŝ 

ĨƵƚƵƌŝ͘͟ 

Non esistono quote di patrimonio netto di competenza di soci terzi. 
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I rapporti patrimoniali ed economici tra le società incluse nell'area di consolidamento sono totalmente 

eliminati e parimenti vengono eliminati gli utili e le perdite emergenti da operazioni tra Società 

consolidate che non siano realizzati con operazioni con terzi. 

Criteri di redazione 

 

I criteri utilizzati nella redazione e nella valutazione del Bilancio Consolidato chiuso al 31 dicembre 2021 

tengono conto delle indicazioni ŝŶƚƌŽĚŽƚƚĞ�ŶĞůů͛ŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĂů��͘>ŐƐ͘�ϭϯϵͬϮϬϭϱ͕�ƚƌĂŵŝƚĞ�ŝů�

quale è stata data attuazione alla Direttiva 2013/34/UE. Per effetto del D.Lgs. 139/2015 sono stati quindi 

modificati e aggiornati i principi contabili nazionali OIC. 

Il Bilancio consolidato è costituito dallo Stato Patrimoniale (preparato in conformità allo schema 

previsto dagli artt. 2424 e 2424 bis del Codice Civile), dal Conto Economico (preparato in conformità 

allo schema di cui agli artt. 2425 e 2425 bis del Codice Civile), dal Rendiconto Finanziario (il cui 

contenuto, conforme Ăůů͛Ăƌƚ͘� ϮϰϮϱ-ter del Codice Civile, è presentato secondo le disposizioni del 

ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�K/��ϭϬͿ�Ğ�ĚĂůůĂ��EŽƚĂ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝǀĂ͕�ƌĞĚĂƚƚĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƚŽ�ĚĂůů͛Ăƌƚ͘�ϯϴ�ĚĞů�

D. Lgs. 127/1991. 

La Nota Integrativa che segue analizza ed integra i dati di bilancio con le informazioni complementari 

ritenute necessarie per una veritiera e corretta rappresentazione dei dati illustrati. 

I valori di bilancio sono rappresentati in unità di Euro mediante arrotondamenti dei relativi importi. Le 

ĞǀĞŶƚƵĂůŝ� ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĞ� ĚĂ� ĂƌƌŽƚŽŶĚĂŵĞŶƚŽ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ĂůůĂ� ǀŽĐĞ� ͞ZŝƐĞƌǀĂ� ĚĂ� ĂƌƌŽƚŽŶĚĂŵĞŶƚŽ�

�ƵƌŽ͟�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ƚƌĂ�ůĞ�ƉŽƐƚĞ�Ěŝ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�EĞƚƚŽ͘ 

 

Ai sĞŶƐŝ�ĚĞůů͛ĂƌƚŝĐŽůŽ�ϮϰϮϯ͕�ƐĞƐƚŽ�ĐŽŵŵĂ͕�del Codice Civile la Nota integrativa è stata redatta in unità 

di Euro. 

La Nota integrativa presenta le informazioni delle voci di Stato Patrimoniale e di Conto Economico 

ƐĞĐŽŶĚŽ�ů͛ŽƌĚŝŶĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ǀŽĐŝ�sono indicate nei rispettivi schemi di bilancio. 

 

Criteri di valutazione 

 

I criteri utilizzati nella formazione del Bilancio Consolidato ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĐŚŝƵƐŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬ21 

sono quelli utilizzati nel bilancio d'esercizio dell'impresa controllante che redige il bilancio consolidato. 

Le valutazioni sono state effettuate nel rispetto dei principi della prudenza, della competenza e della 

rilevanza, nella prospettiva di continuazione ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă Ě͛ŝŵƉƌĞƐĂ͕ tenendo conto della funzione 

economica investita ĚĂůů͛ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĂƚƚŝǀŽ�Ž�ĚĞů�ƉĂƐƐŝǀŽ considerato. 

In ottemperanza al principio della rilevanza, nella presente nota integrativa sono commentate le sole 

voci ritenute rilevanti. 
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Di seguito si elencano i principali criteri di valutazione utilizzati nella formazione del Bilancio 

Consolidato chiuso al 31 dicembre 2021. 

 

Immobilizzazioni immateriali 

 

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo storico di acquisizione o di produzione, inclusivo 

degli oneri accessori di diretta imputazione ed ammortizzate sistematicamente per il periodo della loro 

prevista utilità futura. 

 

I costi di impianto ed ampliamento con utilità pluriennale sono ammortizzati in un periodo di cinque 

anni. 

I costi di sviluppo sono stati patrimonializzati e vengono ammortizzati in un periodo di cinque anni a 

quote costanti. 

/� ĐŽƐƚŝ� ƉĞƌ� ů͛ĂĐƋƵŝƐƚŽ�Ěŝ� ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶŝ͕� ůŝĐĞŶǌĞ͕�ŵĂƌĐŚŝ�Ğ�Ěŝƌŝƚƚŝ� Ɛŝŵŝůŝ� ƐŽŶŽ�ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ� ĐĂƉŝƚĂůŝǌǌĂƚŝ� Ğ�

ammortizzati sulla base della durata di utilizzazione del marchio. 

Nelle immobilizzazioni in corso vengono classificati costi il cui beneficio economico si manifesterà negli 

esercizi successivi. 

 

I relativi importi sono stati esposti al netto delle quote di ammortamento, calcolate sistematicamente 

con riferimento alle aliquote, originarie, di seguito indicate, tenendo conto della loro residua possibilità 

di utilizzazione. 

Descrizione Aliquote o criteri applicati 

Costi di impianto e ampliamento 20,00% 

Costi di sviluppo 20,00% 

Concessione licenze e marchi 5,55% 

 

 

. 

Le immobilizzazioni, il cui valore alla data di chiusura dell'esercizio risulti durevolmente inferiore 

rispetto al valore come sopra determinato, sono state iscritte a tale minore valore; questo non sarà 

mantenuto nei successivi bilanci se verranno meno i motivi della rettifica effettuata, ad eccezione 

ĚĞůů͛ĂǀǀŝĂŵĞŶƚŽ͘ 

 

Immobilizzazioni materiali 
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Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione e rettificate dai 

corrispondenti fondi di ammortamento. Nel valore di iscrizione in bilancio si è tenuto conto degli oneri 

accessori e dei costi diretti e indiretti per la quota ragionevolmente imputabile al bene. 

Le quote di ammortamento, imputate a conto economico, sono state calcolate attesi l'utilizzo, la 

destinazione e la durata economico-tecnica dei cespiti, sulla base del criterio della residua possibilità di 

utilizzazione, criterio che abbiamo ritenuto ben rappresentato dalle seguenti aliquote, ridotte alla metà 

nell'esercizio di entrata in funzione del bene: 

 

x attrezzature elettroniche 20,00% 

x autovetture 20,00% 

 

Come specificato in relazione alle immobilizzazioni immateriali anche per le immobilizzazioni materiali 

le società del Gruppo non si sono avvalse della facoltà di sospensione degli ammortamenti. 

 

Nel casŽ�ŝŶ�ĐƵŝ͕�ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĂůů͛ĂŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�Őŝă�ĐŽŶƚĂďŝůŝǌǌĂƚŽ͕�ƌŝƐƵůƚŝ�ƵŶĂ�ƉĞƌĚŝƚĂ�ĚƵƌĞǀŽůĞ�

Ěŝ� ǀĂůŽƌĞ͕� ů͛ŝŵŵŽďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ǀŝĞŶĞ� ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ƐǀĂůƵƚĂƚĂ͖� ƐĞ� ŝŶ� ƉĞƌŝŽĚŝ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ� ǀĞŶŐŽŶŽ�

meno i presupposti della svalutazione, viene ripristinato il valore originario, rettificato dei soli 

ammortamenti. 

 

Effetti contabili sospensione ammortamenti 

6L�ULOHYD�FKH�OD�&DSRJUXSSR�H�OH�VXH�FRQWUROODWH�QRQ�VL�VRQR�DYYDOVH��SHU�LO�������GHOO¶HVWHQVLRQH�

introdotta dall'art. 1 co. 711 della L. 30.12.2021 n. 234 (legge di bilancio 2022) del regime 

derogatorio di cui all'art. 60 co. 7-bis ss. del DL 14.8.2020 n. 104 (conv. L. 13.10.2020 n. 126), 

che, nell'ambito delle misure volte al sostegno delle imprese e al rilancio dell'economia in 

conseguenza all'emergenza epidemiologica da COVID-19, aveva consentito di sospendere, 

parzialmente nel caso del Gruppo, gli ammortamenti delle immobilizzazioni materiali e 

immateriali nei bilanci relativi all'esercizio 2020.  

Con riferimento alle immobilizzazioni immateriali la sospensione degli ammortamenti aveva 

interessato esclusivamente le voci "Costi di impianto e ampliamento" e "Costi di sviluppo"; 

mentre con riferimento alle immobilizzazioni materiali, le voci afferenti agli ³$OWUL�EHQL´� 

Di seguito sono riassunti gli effetti alle voci interessate dalla sospensione degli ammortamenti 

operata nel 2020 e continuano ad avere un effetto sulla situazione patrimoniale al 31 dicembre 

2021: 
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Voce Prospetto Variazione Importo 

Immobilizzazioni immateriali Stato patrimoniale maggiore attivo 228.120 

Immobilizzazioni materiali Stato patrimoniale maggiore attivo 2.278 

Patrimonio netto Stato patrimoniale  Minori riserve di patrimonio 
netto -230.398 

 

Come riportato nella tabella sopra esposta, qualora la Società non si fosse avvalsa della deroga 

alla sospensione degli ammortamenti si sarebbero operati maggiori ammortamenti per Euro 

228.003. Conseguentemente, O¶HIIHWWR�sul patrimonio netto sarebbe stato, in assenza di fiscalità 

differita, pari ad Euro 230.398. 

 

 

 

Immobilizzazioni finanziarie 

 

Le partecipazioni di minoranza in altre imprese sono valutate al costo di acquisto o di sottoscrizione. Il 

costo viene ridotto per perdite durevoli di valore nel caso in cui le partecipate abbiano sostenuto perdite 

Ğ�ŶŽŶ�ƐŝĂŶŽ�ƉƌĞǀĞĚŝďŝůŝ͕�ŶĞůů͛ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ�ĨƵƚƵƌŽ͕�Ƶƚŝůŝ�Ěŝ�ĞŶƚŝƚă�ƚĂůĞ�ĚĂ�ƉĞƌŵĞƚƚĞƌŶĞ�ů͛ĂƐƐŽƌďŝŵĞŶƚŽ͖�ƐĞ�ŝŶ�

periodi successivi vengono meno i presupposti della svalutazione, viene ripristinato il valore originario. 

 

Crediti 

 

I crediti sono rilevati in bilancio secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore 

temporale e del valore di presumibile realizzo. Il criterio del costo ammortizzato non è applicato quando 

gli effetti sono irrilevanti o se i crediti sono a breve termine (ossia con scadenza inferiore ai 12 mesi). 

Il valore dei crediti, come sopra determinato, è rettificato, ove necessario, da un apposito fondo 

svalutazione, esposto a diretta diminuzione del valore dei crediti stessi, al fine di adeguarli al loro 

ƉƌĞƐƵŵŝďŝůĞ�ǀĂůŽƌĞ�Ěŝ�ƌĞĂůŝǌǌŽ͘�>͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƌŝůĞǀĂƚŽ�ŶĞů�ĐŽŶƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͘ 

 

Titoli non immobilizzati 

 

/� ƚŝƚŽůŝ� ŶŽŶ� ŝŵŵŽďŝůŝǌǌĂƚŝ� ƐŽŶŽ� ǀĂůƵƚĂƚŝ� ŝŶ� ďĂƐĞ� Ăů�ŵŝŶŽƌ� ǀĂůŽƌĞ� ĨƌĂ� ŝů� ĐŽƐƚŽ� Ě͛ĂĐƋƵŝƐƚŽ� Ğ� ŝů� ǀĂůŽƌĞ� Ěŝ�

realizzazione desumibile dall'andamento del mercato. Il costo è costituito dal prezzo pagato, 

comprensivo dei costi accessori. I costi accessori sono in genere costituiti da costi di intermediazione 

bancaria e finanziaria, spese di consulenza di diretta imputazione, ovvero commissioni, spese e imposte 
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di bollo. 

Gli interessi che maturano sul titolo sono rilevati secondo il principio della competenza economica. 

 

Disponibilità liquide 

 

>Ğ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�ůŝƋƵŝĚĞ�ĂůůĂ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƐŽŶŽ�ǀĂůƵƚĂƚĞ�Ăů�ǀĂůŽƌĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ͘ 

 

 

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 

 

/ů�ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĨŝŶĞ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ǀŝĞŶĞ�ƐƚĂŶǌŝĂƚŽ�ƉĞƌ�ĐŽƉƌŝƌĞ�ů͛ŝŶƚĞƌĂ�passività maturata verso i dipendenti 

in conformità di legge e dei contratti di lavoro vigenti considerando ogni forma di remunerazione avente 

carattere continuativo. 

Il fondo corrisponde al totale delle singole indennità maturate a favore dei dipendenti alla data di 

chiusura del bilancio, al netto degli acconti erogati, ed è pari a quanto si sarebbe dovuto corrispondere 

ai dipendenti nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro in tale data. 

Debiti 

 

I debiti sono iscritti secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale. Il 

criterio del costo ammortizzato non è applicato ai debiti qualora i suoi effetti risultino irrilevanti. Gli 

effetti sono considerati irrilevanti per i debiti a breve termine (ossia con scadenza inferiore ai 12 mesi). 

 

Strumenti finanziari derivati 

___________________________________________________________________________________ 

Gli strumenti finanziari derivati sono attivati al solo fine di garantire la copertura di rischi sottostanti di 

ƚĂƐƐŽ� Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͕� Ěŝ� ĐĂŵďŝŽ͕� Ěŝ� ƉƌĞǌǌŽ� Ž� Ěŝ� ĐƌĞĚŝƚŽ͘� 'ůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ƉŽƐƐŝĞĚŽŶŽ� ŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ� ƉĞƌ� ĞƐƐĞƌĞ�

considerati di copertura semplice e vengono valutati pertanto con il metodo semplificato.   

I derivati sono classificati come strumenti di copertura soůŽ�ƋƵĂŶĚŽ͕�Ăůů͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ͕�ĞƐŝƐƚĞ�ƵŶĂ�

ƐƚƌĞƚƚĂ�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚĂ�ĐŽƌƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ůĞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�ĚĞůů͛ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĐŽƉĞƌƚŽ�Ğ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�

Ěŝ� ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�Ğ� ƚĂůĞ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ğ� ĨŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚĂ�Ğ� ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞůůĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ͕�

verificata periodicamente, è elevata. 

Uno strumento finanziario derivato di copertura dei flussi finanziari o del fair value Ěŝ�ƵŶ͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐĞŐƵĞ�

ůĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ŶĞůů͛ĂƚƚŝǀŽ�ĐŝƌĐŽůĂŶƚĞ�Ž�ŝŵŵŽďŝůŝǌǌĂƚŽ͕�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽƉĞƌƚĂ͖�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�

derivato di copertura dei flussi finanziari e del fair value di una passività, un impegno irrevocabile o 

ƵŶ͛ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚĂ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽďĂďŝůĞ�ğ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŽ�ŶĞůů͛ĂƚƚŝǀŽ� ĐŝƌĐŽůĂŶƚĞ͕� ĐŽƐŞ� ĐŽŵĞ�ƵŶŽ�
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strumento finanziario derivato non di copertura. In caso di fair value negativo, tali strumenti sono iscritti 

al passivo tra i fondi e rischi. 

Per gli strumenti finanziari derivati che pur essendo stati stipulati per la copertura gestionale del rischio 

di interesse, non sono stati designati in hedge accounting, le variazioni del fair value sono rilevate a 

conto economico nelle voci D18 o D19. 

 

Ratei e risconti 

 

Sono iscritte in tali voci quote di proventi e di costi comuni a più periodi contabili per realizzare il 

principio della competenza temporale. 

 

Riconoscimento dei costi e dei ricavi 

 

I ricavi per prestazioni di servizi si riferiscono principalmente ai ricavi realizzati dalla Capogruppo. I ricavi 

sono riconosciuti sulla base dell'avvenuta prestazione e in accordo con i relativi contratti. Tali ricavi 

sono relativi ĂĚ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ;͞ƐĞƌǀŝĐĞ� ĨĞĞ͟Ϳ͕� ƉƵůŝǌŝĂ� ;͞ĐůĞĂŶŝŶŐ� ĨĞĞ͟Ϳ� Ğ� ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�

;͞ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĨĞĞ͟Ϳ�ĨĂƚƚƵƌĂƚŝ�Ăŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ĐůŝĞŶƚŝ�ĚĞůůĂ�Capogruppo. 

Poiché i rapporti della Società con i clienti sono regolati in ĨŽƌǌĂ�ĚĞů�ŵĂŶĚĂƚŽ�Ě͛ŝŶĐĂƐƐŽ�ĚĞŝ�ĐĂŶŽŶŝ�Ěŝ�

affitto, conferito dai clienti stessi alla CleanBnB S.p.A., i corrispettivi relativi ai canoni incassati ma non 

ancora accreditati ai clienti sono inclusi nella voce altri debiti. 

 

I costi sono contabilizzati in base al principio di competenza, indipendentemente dalla data di incasso e 

pagamento, al netto dei resi, degli sconti, degli abbuoni e dei premi. 

 

Imposte sul reddito 

 

Le imposte anticipate e differite sono determinate sulla base delle differenze temporanee esistenti tra 

il valore di bilancio di attività e di passività e il loro valore fiscale oltre che su quelle poste che, pur non 

allocate nello Stato Patrimoniale, deteƌŵŝŶĂŶŽ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ� ĐƌĞĚŝƚŝ�Ž�ĚĞďŝƚŝ� Ě͛ŝŵƉŽƐƚĂ� ĨƵƚƵƌŝ͘� >Ğ� ƐƚĞƐƐĞ�

sono iscritte anche in relazione alle scritture di consolidamento, per evidenziare la fiscalità differita 

derivante dalle medesime. 

Le imposte anticipate sono contabilizzate solo quando sussiste la ragionevole certezza di recupero, 

ŽǀǀĞƌŽ� ƋƵĂŶĚŽ� Ɛŝ� ŚĂ� ƵŶĂ� ƌĂŐŝŽŶĞǀŽůĞ� ĐĞƌƚĞǌǌĂ� ĚĞůů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ͕� ŶĞŐůŝ� ĞƐĞƌĐŝǌŝ� ŝŶ� ĐƵŝ� Ɛŝ� ƌŝǀĞƌƐĞƌĂŶŶŽ� ůĞ�

ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĞ� ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĞ� ĚĞĚƵĐŝďŝůŝ� ĐŚĞ� ŚĂŶŶŽ� ĐŽŵƉŽƌƚĂƚŽ� ů͛ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ŝŵƉŽƐƚĞ� ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ͕� Ěŝ� ƵŶ�

reddito fiscale ŶŽŶ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ăůů͛ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�ĚĞůůĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĂŶĚƌĂŶŶŽ�ĂĚ�ƵƚŝůŝǌǌĂƌĞ͘�>Ğ�ŝŵƉŽƐƚĞ�
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differite passive non sono contabilizzate qualora esistano scarse probabilità che il relativo debito sorga. 

Le imposte anticipate sono classificate nella voce C) II. 4ʹƚĞƌͿ� ĚĞůů͛ĂƚƚŝǀŽ� ĚĞůůŽ� ^ƚĂƚŽ� WĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ͕�

mentre le imposte differite, ove di importo rilevante, sono contabilizzate nel fondo imposte differite del 

passivo dello Stato Patrimoniale, altrimenti poste in diminuzione di quelle anticipate ove riguardanti la 

medesima ŝŵƉŽƐƚĂ�Ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ĚĞůů͛K/� 25. 

Altre informazioni 

 

Si precisa altresì che non si sono verificati casi eccezionali che abbiano richiesto deroghe alle norme di 

ůĞŐŐĞ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞů�ϱΣ�ĐŽŵŵĂ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϮϰϮϯ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ��ŝǀŝůĞ͘ 
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Commento alle principali voci dello Stato Patrimoniale 

 

ATTIVO IMMOBILIZZATO 

Immobilizzazioni immateriali 

Per le immobilizzazioni immateriali e materiali si riportano i seguenti prospetti, con indicazione per 

ciascuna voce dei costi storici, del fondo ammortamento cumulato e dei relativi saldi finali. 

 

  

Costi di 

impianto 

e di 

amplia.to 

Costi di 

sviluppo 

Concessioni, 

licenze, 

marchi e 

diritti simili 

Altre Imm. 

Immateriali 

Totale 

immobilizza 

zioni 

immateriali 

Costo 925.678 889.629 2.100 - 1.817.407 

F.do ammortamento 156.895 254.722 188 - 411.805 

Valore di inizio esercizio  768.783 634.907 1.912 - 1.405.602 

Variazioni nell'esercizio      

Incrementi/decrementi 
per acquisizioni 110.858 - - 16.500 127.358 

Ammortamento 
dell'esercizio 194.949 177.925 117 3.110 376.101 

Totale variazioni 305.807 177.925 117 13.390 497.239 

Valore di fine esercizio 2.742.081 0 619  2.742.700 

Costo 1.036.536 889.629 2.100 16.500 1.944.765 

Ammortamenti (Fondo 
ammortamento) 351.845 432.647 305 3.110 787.907 

Valore di bilancio 684.691 456.982 1.795 13.390 1.156.857 

 

 

 

Il saldo relativo alla voce costi di impianto e ampliamento comprende l'ammontare dei costi sostenuti 

dalla società nell'ambito dell͛operazione straordinaria di trasformazione della stessa da società a 

responsabilità limitata (S.r.l.) a società per azioni (S.p.A.) e quelli direttamente imputabili alle attività 

prodromiche al successivo processo di quotazione sul segmento AIM gestito da Borsa Italiana S.p.A 

conclusosi positivamente il 24 luglio 2019.  

EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϮϭ�ůĂ�ǀŽĐĞ�ŝů�ƐĂůĚŽ�Ɛŝ�ğ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƚŽ�ƉĞƌ��ƵƌŽ�ϭϭϬ͘ϴϱϴ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ĐŽƐƚŝ�

sostenuti neůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�ƉŽƐŝƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŶĞů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϮϭ͘ 

Salvo quanto indicato nel paragrafo relativo ai criteri di redazione con riferimento alle immobilizzazioni 

i costi classificati all'interno della voce sono ammortizzati lungo un periodo di 5 anni. 

 

La voce costi di sviluppo è composta dagli oneri sostenuti dal Gruppo, nei precedenti esercizi, in 

ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ� Ăůů͛ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉŝĂƚƚĂĨŽƌŵĞ� Ğ� ƉƌŽĐĞƐƐŝ� Ă� ƐƵƉƉŽƌƚŽ� ĚĞůůΖŽƉĞƌĂƚŝǀŝƚă�

corrente e futura della Società Capogruppo o Gruppo. L'ambito applicativo di tali attività di sviluppo si ğ 
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esteso su tutti gli aspetti fondamentali di gestione informatizzata delle operazioni in particolare sulle due 

ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ� ůŝŶĞĞ� Ěŝ� ĂǌŝŽŶĞ͗� ;ŝͿ� ŝů� ƌĞǀĞŶƵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ĐŽŶ� ů͛ŝŵƉůĞŵĞntazione di un portale diretto di 

prenotazione che affianca le OTA tradizionali e lo sviluppo delle attività di pricing dinamico e (ii) la lead 

acquisition, con la release di una nuova piattaforma integrata con una soluzione proprietaria di 

preventivazione automatica e con un innovativo sistema di Customer Relationship Management.  

In considerazione del costante incremento del numero delle transazioni, la Capogruppo ha ritenuto 

fondamentale realizzare strumenti efficaci e procedure efficienti per la gestione tempestiva di volumi di 

informazioni sempre maggiori. L'attività sviluppo ğ ƐƚĂƚĂ� ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƚĂ͕�ƉĞƌ� ƚƵƚƚĂ� ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ͕�

ŝŶŽůƚƌĞ� ĂůůĂ� ƌŝĐĞƌĐĂ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ� Ăůů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ĚŝŐŝƚĂů� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉŝĂƚƚĂĨŽƌŵĂ� Ěŝ�

gestione, inclusa la creazione, produzione e gestione di contenuti originali in ottica SEM (Search Engine 

Marketing).  

>͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƌŝƐƵůƚĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƌŝĨĞƌŝďŝůĞ�Ăŝ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂƚƚĂĨŽƌŵĂ�tĞď�Ğ�

dei sistemi informativi legati al ciclo di gestione delle prenotazioni. 

I costi classificati all'interno della voce sono ammortizzati lungo un periodo di 5 anni. 

 

La voce concessioni, licenze, marchi e diritti simili, pari ad Euro 1.795, è relativa agli oneri sostenuti per 

il deposito del marchio CleanBnB.  

 

La voce delle altre immobilizzazioni immateriali La voce delle altre immobilizzazioni immateriali 

accoglie il costo relativo all'acquisto di un portafoglio di contratti di gestione di immobili acquisito da 

un terzo operatore di settore. 

 

Immobilizzazioni materiali 

Di seguito si riporta il dettaglio della composizione delle immobilizzazioni materiali:  

 

Voce di bilancio 31.12.2020 Incrementi Decrementi 31.12.2021 

Altri beni 13.041 573 4.114 9.500 
Totali 13.041 573 4.114 9.500 

 

 

Le immobilizzazioni materiali sono principalmente costituite dal costo di acquisto di un automezzo 

nonché dall'acquisto di attrezzatura di ufficio, computer e hardware. ^ŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĐŚĞ�ů͛ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�ĚĞŝ�

ĚĞĐƌĞŵĞŶƚŝ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƐŽŶŽ�ŝŶƚĞƌĂŵĞŶƚĞ�ŝŵƉƵƚĂďŝůŝ�Ăůů͛Žrdinario processo di ammortamento. 
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  Altri beni 

Totale 

immobilizzazioni 

materiali 

Valore di inizio esercizio   

Costo 19.224 19.224 

F.do ammortamento 6.183 6.183 

Valore di inizio esercizio 13.041 13.041 

Variazioni nell'esercizio   

Incrementi/decrementi per 
acquisizioni 573 573 

Ammortamento dell'esercizio 4.114 4.114 

Totale variazioni -3.541 -3.541 

Valore di fine esercizio   

Costo 19.797 19.797 

Ammortamenti (Fondo 
ammortamento) 10.297 10.297 

Valore di bilancio 9.500 9.500 

 

 

 

Immobilizzazioni finanziarie 

Partecipazioni in altre 

imprese 

Il saldo delle partecipazioni in altre imprese, pari ad Euro 1.500, si riferisce interamente alla 

partecipazione detenuta nella società Arsenale 1104 S.r.l., di cui la Capogruppo possiede il 15%, e che 

opera nei principali capoluoghi della Regione Veneto, la cui quota di minoranza è stata ceduta nei primi 

mesi del 2022. 

                       ATTIVO CIRCOLANTE 

 

Crediti 

Nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 non sono presenti crediti con scadenza superiore ai 

cinque anni. 

 

Crediti verso clienti 

Al 31 dicembre 2021, la voce crediti verso clienti ammonta ad Euro 108.011 e risulta essere composta 

principalmente da crediti verso clienti a titolo di fatture da emettere in relazione alle attività di gestione 

degli immobili svolte nel mese di dicembre e a titolo di addebiti delle commissioni spettanti ai portali di 

prenotazione ed anticipati dalla Capogruppo per conto dei proprietari degli immobili. 

Si rileva che, come meglio precisato nella sezione della presente nota dedicata ai debiti ed in particolare 

ai debiti verso proprietari, il modello di business del Gruppo prevede che la stessa incassi 

anticipatamente i corrispettivi per le proprie attività. Le relative fatture vengono emesse dalla 
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Capogruppo entro il termine del mese successivo a quello di svolgimento delle attività sopra descritte. 

Crediti tributari 

I crediti tributari, pari ad Euro 176.913, si riferiscono principalmente Ăůů͛ŝŵƉŽƌƚŽ dei  crediti IVA maturati 

Ăů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĐŽŶĚŽƚƚĞ�ĚĂůůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�ĚĞů�Gruppo (156.737), 

il saldo include inoltre in via residuale ritenute erariali sugli interessi bancari maturati sui depositi, 

nonché acconti versati a titolo di imposta IRES e IRAP dalle società appartenenti al gruppo.  

 

Crediti verso altri 

I crediti verso altri pari ad Euro 246.113 risultano essere principalmente composti per: 

- Euro 49.460, da crediti di natura previdenziale originati dal ricorso alla cassa integrazione; 

- Euro 16.780 per depositi cauzionali principalmente riferiti ai contratti di locazione dei locali in cui la 

Società svolge le proprie attività; 

- Euro 18.258 per crediti diversi di cui Euro 8.710 relativi ad anticipi corrisposti a fornitori con 

riferimento a prestazioni ricevute nei primi mesi del 2021 

- Euro 133.726 per crediti verso portali; 

- Euro 27.889 per crediti diversi. 

 

Si rileva inoltre che tutti i crediti ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ŶĞůů͛ĂƚƚŝǀŽ�ĐŝƌĐŽůĂŶƚĞ sono verso soggetti nazionali. 

 

Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 

Si fornisce di seguito un prospetto relativo alla composizione ed alla variazione delle attività finanziarie 

non immobilizzate. 

 

  
31.12.2020 

Variazioni 

nell'esercizio 
31.12.2021 

Altri titoli non immobilizzati 2.891.127  (213.716) 2.677.411  
Totale 2.891.127  (213.716) 2.677.411  

 

La voce altri titoli non immobilizzati comprende l'ammontare del costo dei titoli detenuti dalla Società 

a titolo di temporaneo impiego delle disponibilità liquide. Si segnala che tali titoli fanno parte di un 

portafoglio gestito da un intermediario professionale che si compone esclusivamente di strumenti 

finanziari di natura obbligazionaria con rating uguale o superiore BBB- Ěŝ�^ΘW͛Ɛ�Ž� ƌĂƚŝŶŐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚŝ�

emessi dalle principali agenzie di valutazione indipendenti e con espliciti limiti di esposizione verso un 

singolo emittente. 

Alla data del 31 dicembre 2021 il valore di mercato dei titoli risultava complessivamente superiore 
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rispetto al valore di iscrizione in bilancio, mentre non risultano perdite significative di valore successive 

alla chiusura dell'esercizio. 

Disponibilità liquide 

(Euro) 31.12.2020 variazioni dell'esercizio 31.12.2021 

Depositi bancari e postali 166.701 (56.410) 110.291 
Denaro e valori in cassa 44.174 3.755.912 3.800.086 
Totale disponibilità 

liquide 
210.875 3.699.503 3.910.378 

 

 

Il saldo rappresenta le ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă� ůŝƋƵŝĚĞ�Ğ� ů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ěŝ�ŶƵŵĞƌĂƌŝŽ�Ğ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ� ŝŶ�ĐĂƐƐĂ�ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�Ěŝ�

ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ͕�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�ŝ�ĐŽŶƚŝ�ĐŽƌƌĞŶƚŝ�ďĂŶĐĂƌŝ�Ğ�ƉŽƐƚĂůŝ͘�WĞƌ�ƵŶ͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞůůĞ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĞ�

ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă� ůŝƋƵŝĚĞ� Ɛŝ� ƌŝŵĂŶĚĂ� Ăůů͛ĂŶĂůŝƐŝ� ĚĞůůĂ� ĚŝŶĂŵŝĐĂ� ĨŝŶĂŶziaria esposta nella Relazione sulla 

gestione e al rendiconto finanziario. 

 

Ratei e risconti attivi 

I risconti attivi, pari ad Euro 11.040, includono principalmente la quota di competenza dei periodi  

successivi di spese legali e consulenze finanziarie (Euro 1.654), di spese assicurative (Euro 2.339), per 

locazioni (Euro 2.413), per canoni di licenze software e abbonamenti (4.328) e altre spese di carattere 

amministrativo (Euro 306). 

I ratei attivi, pari ad Euro 7.361, sono esclusivamente riferiti alla quota di interessi maturata sui titoli 

non immobilizzati e non ancora incassata alla data del 31 dicembre 2021. 
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PASSIVO  

PATRIMONIO NETTO  

Le poste del patrimonio netto sono esposte nel prospetto che segue: 

 Voce 

Valore di 

inizio 

periodo 

Destinazione 

ris. 

Aumento di 

capitale 

(warrant) 

Aumento di 

capitale 

2021 

Risultato 

del periodo 

Valore di 

fine 

periodo 

 anno prec. 

Capitale 69.604 - 4 16.559 - 86.167 
Riserva da soprapprezzo 
delle azioni 2.880.859 - 947 1.970.539 - 4.852.345 

Altre riserve 1 1 - - -2 0 
Utili (perdite) portati a 
nuovo -206.549 -1.964.772 - - - -2.171.321 

Utili (perdite) del periodo -1.964.771 1.964.771 - - -1.178.221 -1.178.221 
Totale patrimonio netto 

consolidato 
779.144 - 951 1.987.098 -1.178.223 1.588.971 

 

^ŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĐŚĞ� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞůůĂ��ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ͕��ůĞĂŶ�Ŷ��^͘Ɖ͘�͕͘ riunitasi in sede ordinaria in seconda 

ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�ϭϵ�ŵĂŐŐŝŽ͕�ŚĂ�ĚĞůŝďĞƌĂƚŽ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽǀĂƌĞ�ŝů�ďŝůĂŶĐŝŽ�Ě͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�

e di rinviare a nuovo la perdita di esercizio, pari ad Euro 1.861.509, destinandola ad una specifica riserva 

sullĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϲ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�ůŝƋƵŝĚŝƚă�;�>�ϴ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϮϬ͕�Ŷ͘ϮϯͿ�ƌŝĨŽƌŵƵůĂƚŽ�ĚĂůůĂ�>ĞŐŐĞ�

di bilancio 2021, sospendendone gli effetti in tema di riduzione del capitale. 

Tra le altre variazioni si rileva la parziale esecuzione durante il SeĐŽŶĚŽ�WĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ��ƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞŝ�͞ tĂƌƌĂŶƚ�

CleanBnB 2019 ʹϮϬϮϮ͕͟�ĐŽĚŝĐĞ�/^/E�Ŷ͘�/dϬϬϬϱϯϳϳϯϳϲ�;͞tĂƌƌĂŶƚ͟Ϳ͕�ĐŽŶĐůƵƐŽƐŝ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�Ϯϴ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϮϭ͕�

sono stati esercitati n. 393 Warrant e sono quindi state assegnate n. 393 azioni CleanBnB di compendio, 

al prezzo di Euro 2,42 per azione, per un controvalore complessivo pari a Euro 951,06. 

In conseguenza di quanto sopra indicato, il capitale sociale di CleanBnB si è incrementato fino ad Euro 

69.607,92 composto da n. 6.960.792 azioni ordinarie prive di valore nominale.  

Si segnala altresì che in data 21 luglio si siano concluse con efficacia le operazioni di aumento di capitale 

offerto in opzione ai soci, che hanno portato il capitale sociale da Euro 69.608 ad Euro 86.167, per un 

controvalore complessivo di Euro 1.987.098.  

Di seguito è riportata la riconciliazione tra patrimonio netto e risultato della Capogruppo e il patrimonio 

netto e il risultato consolidati: 

  Patrimonio 

netto 2021 

Risultato 

d'esercizio 

2021 

Patrimonio 

netto 2020 

Risultato 

d'esercizio 

2020 

Patrimonio netto e risultato d'esercizio di CLEANBNB 
S.P.A. 1.695.770 (1.175.323) 883.046 (1.861.509) 

Eliminazione delle partecipazioni controllate (5.000) - (5.000) - 
Patrimoni netti e risultati pro-quota società consolidate (101.800) (2.898) (98.902) (103.262) 
Patrimonio netto e risultato d'esercizio del gruppo 1.588.971 (1.178.221) 779.144 (1.964.771) 
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FONDI PER RISCHI ED ONERI  

La composizione e la movimentazione delle singole voci è rappresentata dalla seguente tabella. 

 

  Strumenti finanziari derivati 

passivi 
Totale fondi per rischi e oneri 

Valore di inizio esercizio 40 40 

Variazioni nell'esercizio     
Altre variazioni (35) (35) 

Totale variazioni (35) (35) 

Valore di fine esercizio 5 5 

 

L'importo di Euro 5 iscritto nella voce degli strumenti finanziari passivi, si riferisce al fair value determinato 

secondo il criterio del mark to market riferito al contratto di copertura sottoscritto contestualmente alla stipula del 

finanziamento di medio termine sottoscritto con Unicredit S.p.A.. 

 

TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO 

/ů�ĚĞďŝƚŽ�ĂĐĐĂŶƚŽŶĂƚŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ů͛ĞĨĨĞƚƚŝǀŽ�ĚĞďŝƚŽ�ĚĞůůĞ�società del Gruppo al 31 dicembre 2020 verso 

i dipendenti al netto degli anticipi corrisposti e degli importi liquidati neů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ͘�EĞůů͛ĂŶŶŽ͕�

la sua dinamica è stata la seguente: 

 

 

  31.12.2021 
Saldo al 31.12.2020 78.908 

�ĐĐĂŶƚŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ 43.934 
hƚŝůŝǌǌŝ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ 7.490 
Totale trattamento di fine rapporto 115.352 

 

 

DEBITI 

Nel Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2021, non vi sono debiti di durata superiore ai 5 anni né debiti 

assistiti da garanzie reali su beni sociali. I debiti verso fornitori sono nei confronti di soggetti italiani ad 

eccezione di Euro 22.513 principalmente relativi a soggetti comunitari. 

 

 

La tabella seguente riporta il dettaglio della composizione dei debiti del Gruppo e la variazione rispetto 

Ăůů͛ĞƐercizio precedente. 
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(Euro) 31.12.2020 variazioni 
dell'esercizio 31.12.2021 

Debiti verso le banche: 2.271.122 1.466.765 3.737.887 
Debiti verso banche esigibili entro l'esercizio 

successivo 2.071.315 774.983 2.846.298 

Debiti verso banche esigibili oltre l'esercizio 
successivo 199.807 691.782 891.589 

Debiti verso altri finanziatori - - - 
Acconti 88.366 68.306 156.672 
Debiti verso fornitori esigibili entro l'esercizio 

successivo 902.720 125.325 1.028.045 

Debiti tributari esigibili entro l'esercizio 
successivo 96.011 139.854 235.865 

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza 
sociale esigibili entro l'esercizio successivo 4.229 27.886 32.115 

Altri debiti  472.699 673.701 1.146.400 
Totale disponibilità liquide 3.835.147 2.501.838 6.336.985 

 

 

Debiti verso le banche 

Si segnala che nel corso del 2019 la Capogruppo ha sottoscritto un finanziamento chirografario con 

l'istituto di bancario UniCredit S.p.A. per complessivi Euro 250.000. Al finanziamento, con scadenza il 

30 settembre 2022, è applicato un tasso di interesse variabile determinato nella misura dell'Euribor a 

tre mesi maggiorato di uno spread di 2 punti percentuali. Si precisa al riguardo che la Capogruppo ha 

ďĞŶĞĨŝĐŝĂƚŽ� ĚĞůůĂ� ƐŽƐƉĞŶƐŝŽŶĞ͕� ŝŶƚƌŽĚŽƚƚĂ� ĚĂů� Đ͘Ě͘� �ĞĐƌĞƚŽ� ͞�ƵƌĂ� /ƚĂůŝĂ͕͟� ĚĞů� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ƋƵŽƚĂ�

capitale del mutuo per tutto il 2021. 

La Società͕�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ƉƌŝŵŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ͕ ha inoltre negoziato e poi sottoscritto una nuova 

linea di finanziamento da 1.000.000 Euro con Banca Progetto, di durata pari a 5 anni, senza emissione 

di garanzie da parte della Società, che al termine delů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĂŵŵŽŶƚĂǀĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂĚ��ƵƌŽ�

949.587, a seguito del regolare delle rate previste dal piano di ammortamento. 

 

Si segnala infine che la società dispone di una linea di credito con un importo massimo 2,84 milioni di 

Euro, e utilizzata, al 31 dicembre 2021, per complessivi Euro 2.534.584 destinata a soddisfare le 

esigenze di cassa della Società. Tale linea di credito risulta interamente garantita dai titoli iscritti 

ŶĞůů͛ĂƚƚŝǀŽ�ĐŝƌĐŽůĂŶƚĞ͘ 

 

>Ă�ƋƵŽƚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ��Ğďŝƚŝ�ǀĞƌƐŽ�ďĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�ĞŶƚƌŽ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ğ�ƉĂƌŝ�ĂĚ��ƵƌŽ�2.846.298, 

ŵĞŶƚƌĞ�ŝ��Ğďŝƚŝ�ǀĞƌƐŽ�ďĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�ŽůƚƌĞ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ƐŽŶŽ�ƉĂƌŝ�ĂĚ��ƵƌŽ�891.589. 
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Debiti verso fornitori 

I debiti verso fornitori sono riferibili a debiti di natura commerciale, principalmente derivanti da 

prestazioni ricevute nell'ambito dello svolgimento dell'attività caratteristica, da prestazioni 

professionali e commerciali. Il saldo complessivo, pari ad Euro 1.028.045, è comprensivo delle fatture 

da ricevere pari ad Euro 561.239. 

dĂůŝ�ĚĞďŝƚŝ�ƐŽŶŽ�ĞƐŝŐŝďŝůŝ�ĞŶƚƌŽ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ͘ 

 

Debiti verso erario 

I debiti tributari, pari ad Euro 235.865, sono composti principalmente dal debito IVA, pari ad Euro 

99.508, a titolo di ritenute erariali sulle prestazioni professionali, sulle retribuzione dei lavoratori 

dipendenti e sugli affitti brevi per Euro 135.234. 

 

Debiti verso istituti di previdenza 

Il saldo, pari ad Euro 32.115, si riferisce principalmente al debito verso istituti previdenziali a titolo di 

costi del personale di dicembre 2021. La significativa riduzione risulta derivante dal ricorso agli 

ammortizzatori sociali. 

 

 

Altri debiti 

Gli altri debiti, pari complessivamente ad Euro 1.146.400, risultano essere composti principalmente dalle 

seguenti voci: 

 

Debiti verso dipendenti 

La voce, pari ad Euro 174.606, include i debiti verso dipendenti a titolo di retribuzioni con competenza 

dicembre 2021 e corrisposte nel mese di gennaio 2022 e debiti per mensilità differite. 

 

Debiti per imposta di soggiorno 

La voce, pari ad Euro 91.229, è relativa ai debiti verso enti terzi per l'imposta di soggiorno rilevata nel 

corso del quarto trimestre del 2021 e versata agli enti destinatari nei primi mesi del primo trimestre 

2022 secondo quanto disposto dalle scadenze regolamentari. 

 

Debiti verso collaboratori 

I debiti verso altri collaboratori, pari ad Euro 34.120, sono principalmente composti da debiti verso 

collaboratori per prestazioni maturate al 31 dicembre 2021. 

 

Debiti verso clienti 
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I debiti verso clienti, pari ad Euro 832.909, rappresentano l'ammontare dei corrispettivi per i soggiorni 

incassati per conto dei proprietari, in forza del mandato conferito alla Capogruppo da parte degli stessi. 

Tali importi risultano essere stati corrisposti ai proprietari nei primi mesi del 2022 al netto delle 

competenze di gestione fatturate sui servizi resi, che trovano esposizione tra i crediti verso clienti del 

presente bilancio. 

 

 

RATEI E RISCONTI PASSIVI 

 

I ratei passivi, pari ad Euro 6.375, sono principalmente riconducibili a imposte di bollo nonché 

commissioni maturate sui rapporti di conto corrente, oltre alla quota di competenza dell'esercizio di 

utenze. 

I risconti passivi, pari ad Euro 258.446, sono unicamente riferibili alla quota di ricavo generato dal 

riconoscimento del c.d. Bonus YƵŽƚĂǌŝŽŶĞ͕�ŝů�ĐƵŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŽ�ƌŝƐƵůƚĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝƉĂƌƚŝƚŽ�ůƵŶŐŽ�ů͛ĂƌĐŽ�Ěŝ�ĚƵƌĂƚĂ�

della vita utile dei costi capitalizzati a cui si riferisce. 
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 COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DEL CONTO ECONOMICO 

 

/ů��ŽŶƚŽ��ĐŽŶŽŵŝĐŽ�ğ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂƚŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϮϰϮϱ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ��ŝǀŝůĞ�Ğ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�

state effettuate compensazioni tra i diversi ricavi e i costi in esso affluiti. 

 

VALORE DELLA PRODUZIONE 

 

Si riporta di seguito, l'indicazione della composizione del valore della 

produzione: 

 

(Euro) 31.12.2020 31.12.2021 Variazione 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.659.960 3.533.096 1.873.136 

Altri ricavi e proventi 569.609 447.163 (122.446) 
Totale Valore della produzione 2.229.569 3.980.259 1.750.690 

 

 

La voce ricavi delle vendite e delle prestazioni, pari ad Euro 3.533.096, si riferisce principalmente ai 

ricavi realizzati dal Gruppo per lo svolgimento delle attività di gestione dei soggiorni e degli 

appartamenti. 

Tale voce include le seguenti componenti: 

 

x Service fee, ricavi legati ai servizi prestati agli host da parte del Gruppo; 

x Cleaning fee, ricavi legati ai servizi di pulizia e lavanderia degli appartamenti; 

x Maintenance fee, ricavi legati al ribaltamento di costi di manutenzione sostenuti per conto degli host. 

 

La voce altri ricavi, pari ad Euro 447.163, ŝŶĐůƵĚĞ� ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ� ĂĚĚĞďŝƚĂƚŽ� Ăŝ� ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ� ƉĞƌ� ƐƉĞƐĞ�

sostenute per conto degli stessi (Euro 152.360), la quota di competenza del periodo relativa al c.d. 

͞�ŽŶƵƐ�YƵŽƚĂǌŝŽŶĞ͟�ŝů�ĐƵŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŽ�ƌŝƐƵůƚĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝƉĂƌƚŝƚŽ�ůƵŶŐŽ�ů͛ĂƌĐŽ�Ěŝ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ƵƚŝůĞ�ĚĞŝ�

costi capitalizzati a cui si riferisce (Euro 80.679), contributi in conto esercizio DL 73/2021 (Euro 

16.427), sopravvenienze attive (Euro 138.409), rimborsi assicurativi (Euro 45.662) oltre ad altre 

componenti di ricavo (Euro 13.626).  

 

/ů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞůůĂ��ĂƉŽŐƌƵƉƉŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ů͛ŝŶĐĂƐƐŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŽ�ĚĞŝ�ĐĂŶŽŶŝ�Ěŝ�ĂĨĨŝƚƚŽ�ĚĂŝ�ŐƵĞƐƚ͕� ŝŶ�

seguito ƋƵĞƐƚ͛ƵůƚŝŵĂ ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ�Ăůů͛host i canoni al netto della service fee. 

 

Il totale dei ricavi rilevati nel corso dell'esercizio sono stati interamente realizzati sul territorio nazionale. 
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COSTI DELLA PRODUZIONE 
 

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 

I costi per acquisto merci sono qui dettagliatamente esposti: 

(Euro) 31.12.2020 31.12.2021 Variazione 
Materiali igiene e pulizia 5.982 14.791 8.809 
Acquisto carburante 3.912 8.122 4.210 
Spese varie appartamenti 79.293 108.449 29.156 
Totale acquisto merci 89.197 131.362 42.165 

 

Costi per servizi 

I costi per servizi sono di seguito dettagliatamente esposti: 

(Euro) 31.12.2020 31.12.2021 Variazione 
Comm. portali di prenotazione e collettori di pagamenti 338.018 46.919 (291.099) 
Servizi di pulizia, lavanderia e manutenzione 750.425 1.295.178 510.779 
Collaborazioni e consulenze 1.512.030 1.759.069 247.039 
Altri costi 281.649 540.646 258.997 
Totale acquisto servizi 2.882.122 3.641.812 759.690 

 

Si rileva una generale contrazione dei costi per servizi͕�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ƐĐŽƌƐŽ, in relazione alla notevole 

contrazione ĚĞů�ǀŽůƵŵĞ�Ě͛ĂĨĨĂƌŝ ĐŚĞ�ŚĂ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚŽ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ. 

Costi per il godimento di beni di terzi 

I costi per godimento di beni di terzi passati da Euro 181.736 a Euro 229.800 comprendono i canoni di 

locazione degli uffici presso cui la Società e ha la propria sede legale e operativa, gli uffici territoriali e il 

noleggio dei beni e del materiale impiegato nell'attività di gestione. >͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ăůů͛ĂŶŶŽ�

precedente è prŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůĞ�Ăů�ĐŽƐƚŽ�ƉĞƌ�ů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐĞĚĞ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ͘ 

 

Costi per il personale 

I costi per il personale sono di seguito esposti: 

(Euro) 31.12.2020 31.12.2021 Variazione 
a) salari e stipendi 418.817 449.440 30.623 
b) oneri sociali 107.905 130.310 22.405 
c) trattamento di fine rapporto 46.631 45.936 (695) 
e) altri costi 4.935 2.454 (2.481) 
Totale costi per il personale 578.288 628.141 49.853 

 

La voce comprende tutte le spese per il personale dipendente, ivi compresi i ratei di ferie e di mensilità 

aggiuntive, nonché i connessi oneri previdenziali, oltre Ăůů͛ĂĐĐĂŶƚŽŶĂŵĞŶƚŽ per il trattamento di fine 

rapporto e gli altri costi previsti contrattualmente. 
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Di seguito si riepiloga la consistenza della forza lavoro alla data di chiusura dell'esercizio e la variazione 

rispetto al termine dell'esercizio precedente: 

 

Organico 31.12.2020 31.12.2021 Variazione 
Dirigenti 1 1 - 

Impiegati 27 25 (2) 

Totale personale 28 26 (2) 

 

Ammortamenti 

(Euro) 31.12.2020 31.12.2021 Variazione 
Ammortamento immobilizzazioni immateriali 126.298 376.101 249.803 
Ammortamento immobilizzazioni materiali 1.241 4.114 2.873 
Totale ammortamenti 127.539 380.216 252.677 

. 

 

Oneri diversi di gestione 

Gli oneri diversi di gestione, pari ad Euro 110.165 (Euro 196.795 ŶĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞͿ, includono 

imposte di bollo e di registro, costi per abbonamenti, quote associative nonché sopravvenienze di 

carattere non ricorrente. 

 

PROVENTI ED ONERI FINANZIARI 

 

Altri proventi finanziari 

I proventi finanziari includono principalmente interessi attivi su titoli non immobilizzati per Euro 16.197 

e, per l'importo residuo, da interessi sui depositi bancari. 

 

Interessi ed altri oneri finanziari 

Si rileva come gli oneri finanziari siano principalmente costituiti dagli interessi sui finanziamenti 

Unicredit S.p.A. e Banca Progetto S.p.A.  per complessivi Euro 37.208 e interessi passivi sulle linee di 

credito utilizzate per Euro 4.936 e per la quota residua da ravvedimenti.  

L'importo netto dei differenziali su cambi è negativo per Euro 94. 

 

/DWK^d��^h>�Z���/dK���>>͛�^�Z�/�/K͕� 
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ALTRE INFORMAZIONI 

 

Impegni, garanzie e passività potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale 

Non risultano impegni, garanzie e passività potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale. 

Compensi, anticipazioni e crediti concessi ad amministratori e sindaci e impegni assunti per loro conto 

Il seguente prospetto evidenzia i compensi, le anticipazioni, i crediti concessi agli Amministratori e ai 

membri del Collegio Sindacale, nonché gli impegni assunti per loro conto per l'esercizio al 31 dicembre 

2020. 

 Amministratori Sindaci 

Compensi 43.983 34.320 

 

Si precisa, altresì, che non sono stati assunti impegni per conto degli amministratori e/o dell'organo di 
controllo. 

Compensi al revisore legale o società di revisione 

�ŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϮϰϮϳ�n. 16-bis del Codice Civile, si fornisce di seguito il dettaglio dei corrispettivi 

spettanti alla società di revisione per le prestazioni rese, distinte tra servizi di revisione legale e altri 

servizi.  

 Valore 

Revisione legale dei conti annuali e consolidati 24.000 

Corrispettivi per incarichi diversi 0 

Totale corrispettivi spettanti al revisore legale o alla società di revisione 24.000 

 

 

 

&Ăƚƚŝ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ�ĂůůĂ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� 

Negli ultimi mesi del 2021 si ğ ĂƐƐŝƐƚŝƚŽ� Ă� ƵŶ� ŶƵŽǀŽ� ŝŶĂƐƉƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĐĂ� ƐƵů�

territorio nazionale, anche per effetto della rapida diffusione di alcune varianti vaccinali, che ha 

ƚŽĐĐĂƚŽ� ŝů� ƉŝĐĐŽ� ŶĞů�ŵĞƐĞ� Ěŝ� ŐĞŶŶĂŝŽ� ϮϬϮϮ͘� dƵƚƚĂǀŝĂ� ů͛ŝŵƉĂƚto di questa situazione sui viaggi e sui 

ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ� ğ� ƐƚĂƚŽ� Ɖŝƶ� ĂƚƚĞŶƵĂƚŽ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĂůůĞ� ͞ŽŶĚĂƚĞ͟� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ͕� � ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ� ĚĞů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŽ� ƐƵĐĐĞƐƐŽ�ĚĞůůĞ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ǀĂĐĐŝŶĂůŝ�Ğ�ĚĞůů͛ŽƌŵĂŝ� ŐĞŶĞƌĂůŝǌǌĂƚĂ� ĂĚŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�Ěŝ�

prevenzione e protezione indicate dalle autorità. A partire dal mese di febbraio 2022 il Gruppo ha 

quindi registrato, in generale su quasi tutte le localită gestite, a partire dal mese di febbraio una 

ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ� ĚĞůůĞ� ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶŝ͗� ƉĞƌ� ĞĨĨĞƚƚŽ� ĚĞůů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ŶƵŽǀe prenotazioni e della 

riduzione delle cancellazioni, il numero di soggiorni nei primi due mesi del 2022 ha raggiunto valori 
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ŶĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�Ɖŝƶ�ĞůĞǀĂƚŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�;нϱϭйͿ͗�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ŝŶĨĂƚƚŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝ�ϱ͘ϳϳϳ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�

a gennaio-febbraio 2022 rispetto ai 3.817 dello stesso periodo del 2020. Al tempo stesso, il patrimonio 

immobiliare gestito ha continuato a crescere, raggiungendo le 1.224 unită alla fine di febbraio 

distribuite su 60 localită gestite.  

Il divampare della crisi russo-ucraina nei Ɖƌŝŵŝ�ŵĞƐŝ�ĚĞů� ϮϬϮϮ͕�Ě͛ĂůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕� ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ŽĚŝĞƌŶĂ�ŶŽŶ�

risulta avere avuto diretto impatto significativo sulle attività della Società, né in termini di aumento 

delle cancellazioni di soggiorni, né in termini di riduzione del numero di prenotazioni. Pur non essendo 

ŝŶ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ĨĂƌĞ� ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ� ƐƵůů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ĐƌŝƐŝ͕� ĐŚĞ� ƉŽƚƌĂŶŶŽ� ĂǀĞƌĞ� ƵŶ� ŝŵƉĂƚƚŽ� ŶŽŶ�

direttamente misurabile sulle attività della Società, si ritiene sulla base degli elementi ad oggi 

disponibili che il carattere geograficamente circoscritto possa evitare impatti significativi sul settore 

dei viaggi e dei soggiorni in Italia. 

 

 

 

Evoluzione prevedibile della gestione 

WƵƌ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞŶĚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ů͛ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ�ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂ�ŶĞŝ�ƉƌŽƐƐŝŵŝ�

mesi, il Gruppo si è comunque attivato per garantire agli ospiti i massimi standard di sicurezza in linea 

con le disposizioni normative e le best practice di settore. Il Gruppo si è altresì organizzato per 

rimodulare la propria offerta, venendo incontro alle nuove logiche di mercato che prevedono soggiorni 

mediamente più lunghi e finestre di prenotazione più strette, di modo da potere comunque 

intercettare il massimo numero di viaggiatori su tutte le località gestite. 

/Ŷ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĨŽƌŶŝƌĞ�Ăů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ƵŶ͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�Ğ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ�ƐƵůů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�

gestione, la Societă comunicheră senza indugio gli impatti economici e finanziari derivĂŶƚŝ�ĚĂůů͛ĞǀŽůǀĞƌƐŝ�

ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ� �ŽǀŝĚ-19 sulle proprie attivită nel rispetto di quanto previsto dal Regolamento UE 

569/2014 (MAR).  

La Societă ƌĞƐƚĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ĂƚƚĞŶƚĂ�Ăůů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕�Ğ�ŝŶ�ƚĂů�

senso proseguiră ů͛ŽƉĞƌĂ� Ěŝ� ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽƉƌŝĂ� ŽĨĨĞƌƚĂ� Ăů� ƐĞƚƚŽƌĞ� ĚĞŐůŝ� ĂĨĨŝƚƚŝ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ� Ěŝ�

media/lunga durata, e delle compravendite immobiliari nel settore residenziale. Al tempo stesso la 

Societă seguiră con attenzione eventuali opportunită di aggregazione tra operatori per accelerare il 

proprio percorso di sviluppo, non escludendo in tal senso possibili interventi sul capitale o altre 

operazioni di acquisizione. 

 

Milano, 29 marzo 2022 

Il presidente del Consiglio di Amministrazione  

Dott. Francesco Zorgno 
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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ DI REVISIONE INDIPENDENTE
AI SENSI DELL'ART. 14 DEL D. LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39

Agli Azionisti della
CleanBnB S.p.A.

RELAZIONE SULLA REVISIONE CONTABILE DEL BILANCIO CONSOLIDATO

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo CleanBnB (il Gruppo),
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2021, dal conto economico, dal rendiconto finanziario
per l’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2021, del risultato economico e dei flussi
di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità
della società di revisione per la revisione contabile del bi lancio consolidato della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla società CleanBnB S.p.A. in conformità alle norme e ai principi in materia
di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio.
Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Responsabilità degli Amministratori e del Collegio Sindaca le per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o
a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità del Gruppo di continuare ad
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per
l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata
informativa in materia. Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella
redazione del bilancio consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la
liquidazione della capogruppo CleanBnB S.p.A. o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative
rea listiche a tali scelte.
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Il Collegio Sindaca le ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria del Gruppo.

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile
svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non
intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi,
singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli
utilizzatori sulla base del bilancio consolidato.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta
la durata della revisione contabile. Inoltre:

x Abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta
a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato rispetto al
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
intenziona li, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali,
rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

x Abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile
allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un
giudizio sull’efficacia del controllo interno del Gruppo;

x Abbiamo valutato l’appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa;

x Siamo giunti ad una conc lusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
presupposto della continuità azienda le e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi
significativi sulla capacità del Gruppo di continuare ad operare come un’entità in funzionamento. In
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella relazione di
revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a
riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate
sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze
successivi possono comportare che il Gruppo cessi di operare come un’entità in funzionamento;

x Abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione;
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x Abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie delle
imprese o delle differenti attività economiche svolte all'interno del Gruppo per esprimere un giudizio
sul bilancio consolidato. Siamo responsabili della direzione, della supervisione e dello svolgimento
dell’incarico di revisione contabile del Gruppo. Siamo gli unici responsabili del giudizio di revisione sul
bilancio consolidato.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione
contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno
identificate nel corso della revisione contabile.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10

Gli Amministratori della CleanBnB S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione del Gruppo CleanBnB al 31 dicembre 2021, incluse la sua coerenza con il relativo bilancio
consolidato e la sua conformità alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato del Gruppo CleanBnB al
31 dicembre 2021 e sulla conformità della stessa alle norme di legge, nonché di rilasciare una
dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio consolidato del Gruppo CleanBnB
al 31 dicembre 2021 ed è redatta in conformità alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.lgs. 39/10, rilasciata sulla base
delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso
dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Stefano Marnati
Socio

Milano, 14 aprile 2022
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BILANCIO DI ESERCIZIO 
 

Informazioni generali sull'impresa 
Dati anagrafici 

Denominazione: CLEANBNB SPA 

Sede: VIA GIUSEPPE FRUA 20 20146 MILANO MI 

Capitale sociale: 69.608 

Capitale sociale interamente versato: si 

Codice CCIAA: Milano 

Partita IVA: 09365370965 

Codice fiscale: 09365370965 

Numero REA: 2085782 

Forma giuridica: SOCIETA' PER AZIONI 

Settore di attività prevalente (ATECO): 620909 Altre attività dei servizi connessi alle tecnologie 
dell'informatica nca 

Società in liquidazione: no 

Società con socio unico: no 

Società sottoposta ad altrui attività di direzione e coordinamento: no 

Denominazione della società o ente che esercita l'attività di 
direzione e coordinamento: 

 

Appartenenza a un gruppo: si 

Denominazione della società capogruppo: CLEANBNB SPA 

Paese della capogruppo: ITALIA 

Numero di iscrizione all'albo delle cooperative:  

 
 

 
Stato patrimoniale 

 31-12-2021 31-12-2020 

Stato patrimoniale   

Attivo   

B) Immobilizzazioni   

I - Immobilizzazioni immateriali   

1) costi di impianto e di ampliamento 684.143 767.975 

2) costi di sviluppo 452.386 628.176 

3) diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno 0 0 

4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili 1.795 1.912 

7) altre 13.390 0 

Totale immobilizzazioni immateriali 1.151.714 1.398.063 

II - Immobilizzazioni materiali   

4) altri beni 9.500 13.041 
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5) immobilizzazioni in corso e acconti 0 0 

Totale immobilizzazioni materiali 9.500 13.041 

III - Immobilizzazioni finanziarie   

1) partecipazioni in   

a) imprese controllate 5.000 5.000 

b) imprese collegate 1.500 0 

d-bis) altre imprese 0 1.500 

Totale partecipazioni 6.500 6.500 

Totale immobilizzazioni finanziarie 6.500 6.500 

Totale immobilizzazioni (B) 1.167.714 1.417.604 

C) Attivo circolante   

II - Crediti   

1) verso clienti   

esigibili entro l'esercizio successivo 107.732 41.714 

Totale crediti verso clienti 107.732 41.714 

2) verso imprese controllate   

esigibili entro l'esercizio successivo 3.666.096 162.398 

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0 

Totale crediti verso imprese controllate 3.666.096 162.398 

5-bis) crediti tributari   

esigibili entro l'esercizio successivo 21.137 137.218 

Totale crediti tributari 21.137 137.218 

5-quater) verso altri   

esigibili entro l'esercizio successivo 194.936 58.992 

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 27.294 

Totale crediti verso altri 194.936 86.286 

Totale crediti 3.989.901 427.616 

III - Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni   

6) altri titoli 2.677.411 2.891.127 

Totale attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 2.677.411 2.891.127 

IV - Disponibilità liquide   

1) depositi bancari e postali 3.745.642 161.870 

3) danaro e valori in cassa 110.291 44.174 

Totale disponibilità liquide 3.855.933 206.044 

Totale attivo circolante (C) 10.523.245 3.524.787 

D) Ratei e risconti 18.144 16.245 

Totale attivo 11.709.103 4.958.636 

Passivo   

A) Patrimonio netto   

I - Capitale 86.167 69.604 

II - Riserva da soprapprezzo delle azioni 4.852.345 2.880.859 
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VIII - Utili (perdite) portati a nuovo (2.067.418) (205.909) 

IX - Utile (perdita) dell'esercizio (1.175.323) (1.861.509) 

Totale patrimonio netto 1.695.771 883.045 

B) Fondi per rischi e oneri   

3) strumenti finanziari derivati passivi 5 40 

Totale fondi per rischi ed oneri 5 40 

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 75.268 48.698 

D) Debiti   

4) debiti verso banche   

esigibili entro l'esercizio successivo 2.846.298 2.071.315 

esigibili oltre l'esercizio successivo 891.589 199.807 

Totale debiti verso banche 3.737.887 2.271.122 

6) acconti   

esigibili entro l'esercizio successivo 162.862 90.404 

Totale acconti 162.862 90.404 

7) debiti verso fornitori   

esigibili entro l'esercizio successivo 976.075 830.038 

Totale debiti verso fornitori 976.075 830.038 

9) debiti verso imprese controllate   

esigibili entro l'esercizio successivo 3.979.466 185.483 

Totale debiti verso imprese controllate 3.979.466 185.483 

12) debiti tributari   

esigibili entro l'esercizio successivo 111.344 9.797 

Totale debiti tributari 111.344 9.797 

13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale   

esigibili entro l'esercizio successivo 16.053 309 

Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 16.053 309 

14) altri debiti   

esigibili entro l'esercizio successivo 689.551 297.239 

Totale altri debiti 689.551 297.239 

Totale debiti 9.673.238 3.684.392 

E) Ratei e risconti 264.821 342.461 

Totale passivo 11.709.103 4.958.636 

 
 

Conto economico 

 31-12-2021 31-12-2020 

Conto economico   

A) Valore della produzione   

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 3.541.122 1.648.547 

5) altri ricavi e proventi   
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altri 280.405 493.785 

Totale altri ricavi e proventi 280.405 493.785 

Totale valore della produzione 3.821.527 2.142.332 

B) Costi della produzione   

6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 125.211 88.347 

7) per servizi 3.771.906 3.040.808 

8) per godimento di beni di terzi 221.649 170.501 

9) per il personale   

a) salari e stipendi 300.542 261.782 

b) oneri sociali 81.046 65.638 

c) trattamento di fine rapporto 29.306 26.368 

e) altri costi 1.826 4.935 

Totale costi per il personale 412.720 358.723 

10) ammortamenti e svalutazioni   

a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 373.706 125.436 

b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 4.114 1.241 

Totale ammortamenti e svalutazioni 377.820 126.677 

14) oneri diversi di gestione 61.831 68.149 

Totale costi della produzione 4.971.137 3.853.205 

Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) (1.149.610) (1.710.873) 

C) Proventi e oneri finanziari   

16) altri proventi finanziari   

c) da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 16.196 14.458 

d) proventi diversi dai precedenti   

altri 0 216 

Totale proventi diversi dai precedenti 0 216 

Totale altri proventi finanziari 16.196 14.674 

17) interessi e altri oneri finanziari   

altri 42.140 26.002 

Totale interessi e altri oneri finanziari 42.140 26.002 

17-bis) utili e perdite su cambi (94) (6) 

Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) (26.038) (11.334) 

D) Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie   

18) rivalutazioni   

d) di strumenti finanziari derivati 34 579 

Totale rivalutazioni 34 579 

Totale delle rettifiche di valore di attività e passività finanziarie (18 - 19) 34 579 

Risultato prima delle imposte (A - B + - C + - D) (1.175.614) (1.721.628) 

20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate   

imposte differite e anticipate 0 139.881 

proventi (oneri) da adesione al regime di consolidato fiscale / trasparenza fiscale 291 0 
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Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate (291) 139.881 

21) Utile (perdita) dell'esercizio (1.175.323) (1.861.509) 

 
 

Rendiconto finanziario, metodo indiretto 

 31-12-2021 31-12-2020 

Rendiconto finanziario, metodo indiretto   

A) Flussi finanziari derivanti dall'attività operativa (metodo indiretto)   

Utile (perdita) dell'esercizio (1.175.323) (1.861.509) 

Imposte sul reddito (291) 139.881 

Interessi passivi/(attivi) 25.944 11.322 

(Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attività (3.458) - 

1) Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e 
plus/minusvalenze da cessione (1.153.128) (1.710.306) 

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale circolante 
netto 

  

Ammortamenti delle immobilizzazioni 377.820 126.677 

Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari 29.306 25.789 

Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale 
circolante netto 407.126 152.466 

2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto (746.002) (1.557.840) 

Variazioni del capitale circolante netto   

Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti (66.018) 478.415 

Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori 146.037 53.924 

Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi (1.899) (168) 

Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi (77.640) 342.461 

Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto 879.752 (1.356.701) 

Totale variazioni del capitale circolante netto 880.232 (482.069) 

3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 134.230 (2.039.909) 

Altre rettifiche   

Interessi incassati/(pagati) (25.944) 7.088 

(Imposte sul reddito pagate) 316 (1) 

(Utilizzo dei fondi) (35) (9.119) 

Altri incassi/(pagamenti) (2.736) - 

Totale altre rettifiche (28.399) (2.032) 

Flusso finanziario dell'attività operativa (A) 105.831 (2.041.941) 

B) Flussi finanziari derivanti dall'attività d'investimento   

Immobilizzazioni materiali   

(Investimenti) (573) (1.563) 

Immobilizzazioni immateriali   

(Investimenti) (127.357) (105.510) 

Attività finanziarie non immobilizzate   
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(Investimenti) - (351.672) 

Disinvestimenti 217.174 129.811 

Flusso finanziario dell'attività di investimento (B) 89.244 (328.934) 

C) Flussi finanziari derivanti dall'attività di finanziamento   

Mezzi di terzi   

Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche 774.983 2.018.540 

Accensione finanziamenti 691.782 - 

Mezzi propri   

Aumento di capitale a pagamento 1.988.049 1.833 

Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (C) 3.454.814 2.020.373 

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (A ± B ± C) 3.649.889 (350.502) 

Disponibilità liquide a inizio esercizio   

Depositi bancari e postali 161.870 523.088 

Danaro e valori in cassa 44.174 33.458 

Totale disponibilità liquide a inizio esercizio 206.044 556.546 

Disponibilità liquide a fine esercizio   

Depositi bancari e postali 3.745.642 161.870 

Assegni 0 0 

Danaro e valori in cassa 110.291 44.174 

Totale disponibilità liquide a fine esercizio 3.855.933 206.044 
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Nota integrativa, parte iniziale 

Principi di redazione 

 

Struttura e contenuto del Bilancio di esercizio 
Il Bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 di CleanBnB S.p.A. (di seguito anche la 

³Società´��� FRPSRVWR� GD� 6WDWR� 3DWULPRQLDOH�� &RQWR� (FRQRPLFR�� 5HQGLFRQWR� )LQDQ]LDULR� H� 1RWD�

integrativa, corrisponde alle risultanze delle scritture contabili regolarmente tenute ed è stato redatto 

in ossequio alle disposizioni previste agli artt. 2423 e 2423-bis del Codice Civile, nonché ai principi 

contabili ed alle raccomandazioni contabili elaborati dall'Organismo Italiano di Contabilità (O.I.C.). 

Il Bilancio di esercizio è stato redatto pertanto nel rispetto dei principi di chiarezza, veridicità e 

correttezza e del principio generale della rilevanza. Un dato o informazione è considerato rilevante 

quando la sua omissione o errata indicazione potrebbe influenzare le decisioni prese dai destinatari 

GHOO¶LQIRUPD]LRQH�GL�ELODQFLR� 

Considerazioni sul presupposto della continuità aziendale 

Il Bilancio chiuso al 31 dicembre 2021 - FKH�HYLGHQ]LD�XQD�SHUGLWD�G¶HVHUFL]LR�SDUL�D�(XUR��.175.323 

ed un patrimonio netto di Euro 1.695.771 è stato predisposto sul presupposto della continuità 

aziendale per le ragioni di seguito esposte.  

Il protrarsi dello stato di emergenza epidemiologica da Virus CoVid-19, e la conseguente normativa 

d'urgenza introdotta delle autorità nazionali e regionali, pur in un contesto di graduale ripresa ha 

DQFRUD� FRQGL]LRQDWR� OH� DWWLYLWj� GHO� ������ 'L� IDWWR� DQFKH� QHL� SULPL� PHVL� GHOO¶DQQR� ����� VL� q�

inevitabilmente determinata una riduzione dei ricavi e dei flussi di cassa della Società e del Gruppo 

rispetto al periodo SUHFHGHQWH�DOO¶LQVRUJHUH�GHOO¶HPHUJHQ]D�SDQGHPLFD�� 

In considerazione di questo contesto di relativa incertezza ancora evidente nel primo semestre dello 

VFRUVR�DQQR��&OHDQ%Q%�KD�FRPXQTXH�PHVVR�LQ�DWWR�DOFXQH�PLVXUH�YROWH�DOO¶LQFUHPHQWR�GHOOD�OLTXLGLWj�

e al rafforzamento patrimoniale. In particolare nel primo trimestre del 2021 la Società ha negoziato 

una nuova linea di finanziamento da 1.000.000 Euro con Banca Progetto, di durata pari a 5 anni, 

senza emissione di garanzie da parte della Società, che risultava già erogata alla data del 31 marzo 

������6XFFHVVLYDPHQWH��QHO�PHVH�GL�OXJOLR������OD�6RFLHWj�KD�FRPSOHWDWR�XQµRSHUD]LRQH�GL�DXPHQWR�

di capitale offerto in opzione ai soci. Il numero complessivo delle nuove azioni sottoscritte è stato 

pari a 1.655.915, SHU�XQ�FRQWURYDORUH�FRPSOHVVLYR�GHOO¶DXPHQWR�GL�FDSLWDOH�SDUL�D�(XUR������������

(¶�VWDWD�TXLQGL�VRWWRVFULWWD�XQD�TXRWD�SDUL�DO��������GHO�WRWDOH�GHOOH�D]LRQL�RUGLQDULH�RIIHUWH�LQ�RS]LRQH� 
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1HO� VHFRQGR�VHPHVWUH�GHOO¶DQQR��G¶DOWUD�SDUWH��VL� q�assistito a una netta ripresa delle attività del 

Gruppo di cui la Società è Capogruppo. Al termine del 2021 è stato registrato un numero 

FRPSOHVVLYR�GL�VRJJLRUQL�JHVWLWL�QHOO¶DQQR�SDUL�D���������������ULVSHWWR�DO��������VRSUDWWXWWR�SHU�

HIIHWWR� GHOO¶LQFUHPHQWR� GHO� QXPHUR� GL� YLDJJLDWRUL� �FRQVHJXHQ]D� GHOO¶HIILFDFLD� GHOOH� FDPSDJQH� GL�

YDFFLQD]LRQH�� H� GHOO¶RUPDL� GLIIXVD� FRQVDSHYROH]]D�� SUHVVR� JOL� RVSLWL�� GHJOL� VWDQGDUG� GL� VLFXUH]]D�

caratteristici del soggiorno in appartamento. Questo risultato operativo si q riflesso nel netto 

LQFUHPHQWR�GHL� ULFDYL� ULVSHWWR�DOO¶DQQR�SUHFHGHQWH��FKH��FRPSOHVVLYDPHQWH��VRQR�SDVVDWL�GD�(XUR�

2.229.569 a Euro 3.980.259 (+79%).  

Al tempo stesso il risultato del Gruppo per il 2021 in termini di risultato operativo lordo (Ebitda) (Euro 

-761.020), pur se ancora negativo, ha fatto registrare un miglioramento rispetto allo stesso periodo 

GHOOR�VFRUVR�DQQR���������QRQ�VROR�JUD]LH�DOO¶DXPHQWR�GHO�YROXPH�G¶DIIDUL��PD�DQFKH�SHU�PHULWR�GHOOH�

misure di efficienza e di contenimento dei costi fissi avviate già nel 2020 e proseguite anche nel 

corso del 2021. 

Tali risultati hanno comportato una graduale ricostituzione del capitale circolante nel corso del 2021, 

e di conseguenza non è stato necessario intaccare se non in minima parte i fondi raccolti nel corso 

del 2021 tramite le sopra citate operazioni di finanziamento e di aumento di capitale. 

/¶DQGDPHQWR�GHOOH�DWWLYLWj�QHO�FRUVR�GHO������q�GL�IDWWR�ULVXOWDWD�LQ�OLQHD�FRQ�LO�EXGJHW�HODERUDWR�GDJOL�

Amministratori per il periodo 2021-2024, nel quale si prevedeva un graduale incremento delle attività, 

pur considerando gli effetti di stagionalità, già a partire dai mesi estivi del 2021 per poi protrarsi 

anche nel periodo successivo. Con riferimento DOO¶DQQR������Ll budget prevede XQ¶XOWHULRUH�crescita 

rispetto aOO¶HVHUFL]LR�SDVVDWR�sia in termini di soggiorni sia del proprio portafoglio di immobili gestiti 

ma anche che nel volume di gross booking, ovvero gli incassi dagli ospiti per i soggiorni gestiti. Tali 

fattori, unitamente ad una politica di contenimento dei costi fissi, già avviata nel corso degli esercizi 

passati, consentiranno al Gruppo di migliorare la propria marginalità operativa (in termini di EBITDA 

margin) seppur non determinando ancora il raggiungimento dHOO¶RELHWWLYR�GL�SDUHJJLR� Le proiezioni 

SHU�O¶DQQR����� si fondano su una serie di fattori già accertati o comunque in fase di consolidamento, 

quali: 

�L��SURJUHVVLYR�DOOHJJHULPHQWR�GHOO¶HPHUJHQ]D�SHU�HIIHWWR�GHOOH�FDPSDJQH�YDFFLQDOL��JLj�LQ�FRUVR�DOOD�

data di redazione di questo documento; 

�LL��PDJJLRUH�SUHSDUD]LRQH�GHOOD�SRSROD]LRQH�D�IURQWHJJLDUH� O¶HPHUJHQ]D�H�JHQHUDOH�ULVSHWWR�GHOOH�

misure di sicurezza indicate dalle autorità negli ultimi 12 mesi; 

(iii) affermata percezione del turismo in appartamento come più sicuro da parte dei viaggiatori, anche 

considerando la crisi generalizzata del comparto alberghiero tradizionale; 
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(iv) analisi della normativa corrente che non pone limitazioni agli spostamenti per attività di lavoro e 

per altri motivi essenziali, e non pone limitazioni di legge alle attività produttive come quella di 

CleanBnB; 

(v) andamento storico della curva dei flussi delle prenotazioni con significativo incremento nel 

periodo estivo del 2020 e 2021. 

In tale contesto il fabbisogno di cassa peU� O¶DQQR����� del Gruppo di cui la Società fa parte potrà 

essere fronteggiato oltre che dai flussi di cassa della gestione operativa anche dalla cassa 

disponibile, nonché dalle linee di credito in essere. A riguardo gli Amministratori precisano che la 

linea di finanziamento ottenuta da Banca Progetto nei primi mesi del 2021 è stata utilizzata in minima 

parte, mentre i capitali raccolti nel mese di luglio 2021 non sono stati intaccati.  

Alla luce di quanto sopra esposto, nonché dai risultati gestionali consuntivati nei primi mesi del 2022, 

gli Amministratori ritengono che in sussistano le condizioni sottostanti la continuità aziendale della 

6RFLHWj�SHU�WXWWR�O¶HVHUFL]LR�FRUUHQWH�nonché il mantenimento dei requisiti patrimoniali richiesti dalla 

legge, fermo restando che DQFKH�SHU�O¶HVHUFL]LR������VL�SUHYHGH�GL�QRQ�UDJJLXQJHUH�XQ�ULVXOWDWR�GL�

pareggio.  

GOL�$PPLQLVWUDWRUL�PDQWHUUDQQR�XQ�FRVWDQWH�PRQLWRUDJJLR�VXOO¶HYROX]LRQH�GHOOD�VLWXD]LRQH�DWWXDOH�H�

dei fattori presi in considerazione, in modo tale da poter assumere, laddove se ne verificassero i 

presupposti, i necessari ed opportuni provvedimenti. 

La struttura del Bilancio di esercizio è conforme a quella delineata dagli artt. 2424 e 2425 dal Codice 

Civile, in base alle premesse poste dall'art. 2423-ter, mentre la Nota Integrativa è conforme al 

contenuto previsto dagli artt. 2427, 2427-bis del Codice Civile e da tutte le altre disposizioni anche 

di settore vigenti. 

L'intero documento, nelle parti di cui si compone, è stato redatto in modo da dare una 

rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della Società, nonché 

del risultato economico dell'esercizio, fornendo, ove necessario, informazioni aggiuntive 

complementari a tale scopo. 

$L�VHQVL�GHOO¶DUW������-WHU�SHU�RJQL�YRFH�YLHQH�LQGLFDWR�O¶LPSRUWR�GHOO¶HVHUFL]LR�SUHFHGHQWH� 

Per quanto riguarda le informazioni relative all'andamento economico e finanziario della Società e 

del gruppo a cui fa capo nonché ai rapporti ed alle operazioni intervenute con parti correlate si 

rimanda a quanto riportato, anche in dettaglio, nella Relazione sulla Gestione. 

Principi contabili 

&RQIRUPHPHQWH�DO�GLVSRVWR�GHOO¶DUW������-bis del Codice Civile, nella redazione del Bilancio sono 

stati osservati i seguenti principi: 
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x la valutazione delle singole voci è stata fatta ispirandosi a principi di prudenza e nella 

SURVSHWWLYD� GHOOD� FRQWLQXD]LRQH� GHOO¶DWWLYLWj�� QRQFKp� WHQHQGR� FRQWR� GHOOD� VRVWDQ]D�

dell'operazione o del contratto; 

x sono stati indicati escluVLYDPHQWH�JOL�XWLOL�HIIHWWLYDPHQWH�UHDOL]]DWL�QHOO¶HVHUFL]LR� 

x VRQR�VWDWL�LQGLFDWL�L�SURYHQWL�H�JOL�RQHUL�GL�FRPSHWHQ]D�GHOO¶HVHUFL]LR��LQGLSHQGHQWHPHQWH�GDOOD�

loro manifestazione numeraria; 

x VL�q�WHQXWR�FRQWR�GHL�ULVFKL�H�GHOOH�SHUGLWH�GL�FRPSHWHQ]D�GHOO¶HVercizio, anche se conosciuti 

dopo la sua chiusura; 

x gli elementi eterogenei inclusi nelle varie voci di Bilancio sono stati valutati distintamente. 

I criteri di valutazione previsti dall'art. 2426 del Codice Civile sono stati mantenuti inalterati rispetto 

a quelli adottati nell'esercizio precedente. 

Il Bilancio di esercizio, come la Nota Integrativa, è stato redatto in unità di Euro. 

Criteri di valutazione applicati 

 

Criteri di valutazione applicati 

1HOOD�UHGD]LRQH�GHO�%LODQFLR�GL�(VHUFL]LR�VRQR�VWDWL�DSSOLFDWL� L�FULWHUL�GL�YDOXWD]LRQH�SUHYLVWL�GDOO¶DUW��

2426 del Codice Civile.  

Le valutazioni sono state effettuate nel rispetto dei principi della prudenza, della competenza e della 

rilevanza, QHOOD� SURVSHWWLYD� GL� FRQWLQXD]LRQH� GHOO¶DWWLYLWj� G¶LPSUHVD�� WHQHQGR� FRQWR� GHOOD� IXQ]LRQH�

HFRQRPLFD�LQYHVWLWD�GDOO¶HOHPHQWR�GHOO¶DWWLYR�R�GHO�SDVVLYR�FRQVLGHUDWR� 

In ottemperanza al principio della rilevanza, nella Nota Integrativa sono commentate le sole voci 

ritenute rilevanti. 

Di seguito si elencano i principali criteri di valutazione utilizzati nella formazione del Bilancio chiuso 

al 31 dicembre 2021. 

Immobilizzazioni immateriali 

Le immobilizzazioni immateriali sono state iscritte al costo di acquisizione o di produzione interna, 

comprensivo degli oneri accessori di diretta imputazione. 

I costi di impianto ed ampliamento, con utilità pluriennale sono ammortizzati in un periodo di cinque 

anni. 
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I costi di sviluppo sono stati patrimonializzati e vengono ammortizzati in un periodo di cinque anni a 

quote costanti. 

,�FRVWL�SHU�O¶DFTXLVWR�GL�FRQFHVVLRQL��OLFHQ]H��PDUFKL�H�GLULWWL�VLPLOL�VRQR�JHQHUDOPHQWH�FDSLWDOL]]DWL�H�

ammortizzati sulla base della durata di utilizzazione del marchio. 

Nelle immobilizzazioni in corso vengono classificati costi il cui beneficio economico si manifesterà 

negli esercizi successivi. 

I relativi importi sono stati esposti al netto delle quote di ammortamento, calcolate sistematicamente 

con riferimento alle aliquote, originarie, di seguito indicate, tenendo conto della loro residua 

possibilità di utilizzazione. 

Descrizione Aliquote o criteri applicati 

Costi di impianto e ampliamento 20,00% 

Costi di sviluppo 20,00% 

Concessione licenze e marchi 5,55% 

Le immobilizzazioni, il cui valore alla data di chiusura dell'esercizio risulti durevolmente inferiore 

rispetto al valore come sopra determinato, sono state iscritte a tale minore valore; questo non sarà 

mantenuto nei successivi bilanci se verranno meno i motivi della rettifica effettuata, ad eccezione 

GHOO¶DYYLDPHQWR� 

Immobilizzazioni materiali 

Le immobilizzazioni materiali sono state iscritte in Bilancio al costo di acquisto o di produzione 

interna. Tale costo è comprensivo degli oneri accessori, nonché dei costi di diretta imputazione. 

I relativi importi sono esposti al netto delle quote di ammortamento, calcolate sistematicamente con 

riferimento alle aliquote di seguito indicate, in relazione alla loro residua possibilità di utilizzazione, 

prendendo in considerazione l'utilizzo, la destinazione e la durata economico-tecnica dei cespiti. 

Descrizione Aliquote applicate 

Altri beni 20,00% - 25,00% 

Le immobilizzazioni, il cui valore alla data di chiusura dell'esercizio risulti durevolmente inferiore 

rispetto al valore come sopra determinato, sono state iscritte a tale minore valore; questo sarà 

mantenuto nei successivi bilanci se verranno meno i motivi della rettifica effettuata. 

Effetti contabili sospensione ammortamenti 

Si rileva che la Capogruppo e le sue FRQWUROODWH�QRQ�VL�VRQR�DYYDOVH��SHU� LO�������GHOO¶HVWHQVLRQH�

introdotta dall'art. 1 co. 711 della L. 30.12.2021 n. 234 (legge di bilancio 2022) del regime derogatorio 

di cui all'art. 60 co. 7-bis ss. del DL 14.8.2020 n. 104 (conv. L. 13.10.2020 n. 126), che, nell'ambito 

delle misure volte al sostegno delle imprese e al rilancio dell'economia in conseguenza 
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all'emergenza epidemiologica da COVID-19, aveva consentito di sospendere, parzialmente nel caso 

del Gruppo, gli ammortamenti delle immobilizzazioni materiali e immateriali nei bilanci relativi 

all'esercizio 2020.  

Con riferimento alle immobilizzazioni immateriali la sospensione degli ammortamenti aveva 

interessato esclusivamente le voci "Costi di impianto e ampliamento" e "Costi di sviluppo"; mentre 

con riferimento alle immobilizzazioni materiali, le voci afferenti agli ³$OWUL�EHQL´� 

Di seguito sono riassunti gli effetti alle voci interessate dalla sospensione degli ammortamenti 

operata nel 2020 e continuano ad avere un effetto sulla situazione patrimoniale al 31 dicembre 2021: 

Voce Prospetto Variazione Importo 

Immobilizzazioni immateriali Stato patrimoniale maggiore attivo 225.725 

Immobilizzazioni materiali Stato patrimoniale maggiore attivo 2.278 

Patrimonio netto Stato patrimoniale maggio/minore patrimonio netto -228.003 

Come riportato nella tabella sopra esposta, qualora la Società non si fosse avvalsa della deroga alla 

sospensione degli ammortamenti si sarebbero operati maggiori ammortamenti per Euro 228.003. 

Conseguentemente, O¶HIIHWWR�sul patrimonio netto sarebbe stato, in assenza di fiscalità differita, pari 

ad Euro 228.003. 

Immobilizzazioni finanziarie 

Le immobilizzazioni finanziarie, consistenti in partecipazioni in società controllate e collegate, sono 

state valutate secondo il metodo del costo, comprensivo degli oneri accessori; il valore di iscrizione 

in bilancio è determinato sulla base del prezzo di acquisto o di sottoscrizione o del valore attribuito 

ai beni conferiti. 

Il costo, come sopra determinato, viene ridotto in caso si accertino perdite durevoli di valore. Qualora 

vengano meno i motivi della rettifica effettuata, il valore della partecipazione è ripristinato nel limite 

del costo di acquisizione. 

I crediti iscritti tra le immobilizzazioni finanziarie sono rilevati in bilancio secondo il criterio del costo 

ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale e del valore di presumibile realizzo. 

Crediti 

I crediti sono rilevati in Bilancio secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore 

temporale e del valore di presumibile realizzo. Il criterio del costo ammortizzato non è applicato 

quando gli effetti sono irrilevanti o se i crediti sono a breve termine (ossia con scadenza inferiore ai 

12 mesi). 

Il valore dei crediti, come sopra determinato, è rettificato, ove necessario, da un apposito fondo 

svalutazione, esposto a diretta diminuzione del valore dei crediti stessi, al fine di adeguarli al loro 

SUHVXPLELOH�YDORUH�GL�UHDOL]]R��/¶LPSRUWR�GHOOD�VYDOXWD]LRQH�q�ULOHYDWR�QHO�&RQWR�(FRQRPLFR� 
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Titoli non immobilizzati 
I WLWROL�QRQ� LPPRELOL]]DWL�VRQR�YDOXWDWL� LQ�EDVH�DO�PLQRU�YDORUH� IUD� LO� FRVWR�G¶DFTXLVWR�H� LO�YDORUH�GL�

realizzo desumibile dall'andamento del mercato. Il costo è costituito dal prezzo pagato, comprensivo 

dei costi accessori. I costi accessori sono in genere costituiti dai costi di intermediazione bancaria e 

finanziaria, spese di consulenza di diretta imputazione, ovvero commissioni, spese e imposte di 

bollo. 

Gli interessi che maturano sul titolo sono rilevati secondo il principio della competenza economica. 

Disponibilità liquide 

Nella voce trovano allocazione le disponibilità liquide di cassa e le giacenze monetarie risultanti dai 

conti intrattenuti dalla Società con enti creditizi, tutti espressi al loro valore nominale. 

Ratei e risconti 

I ratei e risconti sono stati determinati secondo il principio della competenza temporale. 

Fondi per rischi e oneri 

I fondi sono stati stanziati per coprire perdite o passività di natura determinata, di esistenza certa o 

probabile, delle quali, tuttavia, alla chiusura dell'esercizio non sono determinabili l'ammontare o la 

data di sopravvenienza. 

Nella valutazione di tali fondi sono stati rispettati i criteri generali di prudenza e di competenza e non 

si è proceduto alla costituzione di fondi rischi generici privi di giustificazione economica. 

TFR 

Il fondo trattamento di fine rapporto corrisponde all'effettivo impegno della Società nei confronti di 

ciascun dipendente, determinato in conformità alla legislazione vigente ed in particolare a quanto 

disposto dall'art. 2120 c.c. e dai contratti collettivi di lavoro ed integrativi aziendali. 

Strumenti finanziari derivati 
Gli strumenti finanziari derivati sono attivati al solo fine di garantire la copertura di rischi sottostanti 

WDVVR�G¶LQWHUHVVH��GL�FDPELR��GL�SUH]]R�R�GL�FUHGLWR��*OL�VWUXPHQWL�SRVVLHGRQR�L�UHTXLVLWL�SHU�HVVHUH�

considerati di copertura semplice e vengono valutati pertanto con il metodo semplificato.  

,�GHULYDWL�VRQR�FODVVLILFDWL�FRPH�VWUXPHQWL�GL�FRSHUWXUD�VROR�TXDQGR��DOO¶LQL]LR�GHOOD�FRSHUWXUD��HVLVWD�

XQD�VWUHWWD�H�GRFXPHQWDWD� FRUUHOD]LRQH� WUD� OH� FDUDWWHULVWLFKH�GHOO¶HOHPHQWR�FRSHUWR�H�TXHOOH�GHOOR�

strumeQWR�GL�FRSHUWXUD�H�WDOH�UHOD]LRQH�GL�FRSHUWXUD�VLD�IRUPDOPHQWH�GRFXPHQWDWD�H�O¶HIILFDFLD�GHOOD�

copertura, verificata periodicamente, sia elevata. 

Uno strumento finanziario derivato di copertura dei flussi finanziari o del fair value GL�XQ¶DWWLYLWj�VHJXH�

la FODVVLILFD]LRQH�� QHOO¶DWWLYR� FLUFRODQWH� R� LPPRELOL]]DWR�� GHOO¶DWWLYLWj� FRSHUWD�� XQR� VWUXPHQWR�

finanziario derivato di copertura dei flussi finanziari e del fair value di una passività, un impegno 
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LUUHYRFDELOH�R�XQ¶RSHUD]LRQH�SURJUDPPDWD�DOWDPHQWH�SUREDELOH�q�FODVVLILFDWR�QHOO¶DWWLYR�FLUFRODQWH��

così come uno strumento finanziario derivato non di copertura.  

In caso di fair value negativo, tali strumenti sono iscritti al passivo tra i fondi e rischi. 

Per gli strumenti finanziari derivati che, pur essendo stati stipulati per la copertura gestionale del 

rischio di interesse, non sono stati designati in hedge accounting, le variazioni del fair value sono 

rilevate a conto economico nelle voci D18 o D19. 

Debiti 
I debiti sono iscritti secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale. 

Il criterio del costo ammortizzato non è applicato ai debiti, qualora i suoi effetti risultino irrilevanti. Gli 

effetti sono considerati irrilevanti per i debiti a breve termine (ossia con scadenza inferiore ai 12 

mesi). 

Criteri di conversione dei valori espressi in valuta 

I crediti ed i debiti espressi originariamente in valuta estera sono convertiti in Euro ai cambi storici 

del giorno in cui sono sorti. Le differenze di cambio realizzate in occasione del pagamento dei debiti 

e dell'incasso dei crediti in valuta estera sono imputate al conto economico. 

I crediti in valuta esistenti a fine esercizio sono stati convertiti in Euro al cambio del giorno di chiusura 

del Bilancio. 

Gli utili e le perdite su cambi, così rilevati, sono stati esposti nel Conto Economico del Bilancio alla 

voce C.17-bis "Utile/perdite su cambi", eventualmente accantonando a riserva di patrimonio netto 

non distribuibile, fino al momento del realizzo, un importo pari all'utile netto emergente dalla somma 

algebrica dei valori considerati. 

Contabilizzazione dei ricavi e dei costi 

I ricavi e i proventi sono iscritti al netto di resi, sconti ed abbuoni, nonché delle imposte direttamente 

connesse con la vendita dei prodotti e la prestazione dei servizi. 

In particolare: 

x i ricavi per prestazioni di servizi sono riconosciuti sulla base dell'avvenuta prestazione e in 

accordo con i relativi contratti. I ricavi relativi ai lavori in corso su ordinazione sono riconosciuti 

in proporzione all'avanzamento dei lavori; 

x i ricavi per vendita di beni sono rilevati al momento del trasferimento della proprietà, che 

normalmente coincide con la consegna o la spedizione del bene; 

x i costi sono contabilizzati con il principio della competenza; 
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x gli accantonamenti a fondi rischi e oneri sono iscritti per natura, ove possibile, nella classe 

pertinente del conto economico; 

x i proventi e gli oneri di natura finanziaria vengono rilevati in base al principio della 

competenza temporale. 

Imposte sul Reddito 

Le imposte sul reddito dell'esercizio sono stanziate in applicazione del principio di competenza e 

sono determinate in applicazione delle norme di legge vigenti e sulla base della stima del reddito 

imponibile; nello Stato Patrimoniale il debito è rilevato alla voce "Debiti tributari" e il credito alla voce 

³&UHGLWL�WULEXWDUL´� 

Con riferimento alla rilevazione degli effetti fiscali derivanti dalle differenze temporali tra esposizione 

in Bilancio di componenti economici e momento di rilevanza fiscale dei medesimi si specifica quanto 

segue. 

Le imposte differite sono state calcolate sulla base delle differenze temporanee tassabili applicando 

l'aliquota di imposta che si ritiene in vigore al momento in cui tali differenze temporanee genereranno 

delle variazioni in aumento della base imponibile. 

In aderenza del principio della prudenza, le attività per imposte anticipate sono state calcolate sulle 

differenze temporanee deducibili applicando l'aliquota di imposta che si ritiene in vigore al momento 

in cui tali differenze genereranno una variazione in diminuzione dell'imponibile, basandosi sul 

principio della ragionevole certezza dell'esistenza di imponibili fiscali futuri sufficienti a riassorbire le 

variazioni sopra menzionate. 

L'ammontare delle imposte anticipate viene rivisto ogni anno al fine di verificare il permanere della 

ragionevole certezza di conseguire in futuro redditi imponibili fiscali, tali da recuperare l'intero importo 

delle imposte anticipate. 

L'ammontare delle imposte differite e anticipate è soggetto, altresì, a rideterminazione nell'ipotesi di 

variazione delle aliquote di tassazione originariamente considerate. 
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Nota integrativa, attivo 

Immobilizzazioni 

Immobilizzazioni immateriali 

 

La composizione delle immobilizzazioni immateriali e le variazioni intervenute nel corso dell'esercizio 

sono evidenziate nel seguente prospetto. 
Voce di bilancio 31 dicembre 2021 Incrementi Decrementi 31 dicembre 2021 

Costi di impianto e di ampliamento 767.975 110.857 194.689 684.143 
Costi di ricerca, sviluppo e di 
pubblicità 628.176 - 175.790 452.386 

Concessioni, licenze, marchi e 
diritti simili 1.912 - 117 1.795 

Altre immobilizzazioni immateriali - 16.500 3.110 13.390 
Totali 1.398.063 127.357 373.706 1.151.714 

 

Le immobilizzazioni immateriali al 31 dicembre 2021 ammontano a Euro 1.151.714 (Euro 1.398.063 

DOOD�ILQH�GHO�SUHFHGHQWH�HVHUFL]LR��DO�QHWWR�GHOOH�TXRWH�GL�DPPRUWDPHQWR��,�GHFUHPHQWL�GHOO¶HVHUFL]LR�

sono interamente riconducibili al processo di ammortamento. 

Movimenti delle immobilizzazioni immateriali 

Il seguente prospetto evidenzia i movimenti delle immobilizzazioni immateriali. 

 Costi di impianto 
e di ampliamento 

Costi di 
sviluppo 

Concessioni, 
licenze, marchi e 

diritti simili 

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali 

Totale 
immobilizzazioni 

immateriali 

Valore di inizio 
esercizio 

     

Costo 924.377 878.953 2.100 - 1.805.430 

Ammortamenti 
(Fondo 
ammortamento) 

156.402 250.777 188 - 407.367 

Valore di bilancio 767.975 628.176 1.912 0 1.398.063 

Variazioni nell'esercizio      

Incrementi per 
acquisizioni 110.857 - - 16.500 127.357 

Ammortamento 
dell'esercizio 194.689 175.790 117 3.110 373.706 

Totale variazioni (83.832) (175.790) (117) 13.390 (246.349) 

Valore di fine esercizio      

Costo 1.035.234 878.953 2.100 16.500 1.932.787 

Ammortamenti 
(Fondo 
ammortamento) 

351.091 426.568 305 3.110 781.074 

Valore di bilancio 684.143 452.386 1.795 13.390 1.151.714 

 
 

Costi di impianto ed ampliamento 
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Il saldo relativo alla voce costi di impianto e di ampliamento comprende l'ammontare dei costi 

VRVWHQXWL� GDOOD� 6RFLHWj� QHOO
DPELWR� GHOO¶RSHUD]LRQH� GL� WUDVIRUPD]LRQH� GHOOD� VWHVVD� GD� VRFLHWj� D�

responsabilità limitata (S.r.l.) a società per azioni (S.p.A.) e quelli direttamente imputabili alle attività 

prodromiche al successivo processo di quotazione sul segmento AIM gestito da Borsa Italiana S.p.A. 

conclusosi con esito positivo in data 24 luglio 2019.  

1HO�FRUVR�GHOO¶HVHUFL]LR������OD�YRFH�LO�VDOGR�VL�q�LQFUHPHQWDWR�SHU�(XUR���������LQ�UHOD]LRQH�DL�FRVWL�

VRVWHQXWL�QHOO¶DPELWR�GHOO¶DXPHQWR�GL�FDSLWDOH�FRQFOXVR�SRVLWLYDPHQWH�QHO�PHVH�GL�OXJOLR������ 

Salvo quanto indicato nel paragrafo relativo ai criteri di redazione con riferimento alle immobilizzazioni 

i costi classificati all'interno della voce sono ammortizzati lungo un periodo di 5 anni. 

I costi classificati all'interno della voce sono ammortizzati lungo un periodo originariamente stimato 

in 5 anni. 

Costi di sviluppo 

Le attività di sviluppo capitalizzate sostenute dalla Società essenzialmente in riferimento alle 

integrazioni di piattaforme e processi a supporto dell'operatività corrente e futura della società resisi 

strettamente necessari per effetto dei mutati scenari di mercato. L'ambito applicativo di tali attività 

ha interessato, nel precedente esercizio, soprattutto lo sviluppo del nuovo filone di attività relativo 

alla gestione delle locazioni di medio periodo (di norma tra uno e sei mesi), sia sul fronte 

GHOO¶LQGLYLGXD]LRQH�GL�RVSLWL��FKH�GL�TXHOOR�GL�JHVWLRQH�GHOOD�SDUWH�FRQWUDWWXDOH�H�DPPLQLVWUDWLYD�� 

L'attività di sviluppo, nei precedenti esercizi, q stata inoltre indirizzata anche alle attività di 

salvaguardia del portafoglio gestito tramite attività di digital marketing con la piattaforma di gestione, 

inclusa la creazione, produzione e gestione di contenuti originali in ottica SEM (Search Engine 

Marketing). 

I costi classificati all'interno della voce sono ammortizzati lungo un periodo originariamente stimato 

in 5 anni.  

Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 
Il saldo netto ammonta a Euro 1.795 (Euro 1.912 alla fine dell'esercizio precedente) ed è relativa 

agli oneri sostenuti per il deposito del marchio CleanBnB. 

Altre immobilizzazioni immateriali 
La voce delle altre immobilizzazioni immateriali accoglie il costo relativo all'acquisto di un portafoglio 

di contratti di gestione di immobili acquisito da un terzo operatore di settore. 

 

Immobilizzazioni materiali 

 

La composizione delle immobilizzazioni materiali e le variazioni intervenute nel corso dell'esercizio 

sono evidenziate nel seguente prospetto. 



 

Bilancio di esercizio Pagina 18 di 35 
 

Voce di bilancio 31 dicembre 2020 Incrementi Decrementi 31 dicembre 2021 

Altri beni 13.041 573 4.114 9.500 

Totali 13.041 573 4.114 9.500 

Le immobilizzazioni materiali, al netto del fondo ammortamento, risultano pari ad euro 9.500 (euro 

13.041 alla fine dell'esercizio precedente). ,�GHFUHPHQWL�GHOO¶HVHUFL]LR�VRQR�LQWHUDPHQWH�ULFRQGXFLELOL�

al processo di ammortamento. 

Movimenti delle immobilizzazioni materiali 

 

Il prospetto che segue mette in evidenza le componenti che hanno concorso alla determinazione del 

valore netto contabile di Bilancio. 

 Altre immobilizzazioni materiali Totale Immobilizzazioni materiali 

Valore di inizio esercizio   

Costo 19.224 19.224 

Ammortamenti (Fondo ammortamento) 6.183 6.183 

Valore di bilancio 13.041 13.041 

Variazioni nell'esercizio   

Incrementi per acquisizioni 573 573 

Ammortamento dell'esercizio 4.115 4.115 

Totale variazioni (3.541) (3.541) 

Valore di fine esercizio   

Costo 19.797 19.797 

Ammortamenti (Fondo ammortamento) 10.297 10.297 

Valore di bilancio 9.500 9.500 

 
 

Le immobilizzazioni materiali, al netto del fondo ammortamento, risultano pari ad Euro 9.500 (Euro 

������� DOOD� ILQH� GHOO
HVHUFL]LR� SUHFHGHQWH��� 1HO� FRUVR� GHOO¶HVHUFL]LR� VRQR� VWDWL� HIIHWWXDWL�

complessivamente investimenti per Euro 573. 

Le immobilizzazioni materiali sono principalmente costituite dal costo di acquisto di un automezzo, 

nonché dall'acquisto di attrezzatura di ufficio, computer e hardware. 

Immobilizzazioni finanziarie 

La voce immobilizzazioni finanziarie è composta da partecipazioni, crediti di natura finanziaria, titoli 

e strumenti finanziari derivati come evidenziato nel prospetto che segue. 

Voci di bilancio 31 dicembre 2020 Incrementi Decrementi 31 dicembre 2021 

Partecipazioni in:     

a) Imprese controllate 5.000 - - 5.000 

d-bis)  Altre imprese 1.500 - - 1.500 
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Totali 6.500   6.500 

 

Movimenti di partecipazioni, altri titoli e strumenti finanziari derivati attivi 
immobilizzati 

Le partecipazioni iscritte nelle immobilizzazioni rappresentano un investimento duraturo e strategico 

da parte della Società. Il loro valore al 31 dicembre 2021 ammonta complessivamente a Euro 6.500 

(Euro 6.500 alla fine dell'esercizio precedente). 

 

Dettagli sulle partecipazioni immobilizzate in imprese controllate 

Le partecipazioni in imprese controllate sono valutate al costo di acquisto o di sottoscrizione. 

Ai sensi dell'art. 2427, punto 5 del Codice Civile, di seguito vengono riportate le informazioni relative 

alle partecipazioni in imprese controllate, possedute direttamente o indirettamente, iscritte nelle 

immobilizzazioni finanziarie. 

Denominazione 
Città, se in 

Italia, o Stato 
estero 

Codice fiscale (per 
imprese italiane) 

Capitale in 
euro 

Quota 
posseduta in 

% 

Valore a bilancio o 
corrispondente credito 

CLEANBNB ROMA 
SRL Roma 14789731008 3.000 100,00% 3.000 

CLEANBNB REAL 
ESTATE SRL Milano 10161530968 2.000 100,00% 2.000 

Totale     5.000 

 
 

Il valore del patrimonio netto della CleanBNB Roma S.r.l. e della CleanBnB Real Estate S.r.l. al 

WHUPLQH�GHOO¶HVHUFL]LR�q�SDUL��ULVSHWWLYDPHQWH��D�(XUR�������H�-104.496. Si rileva in particolare che la 

perdita di esercizio che ha determinato la riduzione del patrimonio netto della controllata Clean BnB 

Real Estate S.r.l., al di sotto del limite previsto dalla legge, si è determinata nel corso 2020 nell'ambito 

delle circostanze straordinarie e non ricorrenti e più in particolare, legata alla contrazione delle 

attività riconducibile agli effetti della pandemia da COVID-19 e che hanno portato la controllata ad 

avvalersi GHOOH�GLVSRVL]LRQL�GL�FXL�DOO¶DUW����GHO�'HFUHWR�/LTXLGLWj��'/���DSULOH�������Q������ULIRUPXODWR�

dalla Legge di bilancio 2021. Per tale motivo non qualificandosi come perdita durevole di valore non 

è stato necessario appostare alcun fondo rischi. 

Attivo circolante 

Crediti iscritti nell'attivo circolante 

Variazioni e scadenza dei crediti iscritti nell'attivo circolante 
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Di seguito viene evidenziata la composizione, la variazione e la scadenza dei crediti presenti 

nell'attivo circolante (art. 2427, punti 4 e 6 del Codice Civile). 

Suddivisione dei crediti iscritti nell'attivo circolante per area geografica 

 

,� FUHGLWL� GHOO¶Dttivo circolante sono così ripartiti in base alle aree geografiche di operatività del 

soggetto debitore: 

Area geografica Italia Totale 

Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante 107.732 107.732 

Crediti verso controllate iscritti nell'attivo circolante 3.666.096 3.666.096 

Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante 21.137 21.137 

Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante 194.936 194.936 

Totale crediti iscritti nell'attivo circolante 3.989.901 3.989.901 

 
 

Crediti verso clienti 

Descrizione 31 dicembre 20220 31 dicembre 2021 Variazione 

Crediti verso clienti  41.714 107.732 66.018 

Totale crediti verso clienti 41.714 107.732 66.018 

 

Al 31 dicembre 2021, la voce crediti verso clienti ammonta ad Euro 107.732 e risulta essere 

composta da crediti verso clienti a titolo di fatture da emettere, in relazione alle attività di gestione 

degli immobili e agli addebiti delle commissioni spettanti ai portali di prenotazione ed anticipati dalla 

Società per conto dei proprietari degli immobili. 

L'incremento rispetto all'anno scorso riflette, tra l'altro, la ripresa delle transazioni nel corso del 2021 

ed in particolare nella fase finale dell'anno. 

Crediti verso imprese controllate 

Descrizione 31 dicembre 2020 Variazione 31 dicembre 2021 

Crediti verso imprese controllate 162.398 3.503.698 3.666.096 

Totale crediti verso imprese controllate 162.398 3.503.698 3.666.096 

 

Il saldo comprende gli importi dei crediti commerciali, per fatture da emettere, a titolo di prestazioni 

erogate a favore della controllata CleanBnB Real Estate S.r.l. (Euro 3.217.964) e per anticipazioni 

di carattere finanziario erogate ancora a favore della CleanBnB Real Estate S.r.l. (Euro 448.132). 

Crediti tributari 

Descrizione 31 dicembre 2020 Variazione 31 dicembre 2021 

Ritenute subite 1 -1 - 

Crediti IRES/IRPEF 24 -24 - 
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Crediti IVA - 21.137 21.137 

Altri crediti tributari 137.193 -137.193 - 

Arrotondamento - - - 

Totali 137.218 -116.081 21.137 

 

I crediti tributari al 31 dicembre 2021 sono interamente attribuibili al credito IVA al termine 

dell'esercizio. Si rileva che il saldo dei crediti tributari al 31 dicembre 2020 includeva principalmente 

il credito d'imposta maturato per effetto del processo di quotazione, esaurito nel corso del 2021. 

Altri crediti 
Gli crediti verso altri passati da Euro 86.286, al temine del 2021, ad Euro 194.936, al termine del 

2021, risultano essere principalmente composti per: 

x Euro 9.548 per crediti nei confronti dei dipendenti; 

x Euro 16.780 per depositi cauzionali principalmente riferiti ai contratti di locazione dei locali in 

cui la Società svolge le proprie attività; 

x Euro 97.061 per note di credito da ricevere; 

x Euro 71.530 per crediti diversi di cui Euro 12.680 relativi ad anticipi corrisposti a fornitori con 

riferimento a prestazioni ricevute nei primi mesi del 2022 e per 57.850 per crediti verso portali 

dì prenotazione; 

 

Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 

Variazioni delle attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 

 

Si fornisce di seguito un prospetto relativo alla composizione ed alla variazione delle attività 

finanziarie non immobilizzate. 

Altri titoli 

Il presente prospetto illustra la composizione della voce "Altri titoli", nonché la variazione intervenuta 

rispetto al precedente esercizio (art. 2427, punto 4 del Codice Civile). 

Descrizione 31 dicembre 2020 31 dicembre 2021 Variazione 

Portafoglio Titoli 2.891.127 2.677.411 -213.716 

Totali 2.891.127 2.677.411 -213.716 

 

La voce altri titoli non immobilizzati comprende l'ammontare del costo dei titoli detenuti dalla 

Società quale temporaneo impiego delle disponibilità liquide. Si segnala che tali titoli fanno parte di 

un portafoglio gestito da un intermediario professionale qualificato e si compone esclusivamente di 

strumenti finanziari di natura obbligazionaria con rating uguale o superiore BBB- GL�63¶V�R�UDWLQJ�
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equivalenti, emessi dalle principali agenzie di valutazione indipendenti e con espliciti limiti di 

esposizione verso un singolo emittente. 

La riduzione registrata nel periodo è data principalmente dai disinvestimenti effettuati dalla Società 

con riferimento a specifici pacchetti di titoli. 

Alla data del 31 dicembre 2021 il valore di mercato dei titoli risultava complessivamente superiore 

rispetto al valore di iscrizione in bilancio, mentre non risultano perdite significative di valore 

successive alla chiusura dell'esercizio. 

Disponibilità liquide 

 

Il saldo come sotto dettagliato rappresenta l'ammontare e le variazioni delle disponibilità monetarie 

esistenti alla chiusura dell'esercizio. 1RQ�VXVVLVWRQR�UHVWUL]LRQL�VXOO¶XVR�GL�GLVSRQLELOLWj�OLTXLGH� 

 

 31 dicembre 2020 Variazione nell'esercizio 31 dicembre 2021 

Depositi bancari e postali 161.870 3.583.772 3.745.642 

Assegni 0 - 0 

Denaro e altri valori in cassa 44.174 66.117 110.291 

Totale disponibilità liquide 206.044 3.649.889 3.855.933 

 
 

Ratei e risconti attivi 

La composizione e le variazioni della voce in esame sono così dettagliate: 

 31 dicembre 2020 Variazione nell'esercizio 31 dicembre 2021 

Ratei attivi 7.644 (283) 7.361 

Risconti attivi 8.601 2.182 10.783 

Totale ratei e risconti attivi 16.245 1.899 18.144 

 
 

Descrizione 31 dicembre 2020 31 dicembre 2021 Variazione 

Risconti attivi 8.601 10.783 2.182 

Ratei attivi 7.644 7.361 -283 

Totali 16.245 18.144 1.899 

 

I risconti attivi, pari ad Euro 11.040, includono principalmente la quota di competenza dei periodi di 

spese assicurative (Euro 2.339), per locazioni (Euro 2.413), per canoni di licenze software e 

abbonamenti (5.982) e altre spese di carattere amministrativo (Euro 306). 

I ratei attivi, pari ad Euro 7.361, sono esclusivamente riferiti alla quota di interessi maturata sui titoli 

non immobilizzati e non ancora incassata alla data del 31 dicembre 2021. 
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Nota integrativa, passivo e patrimonio netto 

Patrimonio netto 

Variazioni nelle voci di patrimonio netto 

 

Il Patrimonio Netto esistente alla chiusura dell'esercizio è pari a Euro 1.695.771 e ha registrato le 

seguenti movimentazioni. 

 

Valore di inizio 
esercizio 

Destinazione 
del risultato 

dell'esercizio 
precedente 

Altre variazioni 
Risultato 

d'esercizio 

Valore di 
fine 

esercizio 

  Altre 
destinazioni Incrementi 

Capitale 69.604 - 16.563  86.167 

Riserva da soprapprezzo delle azioni 2.880.859 - 1.971.486  4.852.345 

Utili (perdite) portati a nuovo (205.909) 1.861.509 -  (2.067.418) 

Utile (perdita) dell'esercizio (1.861.509) (1.861.509) - (1.175.323) (1.175.323) 

Totale patrimonio netto 883.045 - 1.988.049 (1.175.323) 1.695.771 

 

 
 
 

6L� VHJQDOD� FKH� O¶$VVHPEOHD� GHOOD� &OHDQ%Q%� 6�S�$��� ULXQLWDVL� LQ� VHGH� RUGLQDULD� LQ� seconda 

FRQYRFD]LRQH�LQ�GDWD����PDJJLR��KD�GHOLEHUDWR�GL�DSSURYDUH�LO�ELODQFLR�G¶HVHUFL]LR�DO����GLFHPEUH�

2020 e di destinare a nuovo la perdita di esercizio, pari ad Euro 1.861.509, destinandola ad una 

VSHFLILFD�ULVHUYD�VXOOD�EDVH�GHOOH�SUHYLVLRQL�GHOO¶DUt. 6 del Decreto liquidità (DL 8 aprile 2020, n.23) 

riformulato dalla Legge di bilancio 2021, sospendendone gli effetti in tema di riduzione del capitale 

con la possibilità che venga coperta entro il quinto esercizio successivo a quello relativo alla perdita, 

ossia entro il 2025.  

Tra le altre variazioni si rileva la parziale esecuzione durante il Secondo Periodo di Esercizio dei 

³:DUUDQW�&OHDQ%Q%������±����´��FRGLFH�,6,1�Q��,7������������³:DUUDQW´���FRQFOXVRVL�LQ�GDWD����

maggio 2021, sono stati esercitati n. 393 Warrant e sono quindi state assegnate n. 393 azioni 

CleanBnB di compendio, al prezzo di Euro 2,42 per azione, per un controvalore complessivo pari a 

Euro 951,06. 

In conseguenza di quanto sopra indicato, il capitale sociale di CleanBnB si è incrementato fino ad 

Euro 69.607,92 composto da n. 6.960.792 azioni ordinarie prive di valore nominale.  

Si segnala altresì che in data 21 luglio si siano concluse con efficacia le operazioni di aumento di 

capitale offerto in opzione ai soci, che hanno portato il capitale sociale da Euro 69.608 ad Euro 

86.167, per un controvalore complessivo di Euro 1.987.098. 
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Disponibilità e utilizzo del patrimonio netto 

 

In particolare si forniscono dettagli relativamente alle riserve che compongono il Patrimonio Netto, 

specificando la loro origine o natura, la loro possibilità di utilizzo ed i limiti di distribuibilità, nonché la 

loro avvenuta utilizzazione nei precedenti esercizi: 

LegHQGD�FRORQQD�³2ULJLQH���QDWXUD´��&� �5LVHUYD�GL�FDSLWDOH��8� �5LVHUYD�GL�XWLOL� 

 Importo Origine / natura Possibilità di utilizzazione 

Capitale 86.167 C  

Riserva da soprapprezzo delle azioni 4.852.345 C B,C 

Utili portati a nuovo (2.067.418) U  

Totale 2.871.094   

 
 
Legenda: A: per aumento di capitale B: per copertura perdite C: per distribuzione ai soci D: per altri vincoli statutari E: altro 

Fondi per rischi e oneri 

La composizione e la movimentazione delle singole voci è rappresentata dalla seguente tabella. 

 Strumenti finanziari 
derivati passivi 

Totale fondi per rischi 
e oneri 

Valore di inizio 
esercizio 40 40 

Variazioni 
nell'esercizio 

  

Altre variazioni (35) (35) 

Totale 
variazioni (35) (35) 

Valore di fine 
esercizio 5 5 

 
 

L'importo di Euro 35 iscritto nella voce degli strumenti finanziari passivi, si riferisce al fair value 

determinato secondo il criterio del mark to market riferito al contratto di copertura sottoscritto 

contestualmente alla stipula del finanziamento di medio termine sottoscritto con Unicredit S.p.A..  

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 

Il fondo accantonato rappresenta l'effettivo debito della società al 31/12/2021 verso i dipendenti in 

forza a tale data, al netto degli anticipi corrisposti.  

3HU� L� GLSHQGHQWL� FKH� KDQQR� RSWDWR� SHU� O¶DGHVLRQH� DOOD� SUHYLGHQ]D� FRPSOHPHQWDUH� LO� 7)5� YLHQH�
versato direttamente al fondo pensione. 
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La formazione e le utilizzazioni sono dettagliate nello schema che segue. 

 Trattamento di fine rapporto di 
lavoro subordinato 

Valore di inizio esercizio 48.698 

Variazioni nell'esercizio  

Accantonamento nell'esercizio 29.306 

Utilizzo nell'esercizio (2.736) 

Altre variazioni (5.472) 

Totale variazioni 26.570 

Valore di fine esercizio 75.268 

 
 

Il debito TFR dei contratti di lavoro cessati, il cui pagamento è scaduto prima della chiusura 

dell'esercizio o che scadrà nell'esercizio successivo, è stato iscritto nella voce "14) Altri debiti" dello 

stato patrimoniale. 

Debiti 

Variazioni e scadenza dei debiti 

La composizione dei debiti, le variazioni delle singole voci, e la suddivisione per scadenza sono 

rappresentate nel seguente prospetto. 

 Valore di inizio 
esercizio 

Variazione 
nell'esercizio 

Valore di fine 
esercizio 

Quota scadente 
entro l'esercizio 

Quota scadente 
oltre l'esercizio 

Debiti verso banche 2.271.122 1.466.765 3.737.887 2.846.298 891.589 

Acconti 90.404 72.458 162.862 162.862 0 

Debiti verso fornitori 830.038 146.037 976.075 976.075 0 

Debiti verso imprese 
controllate 185.483 3.793.983 3.979.466 3.979.466 0 

Debiti tributari 9.797 101.547 111.344 111.344 0 

Debiti verso istituti di 
previdenza e di sicurezza 
sociale 

309 15.744 16.053 16.053 0 

Altri debiti 297.239 392.312 689.551 689.551 0 

Totale debiti 3.684.392 5.988.846 9.673.238 8.781.649 891.589 

 
 

Debiti verso banche 

Si segnala che nel corso del 2019 la Società ha sottoscritto un finanziamento chirografario con 

l'istituto di bancario UniCredit S.p.A. per complessivi Euro 250.000. Al finanziamento, con scadenza 

il 30 settembre 2022, è applicato un tasso di interesse variabile determinato nella misura dell'Euribor 

a tre mesi maggiorato di uno spread di 2 punti percentuali. Si precisa al riguardo che la Capogruppo 

KD�EHQHILFLDWR�GHOOD�VRVSHQVLRQH��LQWURGRWWD�GDO�F�G��'HFUHWR�³&XUD�,WDOLD´��GHO�SDJDPHQWR�GHOOD�TXRWD�

capitale del mutuo per tutto il 2021. 
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/D�6RFLHWj��QHO�FRUVR�GHO�SULPR�WULPHVWUH�GHOO¶DQQR��KD�LQROWUH�QHJR]LDWR�H�SRL�VRWWRVFULWWR�XQD�QXRYD�

linea di finanziamento da 1.000.000 Euro con Banca Progetto, di durata pari a 5 anni, senza 

emissione di garanzie da parte della Società, ma garantito per il 90% dal Fondo di Garanzia MCC, 

FKH�DO�WHUPLQH�GHOO¶HVHUFL]LR�DPPRQWDYD�FRPSOHVVLYDPHQWH�DG�(XUR����������D�VHJXLWR�GHO�UHJRODUH�

delle rate previste dal piano di ammortamento. 

Si segnala infine che la società dispone di una linea di credito con un importo massimo 2,84 milioni 

di Euro, e utilizzata, al 31 dicembre 2021, per complessivi Euro 2.534.584 destinata a soddisfare le 

esigenze di cassa della Società. Tale linea di credito risulta interamente garantita dai titoli iscritti 

QHOO¶DWWLYR�FLUFRODQWH� 

LD�TXRWD�SDUWH�GL�'HELWL� YHUVR�EDQFKH�FRQ�VFDGHQ]D�HQWUR� O¶HVHUFL]LR�VXFFHVVLYR�q�SDUL�DG�(XUR�

�����������PHQWUH�L�'HELWL�YHUVR�EDQFKH�FRQ�VFDGHQ]D�ROWUH�O¶HVHUFL]LR�VXFFHVVLYR�VRQR�SDUL�DG�(XUR�

891.589. 

Acconti 

Descrizione 31 dicembre 2020 31 dicembre 2020 Variazione 

a) Acconti entro l'esercizio 90.404 162.862 72.458 

Anticipi da clienti 90.404 76.752 -13.652 

Caparre - 86.110 86.110 

Totale acconti 90.404 162.862 72.458 

 

La voce degli acconti si compone principalmente dei c.d. "Voucher" per Euro 72.35. Tale importo è 

riferibile agli incassi per soggiorni che non hanno potuto essere fruiti per effetto dei provvedimenti 

restrittivi legati alla diffusione della pandemia. A fronte degli importi ricevuti in relazione a tali 

soggiorni la società ha garantito un buono corrispondente all'importo pagato da potere sfruttare in 

future prenotazioni. 

Nella voce delle caparre sono inclusi gli importi ricevuti a titolo di garanzia sui soggiorni di lungo 

termine. 

Debiti verso fornitori 

Descrizione 31 dicembre 2020 31 dicembre 2021 Variazione 

a) Debiti v/fornitori entro l'esercizio 830.038 976.075 146.037 

Fornitori entro esercizio: 514.440 419.745 -94.695 

Fatture da ricevere entro esercizio: 315.598 556.330 240.732 

Totale debiti verso fornitori 830.038 976.075 146.037 

 

I debiti verso fornitori sono riferibili a debiti di natura commerciale, principalmente derivanti da 

prestazioni ricevute nell'ambito dello svolgimento dell'attività caratteristica, da prestazioni 

professionali e commerciali. Il saldo complessivo, pari ad Euro 976.075, è comprensivo delle fatture 

da ricevere pari ad Euro 556.330. 

7DOL�GHELWL�VRQR�HVLJLELOL�HQWUR�O¶HVHUFL]LR�VXFFHVVLYR� 



 

Bilancio di esercizio Pagina 27 di 35 
 

 
 

Debiti verso imprese controllate 

Descrizione 31 dicembre 2020 31 dicembre 2021 Variazione 

Clean BnB Real Estate - 3.979.466 3.979.466 

Clean BnB Roma  185.483 - -185.483 

Totale debiti verso imprese controllate 185.483 3.979.466 3.793.983 

Debiti tributari 

La composizione dei debiti tributari e la variazione rispetto all'esercizio precedente è riportata nella 

seguente tabella. 

Descrizione 31 dicembre 2020 Variazione  31 dicembre 2021 

Erario c.to IVA 2.037 94.493 96.530 

Erario c.to ritenute dipendenti 6.067 5.740 11.807 

Erario c.to ritenute professionisti/collaboratori 1.693 1.314 3.007 

Totale debiti tributari 9.797 101.547 111.344 

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 

La composizione dei debiti previdenziali e la variazione rispetto all'esercizio precedente è riportata 

nella seguente tabella. 

Descrizione 31 dicembre 2020 Esercizio corrente 31 dicembre 2021 

Debito verso Inps 109 15.687 15.578 

Altri debiti verso Istituti di previdenza e sicurezza sociale 200 366 166 

Totale debiti previd. e assicurativi 309 16.053 15.744 

 

Altri debiti 
Gli altri debiti comprendono: 

Debiti verso dipendenti 

La voce, pari ad Euro 131.552, include i debiti verso dipendenti a titolo di retribuzioni con 

competenza dicembre 2021 e corrisposte nel mese di gennaio 2021 e debiti per mensilità differite. 

Debiti per imposta di soggiorno 

La voce, pari ad Euro 91.229, è relativa ai debiti verso enti terzi per l'imposta di soggiorno rilevata 

nel corso del quarto trimestre del 2021 e versata agli enti destinatari nei primi mesi del primo 

trimestre 2022 secondo quanto disposto dalle scadenze regolamentari. 

Debiti verso collaboratori 

I debiti verso altri, pari ad Euro 12.979, sono principalmente composti da debiti verso collaboratori 

per prestazioni maturate al 31 dicembre 2020. 

Debiti diversi  
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I debiti diversi, pari ad Euro 453.790, includono principalmente l'ammontare dei corrispettivi per i 

soggiorni incassati per conto dei proprietari, in forza del mandato conferito alla Capogruppo da parte 

degli stessi. Tali importi risultano essere stati corrisposti ai proprietari nei primi mesi del 2022 al netto 

delle competenze di gestione fatturate sui servizi resi, che trovano esposizione tra i crediti verso 

clienti del presente bilancio. 

Ratei e risconti passivi 

Si fornisce l'indicazione della composizione e dei movimenti della voce in esame. 

 31 dicembre 2020 Variazione nell'esercizio 31 dicembre 2021 

Ratei passivi 3.337 3.038 6.375 

Risconti passivi 339.124 (80.678) 258.446 

Totale ratei e risconti passivi 342.461 (77.640) 264.821 

 
 

I ratei passivi, pari ad Euro 6.375, sono principalmente riconducibili a imposte di bollo nonché 

commissioni maturate sui rapporti di conto corrente, oltre alla quota di competenza dell'esercizio di 

utenze. 

I risconti passivi, pari ad Euro 258.445, sono unicamente riferibili alla quota di ricavo generato dal 

riconoscimento del c.d. Bonus Quotazione, iO� FXL� SURYHQWR� ULVXOWD� HVVHUH� ULSDUWLWR� OXQJR� O¶DUFR� GL�

durata della vita utile dei costi capitalizzati a cui si riferisce. 

  



 

Bilancio di esercizio Pagina 29 di 35 
 

Nota integrativa, conto economico 

Valore della produzione 

 

Si fornisce l'indicazione della composizione del valore della produzione, nonché le variazioni 

intervenute nelle singole voci, rispetto all'esercizio precedente: 

Descrizione 31 dicembre 2020 31 dicembre 2021 Variazione 

Ricavi vendite e prestazioni 1.648.547 3.541.122 1.892.575 

Altri ricavi e proventi 493.785 280.405 -213.380 

Totali 2.142.332 3.821.527 1.679.195 

 

La voce ricavi delle vendite e delle prestazioni, pari ad Euro 3.541.122, si riferisce principalmente ai 

ricavi realizzati dalla Società per lo svolgimento delle attività di gestione dei soggiorni e degli 

appartamenti. 

Tale voce include le seguenti componenti: 

- Service fee, ossia i ricavi legati ai servizi prestati agli host da parte del Gruppo; 

- Cleaning fee, ossia i ricavi legati ai servizi di pulizia e lavanderia degli appartamenti; 

- Maintenance fee, ossia i ricavi legati al ribaltamento di costi di manutenzione sostenuti per conto 

degli host. 

La voce altri ricavi, pari ad Euro 280.405, si riferisce per Euro 80.678 alla quota di competenza del 

SHULRGR�UHODWLYD�DO�F�G��³%RQXV�4XRWD]LRQH´�LO�FXL�SURYHQWR�ULVXOWD�HVVHUH�ULSDUWLWR�OXQJR�O¶DUFR�GL�GXUDWD�

della vita utile dei costi capitalizzati a cui si riferisce, sopravvenienze attive per Euro 97.651, nonché, 

per la quota residua, alle spese sostenute dalla società per conto dei proprietari e riaddebitate agli 

stessi.   

Il totale dei ricavi rilevati nel corso dell'esercizio sono stati interamente realizzati sul territorio 

nazionale. 

Costi della produzione 

Nel prospetto che segue viene evidenziata la composizione e la movimentazione della voce "Costi 

della produzione". 

Descrizione 32 dicembre 2020 31 dicembre 2021 Variazione 

Per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 88.347 125.211 36.864 

Per servizi 3.040.808 3.771.906 731.098 

Per godimento di beni di terzi 170.501 221.649 51.148 

Per il personale:    

a) salari e stipendi 261.782 300.542 38.760 

b) oneri sociali 65.638 81.046 15.408 

c) trattamento di fine rapporto 26.368 29.306 2.938 

d) trattamento di quiescenza e simili    
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e) altri costi 4.935 1.826 -3.109 

Ammortamenti e svalutazioni:    

a) immobilizzazioni immateriali 125.436 373.706 248.270 

b) immobilizzazioni materiali 1.241 4.114 2.873 

Oneri diversi di gestione 68.149 61.831 -6.318 

Totali 3.853.205 4.971.137 1.117.932 

 

La voce per materie prime, sussidiarie e di consumo include il costo sostenuto per la 

PDQXWHQ]LRQH�GL�DXWRPH]]L�VWUXPHQWDOL�DOO
DWWLYLWj�G¶LPSUHVD��(XUR���������SHU�O
DFTXLVWR�GL�PDWHULDOL�

e di consumo destinato all'igiene e alla pulizia degli appartenenti (Euro 14.791) e l'acquisto per 

materiali per la manutenzione e per la fornitura ed il corredo degli appartenenti (Euro 107.504). 

 

La voce dei costi per servizi include i costi per le prestazioni ricevute che principalmente (i) i costi 

sostenuti direttamente per la pulizia, per l'allestimento e per la manutenzione degli appartamenti, (ii) 

il costo dei servizi resi dai collaboratori direttamente impiegati nelle attività operative, (iii) le 

commissioni dei portali di prenotazione, (iv) servizi di gestione degli immobili, (v) le spese di 

pubblicità e propaganda, (vi) i costi per le prestazioni e i servizi di carattere finanziario, commerciale, 

tecnico, legale ed amministrativo, (vii) gli emolumenti e i corrispettivi degli organi amministrativi e di 

controllo della società e, per la quota residua, (viii) costi per altri servizi e prestazioni afferenti l'attività 

di impresa. 

 

Con riferimento al costo del personale, si segnala che la voce comprende tutte le spese per il 

personale dipendente, ivi compresi i ratei di ferie e di mensilità aggiuntive, nonché i connessi oneri 

SUHYLGHQ]LDOL�� ROWUH� DOO¶DFFDQWRQDPHQWR� SHU� LO� WUDWWDPHQWR� GL� ILQH� UDSSRUWR� H� JOL� DOWUL� FRVWL� SUHYLVWL 

contrattualmente. 

Si riporta la composizione del personale e la sua movimentazione nel corso del 2021: 

Organico 31.12.2020 31.12.2021 Variazione 

Dirigenti 1 1 - 

Impiegati 14 16 2 

Totale personale 15 17 2 

 

Gli ammortamenti sono stati calcolati secondo le modalità ed i criteri identificati nella sezione 

dedicata alle immobilizzazioni.  

Il saldo degli oneri diversi di gestione, pari ad Euro 61.831, include imposte di bollo e registro, 

costi per abbonamenti, quote associative nonché sopravvenienze di carattere non ricorrente. 

 

 

Proventi e oneri finanziari 
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Ripartizione degli interessi e altri oneri finanziari per tipologia di debiti 

Si rileva come gli oneri finanziari siano principalmente costituiti dagli interessi sul finanziamento 

Unicredit S.p.A. per complessivi Euro 3.590, minusvalenze sulla cessione di titoli non immobilizzati 

per Euro 19.244, interessi passivi sulle linee di credito utilizzate per Euro 3.004 e per la quota residua 

da ravvedimenti.  
 

L'importo netto dei differenziali su cambi è negativo per Euro 6. 
 

I proventi finanziari includono interessi attivi su titoli non immobilizzati per Euro 12.739 e 

plusvalenze generate dalla dismissione di titoli per Euro 3.458. 

 

Imposte sul reddito d'esercizio, correnti, differite e anticipate 

Fiscalità differita   

Le imposte differite sono state calcolate tenendo conto dell'ammontare di tutte le differenze 

temporanee generate dall'applicazione di norme fiscali e applicando le aliquote in vigore al momento 

in cui tali differenze sono sorte. 

Si rileva come, nel periodo corrente e negli esercizi precedenti, nel generale contesto di incertezza 

derivante dalle condizioni congiunturali collegate all'emergenza sanitaria derivante dall'epidemia di 

COVID 19 non si è proceduto allo stanziamento di attività per imposte anticipate, che 

complessivamente ammonterebbero ad Euro 1.105 migliaia. 

Opzione per il consolidato fiscale 

/D�VRFLHWj��LQ�TXDOLWj�GL�FRQVROLGDQWH��KD�HIIHWWXDWR�O¶RS]LRQH�SHU�LO�FRQVROLGDWR�ILVFDOH�SHU�LO�SHULRGR�

2020 con le seguenti società controllate (consolidate):  

- CleanBNB Real Estate S.r.l. 

- CleanBNB Roma S.r.l. 

6XOOD� EDVH�GL� WDOH� RS]LRQH� O¶,5(6� YLHQH�determinata su una base imponibile corrispondente alla 

somma algebrica degli imponibili positivi e negativi delle singole società. 

Come previsto dai Principi Contabili, il debito per imposte è rilevato alla voce "Debiti tributari" al netto 

degli acconti versati, delle ritenute subite e, in genere, dei crediti di imposta. 

$OOD� VWHVVD�YRFH� �'HELWL� WULEXWDUL�� q� LVFULWWD� O¶,5(6� FRUUHQWH� FDOFRODWD� VXOOD� EDVH�GHOOD� VWLPD�GHJOL�

imponibili positivi e negativi delle società controllate che hanno aderito al Consolidato fiscale 
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QD]LRQDOH��DO�QHWWR�GHJOL�DFFRQWL�YHUVDWL��GHOOH�ULWHQXWH�VXELWH�H�GHL�FUHGLWL�G¶LPSRVWD�GL�FRPSHWHQ]D�

delle società stesse. In contropartita al debito per imposte sono iscritti i corrispondenti crediti della 

società consolidante verso le societj�GHO�*UXSSR�SHU�O¶LPSRVWD�FRUUHQWH�FRUULVSRQGHQWH�DJOL�LPSRQLELOL�

SRVLWLYL�WUDVIHULWL�QHOO¶DPELWR�GHO�&RQVROLGDWR�ILVFDOH�QD]LRQDOH�� 

Il debito per le compensazioni dovute alle società controllate con imponibile negativo è rilevato alla 

voce "Debiti verso imprese controllate". 

Alla voce "Crediti verso imprese controllate" è iscritto il credito che la società consolidante deve 

riconoscere alla società ai sensi di quanto previsto nel contratto di consolidato, a fronte delle perdite 

fiscali trasferite alla consolidante. 

/¶,5(6�GLIIHULWD�H�DQWLFLSDWD�q�FDOFRODWD�VXOOH�GLIIHUHQ]H�WHPSRUDQHH�WUD�L�YDORUL�GHOOH�DWWLYLWj�H�GHOOH�

passività determinati secondo criteri civilistici e i corrispondenti valori fiscali esclusivamente con 

riferimento alla società. 

/¶,5$3�FRrrente, differita e anticipata è determinata esclusivamente con riferimento alla società. 

Nota integrativa, altre informazioni 

Compensi, anticipazioni e crediti concessi ad amministratori e sindaci e impegni 
assunti per loro conto 

 

Il seguente prospetto evidenzia i compensi, le anticipazioni, i crediti concessi agli Amministratori, 

nonché gli impegni assunti per loro conto per l'esercizio al 31/12/2021. 

 Amministratori Sindaci 

Compensi 43.983 34.320 

 
Si precisa, altresì, che non sono stati assunti impegni per conto degli amministratori e/o dell'organo 
di controllo. 

Compensi al revisore legale o società di revisione 

$L� VHQVL� GHOO¶DUW�� ����� SXQWR� ��-bis si fornisce di seguito il dettaglio dei corrispettivi spettanti al 

revisore legale (alla società di revisione) per le prestazioni rese, distinte tra servizi di revisione legale 

e altri servizi. 

 Valore 

Revisione legale dei conti annuali 24.000 

Totale corrispettivi spettanti al revisore legale o alla società di revisione 24.000 

 
 

Informazioni sulle operazioni con parti correlate 
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$L�VHQVL�GHOO¶DUW�������SXQWR���-ELV�VL�VHJQDOD�FKH�QHOO¶HVHUFL]LR� OH�RSHUD]LRQL�HIIHWWXDWH�FRQ�SDUWL�

correlate sono state effettuate a normali condizioni di mercato. In ogni caso nella tabella seguente 

vengono esposte le operazioni con parti correlate: 

Voce Clean BnB Real Estate Clean BnB Roma 

Ricavi 2.577.600 - 

Costi - 555.000 

Proventi/Oneri finanziari - - 

Crediti 3.521.170 144.927 

Debiti 3.714.028 256.647 

 

Informazioni richieste dalla legge in merito a startup e PMI innovative 

CleanBnB S.p.A. (la Società), costituita nel gennaio 2016, con sede a Milano, q una PMI innovativa 

LVFULWWD� QHOO¶DSSRVLWD� VH]LRQH� VSHFLDOH� GHO� UHJLVWUR� GHOOH� LPSUHVH� D� SDUWLUH� GDOO¶��� OXJOLR� �����

(precedentemente era iscritta in qualità di Start-Up Innovativa). La Società si occupa di revenue 

management, guest management e property management per affitti brevi e case vacanza in tutta 

Italia. Le attività svolte sono basate su sviluppo, produzione e gestione di soluzioni software e data 

management altamente innovative dedicate al settore della gestione immobiliare finalizzata alle 

locazioni di breve periodo. 

&RPH�DPSLDPHQWH�VSHFLILFDWR�QHOOD�5HOD]LRQH�VXOOD�*HVWLRQH�H�QHOOH�QRWH�DO�%LODQFLR�G¶(VHUFL]LR�

l'ambito applicativo delle attività ha interessato soprattutto lo sviluppo del nuovo filone di attività 

relativo alla gestione delle locazioni di medio periodo (di norma tra uno e sei mesi), sia sul fronte 

GHOO¶LQGLYLGXD]LRQH�GL�RVSLWL��FKH�GL�TXHOOR�GL�JHVWLRQH�Gella parte contrattuale e amministrativa.  

L'attività di ricerca e sviluppo q VWDWD�LQROWUH�LQGLUL]]DWD��SHU�WXWWD�OD�GXUDWD�GHOO¶HVHUFL]LR��DOOH�DWWLYLWj�

di salvaguardia del portafoglio gestito tramite attività di digital marketing con la piattaforma di 

gestione, inclusa la creazione, produzione e gestione di contenuti originali in ottica SEM (Search 

Engine Marketing). 

Ciò premesso si segnala, ai sensi dell'art. 4 del D.L. 3/2015, che la Società ha sostenuto 

QHOO¶HVHUFL]LR������FRVWL�GL�ULFHUFD�H�VYLOXSSR pari ad Euro 191.989, classificati nella voci del conto 

economico "B) Costi della produzione - ���3HU�VHUYL]L´ per 104.032 e "B) Costi della produzione - 8) 

per godimento di beni di terzi´�SHU�(XUR�87.967. 

Le spese sostenute per ricerca e sviluppo, pertanto, risultano essere superiori al 3% del maggior 

valore tra il valore della produzione (Euro 3.541.122) e i costi della produzione (Euro 4.971.137). 

Si rileva altresì che la Società è titolare da diritti di privativa industriale rappresentata da Codice 

software depositato presso il Registro Pubblico Speciale per Programmi da Elaboratore tenuto da 

6,$(�FRQ�QXPHUR�G¶RUGLQH���-04-2019/013402 e 29-07-2019/013718.  
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)DWWL�GL�ULOLHYR�VXFFHVVLYL�DOOD�FKLXVXUD�GHOO¶HVHUFL]LR� 

Negli ultimi mesi del 2021 si q DVVLVWLWR�D�XQ�QXRYR� LQDVSULPHQWR�GHOO¶HPHUJHQ]D�SDQGHPLFD�VXO�

territorio nazionale, anche per effetto della rapida diffusione di alcune varianti vaccinali, che ha 

tRFFDWR� LO�SLFFR�QHO�PHVH�GL�JHQQDLR�������7XWWDYLD� O¶LPSDWWR�GL�TXHVWD�VLWXD]LRQH�VXL�YLDJJL�H�VXL�

VRJJLRUQL� q� VWDWR� SL�� DWWHQXDWR� ULVSHWWR� DOOH� ³RQGDWH´� SUHFHGHQWL�� DQFKH� LQ� FRQVHJXHQ]D� GHO�

FRQVROLGDWR�VXFFHVVR�GHOOH�FDPSDJQH�YDFFLQDOL�H�GHOO¶RUPDL�JHQHUDlizzata adozione delle misure di 

prevenzione e protezione indicate dalle autorità. A partire dal mese di febbraio 2022 il Gruppo ha 

quindi registrato, in generale su quasi tutte le localitjҒ  gestite, a partire dal mese di febbraio una 

significativa crescitD� GHOOH� SUHQRWD]LRQL�� SHU� HIIHWWR� GHOO¶LQFUHPHQWR� GL� QXRYH� SUHQRWD]LRQL� H� GHOOD�

riduzione delle cancellazioni, il numero di soggiorni nei primi due mesi del 2022 ha raggiunto valori 

QHWWDPHQWH�SL��HOHYDWL�ULVSHWWR�DOO¶DQQR�SUHFHGHQWH���������VRQR�VWDWL�LQIatti registrati 5.777 soggiorni 

a gennaio-febbraio 2022 rispetto ai 3.817 dello stesso periodo del 2021. Al tempo stesso, il 

patrimonio immobiliare gestito ha continuato a crescere, raggiungendo le 1.224 unitj alla fine di 

febbraio distribuite su 60 localitj gestite.  

Il divampare della crisi russo-XFUDLQD�QHL�SULPL�PHVL�GHO�������G¶DOWUD�SDUWH��DOOD�GDWD�RGLHUQD�QRQ�

risulta avere avuto diretto impatto significativo sulle attività della Società, né in termini di aumento 

delle cancellazioni di soggiorni, né in termini di riduzione del numero di prenotazioni. Pur non 

HVVHQGR�LQ�FRQGL]LRQL�GL�IDUH�SUHYLVLRQL�VXOO¶HYROX]LRQH�GHOOD�FULVL��che potranno avere un impatto non 

direttamente misurabile sulle attività della Società, si ritiene sulla base degli elementi ad oggi 

disponibili che il carattere geograficamente circoscritto possa evitare impatti significativi sul settore 

dei viaggi e dei soggiorni in Italia. 

Evoluzione prevedibile della gestione 

3XU� QRQ� HVVHQGR� SRVVLELOH� SUHYHGHUH� O¶HIIHWWLYD� HYROX]LRQH� GHOO¶HPHUJHQ]D� HSLGHPLRORJLFD� QHL�

prossimi mesi, il Gruppo si è comunque attivato per garantire agli ospiti i massimi standard di 

sicurezza in linea con le disposizioni normative e le best practice di settore. Il Gruppo si è altresì 

organizzato per rimodulare la propria offerta, venendo incontro alle nuove logiche di mercato che 

prevedono soggiorni mediamente più lunghi e finestre di prenotazione più strette, di modo da potere 

comunque intercettare il massimo numero di viaggiatori su tutte le località gestite. 

,Q�RJQL�FDVR��DO� ILQH�GL� IRUQLUH�DO�PHUFDWR�XQ¶LQIRUPD]LRQH�FRVWDQWH�H�SURJUHVVLYD�VXOO¶DQGDPHQWR�

della gestione, la Societj comunicherj senza indugio gli impatti economici e finanziari derivanti 

GDOO¶HYROYHUVL� GHOO¶HPHUJHQ]D� &RYLG-19 sulle proprie attivitj nel rispetto di quanto previsto dal 

Regolamento UE 569/2014 (MAR).  
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La Societj UHVWD�FRPXQTXH�SDUWLFRODUPHQWH�DWWHQWD�DOO¶HYROX]LRQH�GHO�PHUFDWR�GL�ULIHULPHQWR��H�LQ�WDO�

senso proseguirj O¶RSHUD�GL�DPSOLDPHQWR�GHOOD�SURSULD�RIIHUWD�DO� VHWWRUH�GHJOL�affitti tradizionali di 

media/lunga durata, e delle compravendite immobiliari nel settore residenziale. Al tempo stesso la 

Societj seguirj con attenzione eventuali opportunitj di aggregazione tra operatori per accelerare il 

proprio percorso di sviluppo, non escludendo in tal senso possibili interventi sul capitale o altre 

operazioni di acquisizione. 

 

 

Nota integrativa, parte finale 

 

Signori Soci, 

confidando di aver fornito un quadro sufficientemente chiaro ed esauriente sull'andamento della 

gestione nel corso dell'esercizio appena concluso, Vi invito ad approvare il bilancio al 31 dicembre 

2021 così come presentato, proponendoVi di procedere alla copertura GHOOD�SHUGLWD�GHOO¶HVHUFL]LR� di 

Euro 1.175.323, mediante la riserva di sovrapprezzo azioni. 

MILANO, 29 marzo 2022 

Per il Consiglio di Amministrazione 

Il Presidente 

Francesco Zorgno 
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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ DI REVISIONE INDIPENDENTE
AI SENSI DELL'ART. 14 DEL D. LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39

Agli Azionisti della
CleanBnB S.p.A.

RELAZIONE SULLA REVISIONE CONTABILE DEL BILANCIO D’ESERCIZIO

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Società CleanBnB S.p.A. (la Società)
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2021, dal conto economico, dal rendiconto finanziario
per l’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale e finanziaria della Società al 31 dicembre 2021, del risultato economico e dei flussi di cassa
per l’esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità
della società di revisione per la revisione contabile del bi lancio d’esercizio della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla Società in conformità alle norme e ai principi in materia di etica e di
indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver
acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Responsabilità degli Amministratori e del Collegio Sindaca le per il bilancio d’esercizio

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o
a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità della Società di continuare ad
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per l’appropriatezza
dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.
Gli Amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio
d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Società o
per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.
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Il Collegio Sindaca le ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria della Società.

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile
svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non
intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi,
singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli
utilizzatori sulla base del bilancio d’esercizio.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta
la durata della revisione contabile. Inoltre:

x Abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta
a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato rispetto al
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
intenziona li, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali,
rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

x Abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile
allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un
giudizio sull’efficacia del controllo interno della Società;

x Abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa;

x Siamo giunti ad una conc lusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
presupposto della continuità azienda le e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi
significativi sulla capacità della Società di continuare ad operare come un’entità in funzionamento. In
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella relazione di
revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a
riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate
sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze
successivi possono comportare che la Società cessi di operare come un’entità in funzionamento;

x Abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo
complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.
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Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione
contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno
identificate nel corso della revisione contabile.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10

Gli Amministratori della Società sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla gestione
della CleanBnB S.p.A.  al 31 dicembre 2021, incluse la sua coerenza con il relativo bilancio d’esercizio e la
sua conformità alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio della CleanBnB S.p.A. al
31 dicembre 2021 e sulla conformità della stessa alle norme di legge, nonché di rilasciare una
dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio d’esercizio della CleanBnB S.p.A. al
31 dicembre 2021 ed è redatta in conformità alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata sulla base
delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto acquisite nel corso
dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Stefano Marnati
Socio

Milano, 14 aprile 2022
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RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE AL BILANCIO 2021 

 
Signori Azionisti, 
 
NĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĐŚŝƵƐŽ�ŝů�31 dicembre 2021 la nostra attività è stata ispirata alle disposizioni 
di Legge e regolamentari vigenti in materia.  

Il Collegio Sindacale ha ritenuto di aderire, così come nella relazione dello scorso esercizio, alle 
Norme di comportamento emanate dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli 
Esperti Contabili applicabili per le società non quotate essendo la Società quotata dal 22 luglio 2019, 
sul mercato non regolamentato, multilaterale di negoziazione AIM. 

La presente relazione è resa in relazione alle funzioni di vigilanza, essendo la revisione legale affidata 
alla società di Deloitte S.p.A. 
 
�ďďŝĂŵŽ�ǀŝŐŝůĂƚŽ�ƐƵůů͛ŽƐƐĞƌǀĂŶǌĂ�ĚĞůůĂ�>ĞŐŐĞ�Ğ�ĚĞůůŽ�^ƚĂƚƵƚŽ�Ğ�ƐƵů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�Ěŝ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�
amministrazione.  
 
Abbiamo partecipato a ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ĂĚƵŶĂŶǌĞ�ĚĞůů͛Assemblee dei soci e del Consiglio di Amministrazione 
svoltesi ŶĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ e possiamo dare atto che esse si sono tenute nel rispetto delle norme 
statutarie, legislative e regolamentari che ne disciplinano il funzionamento. 
 
Siamo stati opportunamente informati dagli Amministratori, durante le verifiche periodiche ed 
anche tramite  contatti e flussi informativi con ů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌĞ��ĞůĞŐĂƚŽ�ĞĚ�i membri del Consiglio 
di Amministrazione, sull'andamento della gestione sociale e sulla sua prevedibile evoluzione, per 
quanto attiene soprattutto le operazioni di maggiore rilievo economico, finanziario e patrimoniale 
effettuate dalla Società e dalle sue controllate nel corso dell'esercizio, assicurandoci che le 
operazioni deliberate e poste in essere fossero conformi alla legge e allo statuto sociale, ispirate a 
principi di razionalità economica e non manifestamente imprudenti o azzardate, in conflitto di 
interessi con la Società, in contrasto con le delibere assunte dall'Assemblea dei soci o tali da 
compromettere l'integrità del Patrimonio Aziendale. 
 
Abbiamo scambiato informazioni con il soggetto incaricato della revisione legale dei conti e non 
sono emersi dati ed informazioni rilevanti che debbano essere evidenziati nella presente relazione.  
 
Abbiamo approfondito la nostra conoscenza della struttura organizzativa e funzionale della Società 
e del Gruppo e vigilato, per quanto di nostra competenza, sulla sua adeguatezza.  
 
Abbiamo altresì vigilato sull'adeguatezza del sistema amministrativo-contabile, nonché 
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sull'affidabilità di quest'ultimo a rappresentare correttamente i fatti di gestione; a tale scopo 
abbiamo ottenuto informazioni dai responsabili delle rispettive funzioni e dai consulenti incaricati 
dalla società di presidiare specifiche attività; sulla base del lavoro svolto nonché sulla base delle 
informazioni acquisite nel confronto con il soggetto incaricato della revisione legale, non abbiamo 
osservazioni da formulare a riguardo in questa sede.  
 
Anche nel 2021 ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůĂ�^ŽĐŝĞƚă�ğ�ƐƚĂƚĂ�condizionata in misura ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�ĚĂůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ 
COVID-19 con effetti sul conto economico e sulla situazione finanziaria. Tali effetti sono descritti 
diffusamente dagli Amministratori nella nota integrativa e nella loro relazione al bilancio.  
Il paragrafo della nota integrativa dedicato alla continuità aziendale si sofferma diffusamente sulle 
considerazioni svolte dagli Amministratori a tale specifico proposito.  
Con specifico riguardo alla gestione del fabbisogno finanziario in questa sede giova rammentare 
ů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ completato nel mese di luglio 2021 con 1.655.915 nuove azioni sottoscritte, 
pari al 99,91% del totale delle azioni ordinarie offerte in opzione agli azionisti ed un controvalore 
complessivo ĚĞůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƉĂƌŝ�Ă�euro 1.987.098. 
  
Con specifico riferimento alla crisi russo-ucraina esplosa  nei primi mesi del 2022 gli Amministratori 
evidenziano nel documento di bilancio, come allo stato, essa non risulta avere avuto diretto impatto 
significativo sulle attività della Società, né in termini di aumento delle cancellazioni di soggiorni, né 
in termini di riduzione del numero di prenotazioni e, allo stesso modo, con le incertezze del caso e 
fermo restando le difficoltà predittive di un così complesso scenario internazionale, ritengono che 
non si dovrebbero avere impatti significativi ƐƵůů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ soggiorni nel mercato interno per 
tale causa. 
 
Al presente Collegio non è pervenuta alcuna denuncia ai sensi dell'art. 2408 del Codice Civile. 
 
Nel corso dell'esercizio abbiamo rilasciato il parere richiesto dal codice civile sulla congruità del 
prezzo di emissione GHOOH�D]LRQL�QHOO¶DPELWR�GHOO¶RSHUD]Lone di aumento di capitale sociale .  
 
Nel corso dell'attività di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi ulteriori fatti significativi 
tali da richiederne la menzione nella presente relazione. 
 
 
BILANCIO D'ESERCIZIO E CONSOLIDATO 
 
Abbiamo esaminato il bilancio di esercizio separato e consolidato chiuso al 31 dicembre 2021, in 
merito al quale riferiamo quanto segue. 
 
Come infra menzionato, la revisione legale è affidata a Deloitte & Touche S.p.A. Il Collegio Sindacale 
ha periodicamente avuto scambi di informazione con i rappresentanti della società di revisione 
legale incaricata, Deloitte & Touche S.p.A., che hanno periodicamente illustrato i controlli eseguiti 
e i relativi esiti, la strategia di revisione nonché le questioni fondamentali incontrate nello 
ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă͘��ŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăůů͛ŝŶĐĂƌŝĐŽ�ĂĨĨŝĚĂƚŽ�ĂůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�Ěŝ�ƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƌŝŶǀŝĂ�ĂůůĞ�
informazioni rese nelle loro relazioni annuali al Bilancio Consolidato ed al Bilancio di esercizio 
entrambe emesse in data 14 aprile 2022 e che non contengono rilievi, ovvero giudizi negativi o 
impossibilità di esprimere un giudizio, con richiami di informativa connessi a e pertanto il giudizio 
rilasciato è positivo. 
 
Il Collegio Sindacale ha quindi vigilato sull'impostazione generale del Bilancio sia separato che 
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consolidato che chiudono rispettivamente con una perdita di euro 1.175.323 (separato) e perdita di 
euro 1.178.221 (consolidato), sulla sua generale conformità alla legge per quel che riguarda la sua 
formazione e struttura e a tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire. 
 
Abbiamo verificato l'osservanza delle norme di legge inerenti la predisposizione della Relazione sulla 
gestione e a tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire. 

La Società ŶĞůů͛esercizio 2021 non si è avvalsa della facoltà concessa dalla normativa emergenziale 
di sospendere parzialmente la quota di ammortamento da imputare al conto economico.  
 
Per quanto a nostra conoscenza, gli Amministratori, nella redazione del bilancio separato e 
consolidato, non hanno derogato alle norme di legge ai sensi dell'art. 2423, comma quattro, del 
Codice Civile. 
 

Ai sensi dell'art. 2426 del Codice Civile, punto 5, abbiamo espresso il nostro consenso in relazione 
all'iscrizione nell'attivo dello stato patrimoniale del bilancio separato di quanto seguito: 

x costi di sviluppo con un saldo netto di bilancio di euro 452.386͖�ŶĞƐƐƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ŶĞůů͛ĂŶŶŽ�
2021. 

x i costi di impianto e ampliamento si sono ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƚŝ� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ per euro 
ϭϭϬ͘ϴϱϴ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� Ăŝ� ĐŽƐƚŝ� ƐŽƐƚĞŶƵƚŝ� ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ� ĚĞůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĐĂƉŝƚĂůĞ� ĐŽŶĐůƵƐŽ�
positivamente nel mese di luglio 2021; il saldo netto di bilancio ammonta ad euro 684.143. 

x I suddetti valori netti di iscrizione risentono dei minori ammortamenti effettuati 
ŶĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ 2020. 

CONCLUSIONI 
 
Il Collegio Sindacale, a conclusione del suo esame - considerando anche le risultanze dell'attività 
svolta dal revisore legale dei conti contenute nell'apposita relazione che non evidenzia rilievi per 
deviazioni significative, ovvero giudizi negativi o impossibilità di esprimere un giudizio o richiami di 
informativa ʹ per quanto di propria competenza non rileva motivi ostativi alla proposta di 
approvazione del bilancio di esercizio separato al 31 dicembre 2021 formulata dal Consiglio di 
Amministrazione e della relativa proposta sulle modalità di ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌĚŝƚĂ�Ě͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ͘ 
 
Milano, 14 aprile 2022 
 
Per il Collegio Sindacale 
Il Presidente  
 
Edoardo Ginevra  
 


