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Relazione della societa di revisione Ria Grant Thornton S.p.A. al bilancio di
esercizio di esercizio di Bioera S.p.A. e al bilancio consolidato del Gruppo Bioera
per P’esercizio chiuso al 31 dicembre 2019

Pubblicazione della Relazione finanziaria annuale 2019

LR

Milano, 4 maggio 2020 — Bioera S.p.A. (“Bioera”, la “Societa” o ”’Emittente”) informa che in data 30
aprile 2020 la societa di revisione Ria Grant Thornton S.p.A. (la “Societa di Revisione”) ha rilasciato le
proprie relazioni sulla revisione contabile (le “Relazioni”) del bilancio di esercizio di Bioera S.p.A. e del
bilancio consolidato del Gruppo Bioera per Iesercizio chiuso al 31 dicembre 2019 (la “Relazione
finanziaria annuale 2019”).

La Societa di Revisione ha rilasciato le proprie Relazioni dichiarando di non essere in grado di esprimere
un giudizio poiché il presupposto della continuita aziendale, sulla base del quale ¢ stata predisposta la
Relazione finanziaria annuale 2019, ¢ soggetto a molteplici significative incertezze con potenziali
interazioni e possibili effetti cuamulati sul bilancio di esercizio della Societa e sul bilancio consolidato del

Gruppo al 31 dicembre 2019.

In merito alle valutazioni degli amministratori in merito alla capacita della Societa e del Gruppo a
continuare ad operare sulla base del presupposto della continuita aziendale, si rinvia ai paragrafi
“Osservazioni sul profilo finanziario e sulla continuita aziendale” e “Continuita aziendale” contenuti
nella Relazione finanziaria annuale 2019, documento pubblicato ai sensi di legge e disponibile sul sito
internet della Societa.

Siallegano i testi integrali delle Relazioni della Societa di Revisione.
%k ok
Avvenuta pubblicazione della Relazione finanziaria annuale 2019

La Relazione finanziaria annuale 2019 (costituita dal progetto di bilancio di esercizio di Bioera S.p.A., dal
bilancio consolidato del Gruppo Bioera, dalla relazione degli amministratori sulla gestione, dalle relazioni
della societa di revisione, e dalla relazione del collegio sindacale) ¢ a disposizione del pubblico presso la

sede della Societa in Milano, via Pompeo Litta n. 9, nonché pubblicata sul sito zzernet della Societa
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www.bioera.it sezione investor relations | financial reports e sul meccanismo di stoccaggio autotizzato
1INFO all’indirizzo www.linfo.it.

A seguito delle disposizioni restrittive emanate dalle competenti Autorita in conseguenza del rischio
sanitario connesso all’infezione da COVID-19, si avvisa che ’accesso alla sede e la consultazione dei
documenti ivi messi a disposizione potra essere consentito con modalita e termini da concordare

contattando la Societa all’indirizzo di posta certificata bioera@legalmail.it.

Bioera S.p.A.

Bioera ¢ una societa per azioni con sede a Milano e quotata a Piazza Affari (segmento MTA) che opera quale holding di
partecipazioni.

La principale controllata ¢ Ki Group Holding S.p.A. (societa quotata sul mercato AIM-Italia, organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A.) attiva, anche per il tramite delle proprie controllate, nel settore della distribuzione all’ingrosso, produzione e
commercializzazione di prodotti biologici e naturali, prevalentemente nel territorio nazionale, e principalmente attraverso
alcuni canali specializzati (alimentari biologici, erboristerie, farmacie).

Per ulteriori informazioni:

Bioera S.p.A.
Investor relator

Ing. Canio Giovanni Mazzaro
Tel: 02.8396.3432

E-mail: segreteria@bioera.it
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Agli Azionisti della
Bioera S.p.A.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio co nsolidato

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giud izio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Bioera (il “Gruppo”), costituito
dalla situazione patrimoniale-finanziaria consolidata al 31 dicembre 2019, dal conto economico
consolidato, dal conto economico complessivo consolidato, dal prospetto dei movimenti di patrimonio
netto consolidato, dal rendiconto finanziario consolidato per I'esercizio chiuso a tale data e dalla nota
illustrativa al bilancio consolidato che include anche la sintesi dei piu significativi principi contabili applicati.

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio consolidato del Gruppo a causa degli effetti connessi alle
incertezze descritte nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un
giudizio della presente relazione.

Elementi alla base della dichiarazione di impossibil ita di esprimere un giudizio

Nel corso del 2019 il Gruppo ha realizzato una perdita consolidata di 7,9 milioni di Euro e, al 31 dicembre
2019 presenta un patrimonio netto consolidato negativo di 6,9 milioni di Euro, una posizione finanziaria
netta negativa per 10,8 milioni di Euro e un capitale circolante netto negativo per 11,1 milioni Euro.

Gli Amministratori indicano nel paragrafo “Continuita aziendale” della Nota Integrativa che

« I’Assemblea degli Azionisti della capogruppo del 13 settembre 2019 ha deliberato un’operazione di
aumento di capitale del valore massimo di 3 milioni di Euro, comprensivo di sovrapprezzo, al fine di
supportare il capitale circolante della Societa nell’'ambito dei propri piani di sviluppo, rafforzarne la
struttura finanziaria nel breve periodo e allargarne la compagine azionaria in virtu dell’esercizio dei
warrant. Il perfezionamento dell’'operazione avverra attraverso un’emissione di warrant, riservati ad un
investitore istituzionale (Negma Group Limited), i quali danno diritto a sottoscrivere 'aumento di
capitale sociale, in piu tranche, in rapporto di una nuova azione ogni warrant esercitato.

« la stessa Assemblea degli Azionisti del 13 settembre 2019 ha altresi deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione una delega ad aumentare, entro il periodo di 5 anni dalla data della
delibera, il capitale sociale, a pagamento e in via scindibile, per un importo massimo di 15 milioni di
Euro, comprensivo di sovrapprezzo, mediante emissione di azioni ordinarie da offrire in opzione agli
azionisti, in una o piu volte. A parere degli Amministratori, I'utilizzo di tale delega consentirebbe alla
Societa di raccogliere le risorse finanziarie necessarie per procedere al rimborso dei finanziamenti in
scadenza nell'esercizio 2021.
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Cio premesso gli amministratori evidenziano nel paragrafo “Continuita aziendale” I'esistenza significative
incertezze riguardanti la capacita del Gruppo a continuare ad operare in un futuro prevedibile in assenza
del buon esito delle operazioni sopra descritte.

Gli Amministratori ritengono che le operazioni sopra descritte consentiranno di raccogliere risorse per la
copertura del fabbisogno finanziario del Gruppo e per procedere al rimborso dei finanziamenti in scadenza
nell’esercizio 2021. Gli Amministratori ritengono altresi che tali operazioni siano ragionevolmente attuabili
nell’arco dei prossimi mesi (per quanto concerne le operazioni di aumento di capitale a servizio della
conversione di warrant) e/o nel medio termine (per quanto concerne la delega ad aumentare il capitale
sociale), pur considerando la tempistica necessaria per I'ottenimento dalle competenti autorita del nulla-
osta alla pubblicazione del prospetto informativo per I'ammissione a quotazione delle nuove azioni a
servizio dei descritti aumenti di capitale.

Sulla base di tali valutazioni gli Amministratori ritengono che, subordinatamente all’effettiva realizzazione
delle azioni intraprese e - in particolare - al buon esito del rafforzamento patrimoniale descritto, il Gruppo
abbia la ragionevole aspettativa di continuare ad operare in un futuro prevedibile e hanno redatto il
bilancio al 31 dicembre 2019 sulla base del presupposto della continuita aziendale.

Le incertezze legate alla conversione dei warrant e alla relativa tempistica nonché all’effettiva
realizzazione dell’aumento di capitale si riflettono anche sulla realizzabilita degli obiettivi del piano 2020-
2022 approvato dal Consiglio di Amministrazione della controllata Ki Group S.r.l. e utilizzato come base
per la verifica di impairment sul valore dell’avviamento allocato alla CGU Ki Group iscritto in bilancio al 31
dicembre 2019 per 5,9 milioni Euro.

Il quadro sopra evidenziato presenta molteplici incertezze significative e pervasive relativamente alla
capacita della Societa di procurarsi nei tempi necessari le disponibilita finanziarie per fronteggiare le
scadenze delle passivita correnti e di quelle dell'esercizio immediatamente successivo, nonché per
supportare la crescita prevista dal piano 2020-2022. La conversione dei warrant in circolazione e la
sottoscrizione delle nuove azioni da offrire in opzione ai soci derivano infatti da scelte che non dipendono
dalla volonta degli amministratori.

Quanto sopra descritto evidenzia che il presupposto della continuita aziendale € soggetto a molteplici
significative incertezze con potenziali interazioni e possibili effetti cumulati sul bilancio consolidato del
Gruppo al 31 dicembre 2019.

Con riferimento alla continuita aziendale le nostre procedure hanno incluso:

¢ ladiscussione con la Direzione della valutazione effettuata dagli amministratori in merito alla continuita
aziendale nonché sugli eventi e circostanze che possano far sorgere dubbi significativi sulla capacita
del Gruppo di continuare ad operare come un'entita in funzionamento;

« la comprensione ed analisi dei flussi di cassa inclusi dagli amministratori nel piano 2020-2022 e delle
principali ipotesi ed assunzioni alla base dello stesso;

« l'analisi della documentazione relativa agli aumenti di capitale ed agli accordi con i sottoscrittori dei
warrants;

« l'analisi degli eventi successivi alla data di riferimento del bilancio consolidato;

¢ I'esame dell'appropriatezza dell'informativa fornita dagli amministratori in relazione alla continuita
aziendale.

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita della
societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla Bioera S.p.A. in conformita 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. Tuttavia, a causa
degli aspetti descritti nella presente sezione non siamo stati in grado di formarci un giudizio sul bilancio
consolidato del Gruppo.



Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’'ambito della revisione contabile del bilancio
consolidato dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione
contabile e nella formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su tali

aspetti non esprimiamo un giudizio separato.

Oltre a quanto descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere
un giudizio, abbiamo identificato gli aspetti di seguito descritti come aspetti chiave della revisione da

comunicare nella presente relazione.

Aspetti chiave

Procedure di revisione in risposta ag
chiave

li aspetti

Valutazione dell’avviamento

Nel bilancio consolidato del Gruppo Bioera &
iscritto un avviamento per un valore complessivo
di 5.957 migliaia di Euro (6.346 migliaia di Euro al
31 dicembre 2018), relativo alla Cash Generating
Unit “Ki Group”.

Gli amministratori della capogruppo provvedono
annualmente a rivedere il valore contabile
dell'avviamento iscritto, per verificare se vi siano
indicazioni che I'attivita possa aver subito delle
riduzioni di valore.

L’avviamento, acquisito attraverso I'aggregazione
di imprese, €& interamente allocato alla Cash
Generating Unit (CGU) “Ki Group”, che fa
riferimento  al business della distribuzione
all'ingrosso di prodotti biologici e naturali svolto per
il tramite della controllata Ki Group S.r.l.

Nel processo di impairment test della CGU “Ki
Group”, la determinazione del valore recuperabile
e stata eseguita attraverso I'utilizzo del metodo del
“discounted cash flow”, per la proiezione dei flussi
di cassa, € stato considerato un arco temporale
esplicito di 3 anni, corrispondente al piano 2020-
2022 approvato dal consiglio di amministrazione
della Ki Group S.r.l. in data 3 aprile 2020; tale
piano, che tiene conto per l'esercizio 2021 dei
potenziali impatti derivanti dall’attuale emergenza
epidemiologica COVID-19, si basa su assunzioni
ritenute  dal management ragionevolmente
realizzabili, ad eccezione di impatti connessi a
variabili esogene non controllabili. Ai fini del
calcolo del terminal value, & stato utilizzato il c.d.
metodo della perpetuity, facendo riferimento ad un
cash flow normalizzato calcolato sulla base delle
seguenti principali ipotesi:

- EBITDA pari a quello dell’'ultimo anno di
piano;

- investimenti pari agli ammortamenti,
coincidenti con il valore dell'ultimo anno
di piano;

Le procedure di revisione effettuate in risposta
all'aspetto chiave relativo alla valutazione
dell'avviamento, sono indicate di seguito:

e abbiamo acquisito la comprensione del
processo adottato nella predisposizione dei
test di impairment sull'avviamento
approvato dagli amministratori;

e abbiamo analizzato la correttezza e la
veridicita dei dati assunti per la
predisposizione dei test di impairment;

e abbiamo analizzato la ragionevolezza delle
assunzioni effettate dagli Amministratori
della Ki Group S.r.l. nella predisposizione
del piano economico finanziario 2020- 22
della Ki Group S.r.l;

«  abbiamo effettuato attraverso un nostro
ricalcolo, la stima del valore recuperabile
prendendo come base I'enterprise value
(valore operativo, al lordo
dell'indebitamento finanziario),
opportunamente rettificato, per tenere
conto della posizione finanziaria netta alla
data di verifica.

Infine, abbiamo verificato I'adeguatezza
dell'informativa fornita alle note al bilancio
consolidato in relazione alla valutazione
dell’avviamento.



- variazioni di capitale circolante nulle in
considerazione di una crescita stabile;
- growth rate assunto pari a zero.

L’informativa in bilancio sull’avviamento & inclusa
nella nota 3 del bilancio consolidato, nonché nelle
illustrazioni specifiche dei principi contabili
adottati dal Gruppo e nel paragrafo relativo alle
stime.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio consolidato

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05 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 0 a comportamenti
0 eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per I'appropriatezza
dell'utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della
capogruppo Bioera S.p.A. o per l'interruzione dell'attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppo.

Responsabilita della societa di revisione perlare  visione contabile del bilancio consolidato

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali, e
I'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
conformita 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 conformita 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:

« abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a frodi 0 a
comportamenti 0 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.
I rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & piu elevato rispetto al rischio di non
individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode
puo implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

« 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;

« abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

« siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del
presupposto della continuita aziendale 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 capacita del Gruppo di continuare ad operare come un’entita in funzionamento. In
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'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’entita in funzionamento;

« 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;

« abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie delle
imprese o delle differenti attivita 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 attivita di governance, identificati ad un livello appropriato come
richiesto dagli ISA ltalia, 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.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione sul fatto che abbiamo
rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano e
abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla nostra
indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identificato quelli che sono
stati piu rilevanti nell’'ambito della revisione contabile del bilancio consolidato dell'esercizio in esame, che
hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di
revisione.

Altre informazioni comunicate ai sensi dell’'art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014

L’assemblea degli azionisti della Bioera S.p.A. ci ha conferito in data 24 gennaio 2014 I'incarico di
revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Societa per gli esercizi dal 31 dicembre 2013 al
31 dicembre 2021.

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell'art. 5,
par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
nell'esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione € in linea con
guanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di comitato
per il controllo interno e la revisione legale, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolame  ntari

Giudizio ai sensi dell'art. 14, comma 2, letterae) , del D.Lgs. 39/10 e dell'art. 123-bis, comma 4, de |
D. Lgs. 58/98

Gli amministratori della Bioera S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari del Gruppo Bioera al 31 dicembre
2019, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio consolidato e la loro conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA ltalia) n. 720B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’art. 123-bis, co. 4, del D.Lgs. 58/98,
con il bilancio consolidato del Gruppo Bioera al 31 dicembre 2019 e sulla conformita delle stesse alle
norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A causa della significativita di quanto descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di
impossibilita di esprimere un giudizio della Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato,
non siamo in grado di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e alcune
specifiche informazioni contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra



richiamate con il bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2019 e sulla conformita delle stesse alle
norme di legge né dirilasciare la dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera €), del D.Lgs. 39/10 sulla
base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto acquisite nel corso
dell'attivita di revisione.

Milano, 30 aprile 2020

Ria Grant Thornton S.p.A.

artino Cito
Socio
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Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’ esercizio

Dichiarazione di impossibilita di esprimere un giud izio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Bioera S.p.A. (la “Societa”), costituito
dalla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2019, dal conto economico, dal conto economico
complessivo, dal prospetto dei movimenti di patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per I'esercizio
chiuso a tale data e dalla nota illustrativa al bilancio che include anche la sintesi dei piu significativi principi
contabili applicati.

Non esprimiamo un giudizio sul bilancio d’esercizio della Societa a causa degli effetti connessi alle
incertezze descritte nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere un
giudizio della presente relazione.

Elementi alla base della dichiarazione di impossibil ita di esprimere un giudizio

Nel corso del 2019 Bioera S.p.A. ha realizzato una perdita di esercizio di 2.103 migliaia di Euro e, al 31
dicembre 2019, presenta una posizione finanziaria netta negativa per 3.168 migliaia di Euro e un capitale
circolante netto negativo per 1.561 migliaia di Euro.

Gli amministratori indicano nel paragrafo “Continuita aziendale” della Nota Integrativa che:

« I’Assemblea degli Azionisti del 13 settembre 2019 ha deliberato un’operazione di aumento di capitale
sociale del valore massimo di 3 milioni di Euro, comprensivo di sovrapprezzo, al fine di supportare il
capitale circolante della Societa nell’lambito dei propri piani di sviluppo, rafforzarne la struttura
finanziaria nel breve periodo e allargarne la compagine azionaria.

L’'operazione prevede I'emissione di warrant, riservati ad un investitore istituzionale (Negma Group
Limited), i quali danno diritto a sottoscrivere 'aumento di capitale sociale, in piu tranche, in rapporto di
una nuova azione ogni warrant esercitato.

« la stessa Assemblea degli Azionisti del 13 settembre 2019 ha altresi deliberato di attribuire al
Consiglio di Amministrazione una delega ad aumentare, entro il periodo di 5 anni dalla data della
delibera, il capitale sociale, a pagamento e in via scindibile, per un importo massimo di 15 milioni di
Euro, comprensivo di sovrapprezzo, mediante emissione di azioni ordinarie da offrire in opzione agli
azionisti, in una o piu volte.
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Cio premesso gli amministratori evidenziano nel paragrafo “Continuita aziendale” I'esistenza significative
incertezze riguardanti la capacita della Societa a continuare ad operare in un futuro prevedibile in assenza
del buon esito delle operazioni sopra descritte.

Gli Amministratori ritengono che le operazioni sopra descritte consentiranno di raccogliere risorse per la
copertura del fabbisogno finanziario della Societa e per procedere al rimborso dei finanziamenti in
scadenza nell’esercizio 2021. Gli Amministratori ritengono altresi che tali operazioni siano
ragionevolmente attuabili nell'arco dei prossimi mesi (per quanto concerne le operazioni di aumento di
capitale a servizio della conversione di warrant) e/o nel medio termine (per quanto concerne la delega ad
aumentare il capitale sociale), pur considerando la tempistica necessaria per I'ottenimento dalle
competenti Autorita del nulla-osta alla pubblicazione del prospetto informativo per 'ammissione a
guotazione delle nuove azioni a servizio dei descritti aumenti di capitale.

Sulla base di tali valutazioni gli Amministratori ritengono che, subordinatamente all’effettiva realizzazione
delle azioni intraprese e - in particolare - al buon esito del rafforzamento patrimoniale descritto, la Societa
abbia la ragionevole aspettativa di continuare ad operare in un futuro prevedibile e hanno redatto il
bilancio al 31 dicembre 2019 sulla base del presupposto della continuita aziendale.

Le incertezze legate alla conversione dei warrant e alla relativa tempistica nonché all’effettiva
realizzazione dell’aumento di capitale delegato si riflettono anche sulla realizzabilita degli obiettivi del
piano 2020-2022 approvato dal Consiglio di Amministrazione della controllata Ki Group S.r.l. in data 3
aprile 2020 e utilizzato come base per la verifica di impairment sul valore della partecipazione iscritta nel
bilancio di Bioera S.p.A. al 31 dicembre 2019 per 3,9 milioni di Euro.

Il quadro sopra evidenziato presenta molteplici incertezze significative e pervasive relativamente alla
capacita della Societa di procurarsi nei tempi necessari le disponibilita finanziarie per fronteggiare le
scadenze delle passivita correnti e di quelle dell'esercizio immediatamente successivo nonché per
supportare la crescita prevista dal piano 2020-2022. La conversione dei warrant in circolazione e la
sottoscrizione delle nuove azioni da offrire in opzione ai soci derivano infatti da scelte che non dipendono
dalla volonta degli amministratori.

Quanto sopra descritto evidenzia che il presupposto della continuita aziendale € soggetto a molteplici
significative incertezze con potenziali interazioni e possibili effetti cumulati sul bilancio della Societa al 31
dicembre 2019.

Con riferimento alla continuita aziendale le nostre procedure hanno incluso:

¢ ladiscussione con la Direzione della valutazione effettuata dagli amministratori in merito alla continuita
aziendale nonché sugli eventi e circostanze che possano far sorgere dubbi significativi sulla capacita
della Societa di continuare ad operare come un'entita in funzionamento;

« la comprensione ed analisi dei flussi di cassa inclusi dagli amministratori nel piano 2020-2022 e delle
principali ipotesi ed assunzioni alla base dello stesso;

« l'analisi della documentazione relativa agli aumenti di capitale ed agli accordi con i sottoscrittori dei
warrants;

« l'analisi degli eventi successivi alla data di riferimento del bilancio d’esercizio;

¢ I'esame dell'appropriatezza dell'informativa fornita dagli amministratori in relazione alla continuita
aziendale.

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita della
societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla Societa in conformita alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza
applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Tuttavia, a causa degli aspetti
descritti nella presente sezione non siamo stati in grado di formarci un giudizio sul bilancio d’esercizio
della Societa.

Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’'ambito della revisione contabile del bilancio
dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’'ambito della revisione contabile e nella



formazione del nostro giudizio sul bilancio d'esercizio nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non

esprimiamo un giudizio d’'esercizio.

Oltre a quanto descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di impossibilita di esprimere
un giudizio, abbiamo identificato gli aspetti di seguito descritti come aspetti chiave della revisione da

comunicare nella presente relazione.

Aspetti chiave

Procedure di revisione in risposta ag
chiave

li aspetti

Valutazioni delle partecipazioni

Il bilancio d’esercizio include attivita relative a
partecipazioni in imprese controllate per 3.884
migliaia di Euro (4.414 migliaia di Euro al 31
dicembre 2018).

Come indicato nella nota illustrativa le
partecipazioni sono contabilizzate al costo e sono
sottoposte a verifica per rilevare eventuali perdite
di valore quando eventi o cambiamenti di
situazione indicano che il valore di carico eccede
il valore di presumibile realizzo.

Come nei precedenti esercizi, gli amministratori
hanno svolto I'impairment test per indentificare la
stima del valore recuperabile di alcune
partecipazioni in imprese controllate di particolare
rilevanza, al fine di verificare la consistenza del
valore contabile. Tale valore recuperabile &
basato sul valore d'uso, determinato con il
metodo dell'attualizzazione dei flussi finanziari
attesi.

Lo svolgimento dell'impairment test comporta
valutazioni complesse, con particolare riferimento
alla stima:

« dei flussi finanziari attesi delle singole societa,
la cui determinazione deve tener conto dei flussi
di cassa prodotti in passato e dell'andamento
economico generale e del settore di
appartenenza, nonché delle previsioni formulate
dagli amministratori circa gli andamenti economici
futuri;

¢ dei parametri finanziari da utilizzare ai fini
dell'attualizzazione dei flussi finanziari.

L'informativa in bilancio sulle partecipazioni &
inclusa nella nota 2 del bilancio, nonché nelle
illustrazioni dei principi contabili adottati e nel
paragrafo relativo alle stime.

Per la complessita di tali processi di stima,
abbiamo considerato la valutazione delle
partecipazioni un aspetto chiave dell'attivita di
revisione di Bioera S.p.A.

Le procedure di revisione effettuate, in risposta
all'aspetto chiave relativo alle valutazioni delle
partecipazioni, sono indicate di seguito:

« abbiamo acquisito la comprensione del
processo adottato nella predisposizione
dell'impairment test delle societa partecipate
approvati dagli Amministratori;

« abbiamo acquisito la comprensione del
processo di predisposizione dei piani pluriennali
delle societa partecipate;

¢ abbiamo analizzato la correttezza e la veridicita
dei dati dei bilanci delle partecipate piu
significative, e la riconciliazione dei relativi valori
economico patrimoniali con i dati assunti per la
predisposizione dellimpairment test;

« ai fini delle nostre procedure abbiamo effettuato
la stima del valore recuperabile prendendo come
base I'enterprise value (valore operativo, al lordo
dell'indebitamento finanziario). Il risultato ottenuto
e stato rettificato per tenere conto della posizione
finanziaria netta alla data di verifica.

Infine, abbiamo verificato I'adeguatezza
dell'informativa fornita nelle note al bilancio
d’esercizio in relazione alla valutazione delle
partecipazioni.



Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05 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 0 a comportamenti
0 eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d'esercizio, per I'appropriatezza
dell'utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o
per l'interruzione dell’attivita 0 non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa.

Responsabilita della societa di revisione perlare  visione contabile del bilancio d’esercizi o

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali, e
I'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
conformita 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 conformita 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:

« abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi 0 a
comportamenti 0 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 € piu elevato rispetto al
rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali,
poiché la frode pud implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali,
rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

« 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 Societa;

« abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
presupposto della continuita aziendale 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 capacita della Societa di continuare ad operare come un’entita in
funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'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 Societa cessi di operare come un’entita in
funzionamento;

« 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.



Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato come
richiesto dagli ISA ltalia, 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.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione sul fatto che abbiamo
rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano e
abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla nostra
indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identificato quelli che sono
stati piu rilevanti nell’'ambito della revisione contabile del bilancio dell'esercizio in esame, che hanno
costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di revisione.

Altre informazioni comunicate ai sensi dell'art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014

L’assemblea degli azionisti della Bioera S.p.A. ci ha conferito in data 24 gennaio 2014 I'incarico di
revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Societa per gli esercizi dal 31 dicembre 2013 al
31 dicembre 2021.

Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell'art. 5,
par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
nell'esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio d’esercizio espresso nella presente relazione € in linea con
guanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di comitato
per il controllo interno e la revisione legale, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolame  ntari

Giudizio ai sensi dell'art. 14, comma 2, letterae) , del D.Lgs. 39/10 e dell'art. 123-bis, comma 4, de |
D. Lgs. 58/98

Gli amministratori della Bioera S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari della Bioera S.p.A. al 31 dicembre
2019, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio d'esercizio e la loro conformita 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 e di alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’art. 123-hbis, co. 4, del D.Lgs. 58/98,
con il bilancio d’esercizio della Bioera S.p.A. al 31 dicembre 2019 e sulla conformita delle stesse alle
norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A causa della significativita di quanto descritto nella sezione Elementi alla base della dichiarazione di
impossibilita di esprimere un giudizio della Relazione sulla revisione contabile del bilancio d'esercizio, non
siamo in grado di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e alcune specifiche
informazioni contenute nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate con
il bilancio d’esercizio della Bioera S.p.A. al 31 dicembre 2019 e sulla conformita delle stesse alle norme di
legge né di rilasciare la dichiarazione di cui all'art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10 sulla base delle
conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell’attivita di
revisione.

Milano, 30 aprile 2020

Ria Grant Thgrnton S.pd
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