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STRUTTURA DEL GRUPPO

Nel grafico vengono riportate esclusivamente le principali societa controllate direttamente od indirettamente dalla
Capogruppo Permasteelisa S.p.A.
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PERMASTEELASS.p.A.

Relazione sulla gestione al Bilancio
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RELAZIONE SULLA GESTIONE AL BILANCIO CONSO
9 509{ 9w/ L%Lh

Gentile Azionista,

con questa relazione, che accompagna il Bi |l anat3lmarons ol
2018, desideriamo illustrare i dat i sull a gestione del
appena concluso, sia con riferimento alle prospettive future.

LIXIL, nel mese di agosto 2017, ha annunciato la sua decisione di vendere il 100% delle azioni di Permasteelisa
S.p.A. a Grandland Holding Group Limited, importante gruppo cinese nella progettazione e costruzione di edifici.

Combinando la posizione del gruppo Permasteelisa, premium leader nel mercato d e | Acur,tedaisma wal |
presenza in EMEA, Nord e Sud America e parti dell'Asia, insieme alle capacita di integrazione industriale di
Grandland e alla sua forza commerciale in Cina, si creera un player ancora piu potente nel settore globale delle

facciate continue. Mentre il Gruppo Permasteelisa manterra la sua indipendenza operativa, le opportunita di

operare in sinergia con Grandland sono enormi.

Tale transazione & soggetta alle consuete condizioni di chiusura e approvazioni normative dei diversi paesi, tra
cui Cina, Stati Uniti e Russia.

Il processo di approvazione negli Stati Uniti € ancora in corso alla data del 31 marzo 2018.

Lbanno fiscal e 2 @Mmdd 2018 p statol caratt@ifzatd da una miglior performance sia in termini
economici che finanziari da parte del Gruppo rispetto allo stesso periodo del precedente anno (aprile 2016 i
marzo 2017) ; in particolare | 6EBIT normalizzato si i
netta & migliorata per circa Euro 87 milioni grazie alle azioni messe in atto per ottimizzare e ridurre il capitale
circolante e al flusso di cassa positivo dei nuovi progetti.

Léacquisizione di nuovi ordini =~ stata inferiore rispet
e del Marine.

I nuovi ordini acquisiti nel periodo aprile 2017 i marzo 2018 ammontano ad Euro 1.322 milioni (marzo 2017:
Euro 1.524 milioni) ed i pr i n ed (@ran Bretagna ed @ltai pdesi europmeqoadj o n o :
Franci a, Svi zzer a eNor® Anhedcn,ingld quae il IGAppo easacqdisitd due torri iconiche a

San Francisco per un valore di circa USD 250 milioni, in linea con la strategia di mercato adottata.

La scarsa acquisizione di ordini nella Business Unit degli Interni ha portato il management a rivedere il modello di
business mondiale, mentre per la Business Unit Marine € stata individuata una nuova strategia attraverso una
possibile alleanza con uno dei pit importanti player nel campo delle costruzioni navali.

Il backlog rimane pressoché invariato ed ammonta a piu di Euro 2 miliardi, sebbene sia influenzato da un cambio
sfavorevole euro / dollaro americanor i spetto all 6anno precedente.

Il risultato operativo normalizzato (EBIT normalizzato, ovvero che non include | 6 ammor t amentilo del
derivante dall 6operazione di fusione, avvenuta nell des
S.p.A, da qui in poi denominato Monnalisa) conseguito a marzo 2018 e pari a Euro 15,1 milioni (1,2% sui ricavi

totali), mentre a marzo 2017 era pari a Euro 4,1 milioni (0,3% sui ricavi totali). Nonostante il miglioramento delle
performance economiche del gruppo rispetto all'anno precedente, nel corso del periodo il risultato del Gruppo &

stato influenzato dalla riduzione del margine su alcuni progetti, dall'esito negativo di alcune cause legali e da un

minor volume di ordini acquisiti.

Il miglioramento rispetto all'anno precedente € stato raggiunto anche grazie alle migliori performance conseguite
su alcuni progetti ed alla riduzione dei costi generali e di struttura.

I ri sul tzia tinte impdste n@ermatizzato (EBT normalizzato) a marzo 2018 risulta negativo per un
importo pari a Euro -14,1 millioni (marzo 2017: Euro -22,9 milioni) a seguito degli oneri finanziari netti per Euro
28,6 milioni (marzo 2017: Euro 27,0 milioni).

Gli oneri finanziari del periodo includono principalmente:

A interessi su debiti finanziari per Euro 4,2 milioni

A costi di copertura relativi all'esposizione valutaria per Euro 14,9 milioni

A differenze cambio derivanti da voci non relative a progetti o elementi non copribili per Euro 6,5
milioni
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A commissioni bancarie su garanzie rilasciate a favore di assicurazioni statunitensi per Euro 1,3
milioni
A accantonamento per interessi passivi relativamente ad una causa legale in Medio Oriente per

Euro 1,8 milioni

Essendo il Gruppo principalmente esposto, in termini valutari, sulla sterlina britannica, sul dollaro USA e sul rublo
russo, valute con un tasso di interesse pil elevato rispetto all'Euro, il Gruppo ha registrato un effetto negativo sui
punti forward applicati ai contratti di copertura, contabilizzato tra gli oneri finanziari.

Il risultato netto normalizzato a marzo 2018 & negativo per Euro -23,6 milioni (marzo 2017: Euro -41,1 milioni) a
seguito de lelimpostapeakutod,4 miloni (marzo 2017: Euro 18,2 milioni).

Le imposte del periodo sono principalmente dovute ad un accertamento fiscale presso le consociate cinesi che
ha wunéincidenza total 6,8 milohillmoltrei lmpduzkoneedell@lguota &ellimposta sulle
societa negli Stati Uniti dal 34% al 21% ha richiesto un adeguamento delle imposte differite attive per Euro 1,9
milioni.

Uno sforzo continuo in termini di gestione del capitale circolante e gestione della liquidita ha permesso al Gruppo
di ottenere una migliore posizione finanziaria netta: al 31 marzo 2018 l'indebitamento finanziario netto € pari a
Euro 295 milioni (Euro 382 milioni al 31 marzo, 2017), miglior risultato raggiunto dal 2014.

Rispetto al 31 marzo 2017, i principali eventi che hanno influenzato la posizione finananziaria netta al 31 marzo
2018, sono di seguito esposti:

A incasso di crediti relativi ad un principale progetto in Qatar, per Euro 67 milioni

A incasso di crediti relativi ad un altro progetto in Qatar, Doha, per Euro 11,5 milioni

A incasso per la vendita del vecchio sito produttivo in Thailandia (formalizzato ad ottobre 2017),
per Euro 7,4 milioni

A pagamento relativo ad una causa legale persa relativa ad un progetto a Londra per Euro 21,8
milioni. A fronte di tale pagamento il socio ha concesso un ulteriore finanziamento pari a Euro 20
milioni

A infine nel cor so de Irilbdbraanerparte del finanziamento davsecid per Buroa
36,2 milioni e Dollari USA 14,8 milioni come anche aridur r e i | debito bancari
cassa

11
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Principali dati economici patrimoniali e finanziari

Al fine di consentire undanal i si maggi or ment e signi f
Permasteelisa, i dati economici riportati nella tabella sottostante sono stati opportunamente normalizzati,

rettificando i dat i effettivdegdgli cdefifustutria deniraartrisodad
avvenut a nell 6esercizio 2010, del | e s ocilaa tontrdllanti die Al

Permasteelisa S.p.A., per Euro 6.649 migliaia (principalmente ammortamenti di immobilizzazioni immateriali e
materiali).

I risultati del GB8sippgsano sintetiziadk e dati seguenti: o 2 0 1
U migliaia
IV trimestre IV IV trimestre \Y} 31 marzo 31 marzo 31 marzo 31 marzo
2018 trimestre 2017 trimestre 2018 2017 2018 2017
Normalizzato 2018 Normalizzato 2017 Normalizzato Normalizzato
(Gen-Mar (Gen-Mar (Gen-Mar (Gen-
2018) 2018) 2017) Mar
2017)
339.063 339.063 338.139 338.139 Ricavi 1.276.666 1.286.482 1.276.666 1.286.482
operativi
9.248 9.248 20.414 20.414 EBITDA 29.597 20.940 29.527 20.940
2.7% 2, 7% 6,0% 6,0% % 2,3% 1,6% 2,3% 1,6%
5.731 4.064 16.089 14.427 EBIT 15.140 4.095 8.491 (2.554)
1,7% 1,2% 4,8% 4,3% % 1,2% 0,3% 0,7% -0,2%
(2.690) (4.357) 10.704 9.042 Risultato (14.127) (22.880) (20.776)  (29.529)
prima
delle
imposte
-0,8% -1,3% 3,2% 2,7% % -1,1% -1,8% -1,6% -2,3%
(3.222) (4,436) 4.737 3.526 Risultato (23.574) (41.111) (28.418)  (45.955)
netto
-1,0% 1,3% 1,4% 1,0% -1,8% -3,2% -2,2% -3,6%
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G migliaia
Capitale immobilizzato (a)

Capitale d'esercizio netto (b)
Trattamento di fine rapporto, fondi pensione ed altri benefici per i dipendenti (c)

Capitale investito netto

Indebitamento finanziario/(Disponibilita nette) (d)
Finanziamento socio (e)

Patrimonio netto (inclusa quota terzi) (f)
Coperture

Investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali

Organico medio

a) Somma delle voci incluse nella situazione patrimoniale-finanziaria di cui alle note 15, 16,18,19,20;

31 marzo 31 marzo
2018 2017
174.193 187.006
279.555 369.930
(31.447) (32.386)
422.301 524.550
71.490 126.978
223.661 255.093
127.150 142.479
422.301 524.550
12.289 13.896
5.852 6.248

b) Somma delle voci incluse nella situazione patrimoniale-finanziaria di cui alle note 21, 22, 23, 24, 25, 26, 28, 33, 34, 35, 36, 37, 38;

¢) Somma delle voci incluse nella situazione patrimoniale-finanziaria di cui alle note 31 e 32;

d) Voce inclusa nella situazione patrimoniale-finanziaria di cui alle note 27 e 30, al netto del finanziamento socio di Euro 223.661 migliaia

(Euro 255.093 migliaia al 31.03.2017);
e) Voce inclusa nella situazione patrimoniale-finanziaria di cui alla nota 30;
f) Somma delle voci incluse nella situazione patrimoniale-finanziaria di cui alle note 29.
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Andamento della gestione

Il C.T.B.U.H. (Council on Tall Buildings and Urban Habitat), nel suo rapporto sui grattacieli completati nel corso
dell'anno appena trascorso, evidenzia come il 2017 & certamente stato un anno da record per la distribuzione
geografica di queste costruzioni, con 144 edifici alti oltre i 200 m realizzati in 69 citta di 23 paesi del mondo.

Questo dato, se confrontato con il 2016 (127 edifici in 54 citta in 18 paesi), suggerisce che in tutto il mondo
aumentano i livelli di urbanizzazione e non a caso ben il 34% dei grattacieli completati nel 2017 sono a scopo
residenziale. La Cina guida la classifica con 76 nuovi grattacieli (pari al 53% del totale), seguita dagli Stati Uniti
(10 edifici) e dalla Corea del Sud (7 edifici). Un lungo elenco in cui l'unico stato europeo € la Turchia al quinto
posto con 4 edifici. E netta la prevalenza dei paesi asiatici con 109 edifici pari al 76% del totale e Shenzhen, per
il secondo anno consecutivo, € la citta dove € stato completato il maggior numero di grattacieli (12 edifici). Il 2017
stabilisce anche un nuovo record per i grattacieli oltre i 200 m di altezza, sono infatti ben 144 di cui 15 oltre i 300
m. In tutto il mondo si contano in totale 1.319 edifici oltre i 200 m di altezza, il 402% in piu rispetto all'inizio del
nuovo millennio, nel 2000 erano infatti solo 263.

Tra gli edifici completati nel 2017 segnaliamo:

sN eal t

A il Ping An Finance Center di Shenzhen, 599 m, l'edificio piu alto del 2017, quarto nella classifica
generale mondiale;

A le Skyland Towers di Istanbul, 284 m, al settimo posto dei grattacieli piu alti d'Europa;

A la Britam Tower di Nairobi, 201 m, I'edificio piu alto del Kenya e al secondo posto dei grattacieli piu alti
dell'Africa.

Nel cor so duppolPérraasteelisa si & agdghudicato diversi importanti progetti iconici, ma la vera sfida &

una pi % incisiva penetrazione comniebrocridaelre iinnt akien a .

basso del l danno precedent e in particol &aMamond®d peo mel er

evidenziato nel grafico seguente.

Group Order Intake Trend
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L'effetto della decisione riguardante Brexit e I'eventuale riallocazione geografica degli investimenti
originariamente previsti nel mercato del Regno Unito, dovranno essere attentamente osservati in quanto ne
potrebbe derivare undbéopportunit”™ per il G ipaiepzilo cardidadi
ad ospitare gli investimenti ex-UK.
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