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DURATA

Il Consiglio di Amministrazione, nominato in data 16/12/2014 in sede di costituzione della Societa, rimarra in carica per tre esercizi sociali e scadra con
I’Assemblea di approvazione del Bilancio d’esercizio al 31/12/2017.

I Collegio Sindacale, nominato in data 16/12/2014 in sede di costituzione della Societa, rimarra in carica per tre esercizi sociali e scadra con I'Assemblea
di approvazione del Bilancio d’esercizio al 31/12/2017.

L'incarico della Societa di Revisione & stato conferito in sede di costituzione, ha durata triennale e pertanto scadra con I'Assemblea di approvazione
del Bilancio d'esercizio al 31/12/2017.

POTER! DELL'ORGANO AMMINISTRATIVO

Al Presidente spetta la legale rappresentanza della societ3, esercita i poteri nei limiti di legge e di Statuto, nonché quelli che gli sono stati conferiti con
specifiche deliberazioni consiliari.

I Vicepresidente esercita i poteri che, nei limiti di legge e di Statuto e di Convenzione di Concessione, gli sono stati conferiti con specifiche deliberazioni
consiliari.
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8001 Azioni complessivamente sottoscritte al Percentuale di partecipazione al 31
31 dicembre 2015 dicembre 2015
Comune di Milano (%) 178.00000 66,657%
Salini - mpregio Sp.A 2572300 $,634%
Agtaldi S.p.A 2572300 9,634%
Ansaldo STSSp.A 14.580,00 5461%
Hitac hi Rail kaly S p A. 1448200 5,424%
Ansaidobreda SpA 267,00 0,100%
ATM SpA 6.230,00 2,333%
SitiSpA 1.995,00 0,747%
Totale 267.00000 100,000%

(*) non soggetta a direzione e coordinamente del Comune di Milano, vedasi paragrafo “Informazioni sui rapporti con Parti Correlate”
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Il bilancio al 31 dicembre 2015 della Societa SPV Linea M4 S.p.A. (di seguito “Societd” o “M4”) che viene sottoposto alla Vs.
approvazione, chiude con un risultato negativo di esercizio pari ad Euro 302.503.

PREMESSA

In attuazione del provvedimento del n. 544/2005 del Sindaco del Comune di Milano, nella qualita di Commissario Delegato di governo,
é stato pubblicato sulla GURI in data 19 giugno 2006 il bando di gara per la scelta del socio privato di una societa mista (Gara) cui
affidare la concessione di costruzione e gestione della prima tratta "Milano S.Cristoforo — Sforza Policlinico” della Linea 4 Metropolitana
Milanese (Tratta 1). Il progetto preliminare della Tratta 1 & stato approvato definitivamente, con prescrizioni dal CIPE, con la delibera
nr. 93 del 30 agosto 2007,

Inoltre, il CIPE con delibera nr.70 del 1 agosto 2008 ha definitivamente approvato, con prescrizioni, il progetto preliminare della seconda
tratta “Sforza Policlinico-Linate” della Linea 4 della Metropolitana di Milano (la Tratta 1 unitamente alla Tratta 2, costituiscono I'intera
Linea 4); con delibera nr. 99 del 6 novembre 2009 il CIPE ha approvato, con prescrizioni, il Progetto Definitivo della Tratta 2.

Con le menzionate delibere CIPE e con ulteriori decreti del Presidente del Consiglio dei Ministri sono stati assegnati al Comune di
Milano i necessari finanziamenti pubblici per la realizzazione, in regime di concessione, dell'Intera Linea 4; pertanto, le imprese pre-
qualificate alla Gara sono state invitate a presentare 'offerta con riferimento all'Intera Linea 4 della Metropolitana di Milano con lettera
di invito del 4 maggio 2010.

La Gara e stata aggiudicata definitivamente al Raggruppamento Temporaneo di Imprese (RTI Salini-Impregilo) costituito da Salini-
Impregilo S.p.A. (mandataria), Astaldi S.p.A, Ansaldobreda S.p.A., Ansaldo STS S.p.A., Azienda Trasporti Milanesi-ATM S.p.A. e Sirti
S.p.A. (mandanti) con determina dirigenziale nr. 613 del 9 agosto 2011.

Il Comune di Milano e il RTI Salini-Impregilo hanno guindi sottoscritto in data 6 ottobre 2011 un contratto (Contratto Accessorio) con il
quale sono state regolate le prestazioni da eseguire da parte del RTI Salini-impregilo prima della sottoscrizione della convenzione di
concessione (la Convenzione) da parte della futura Societa di progetto, ivi compresa la progettazione definitiva dell'Intera Linea 4,
noncheé le attivita per procedere al reperimento del finanziamento in vista della costituzione della societa mista.

Con verbale in data 6 marzo 2012 il Comune di Milano ha effettuato la consegna in via di urgenza dei lavori secondo quanto previsto
dalle Istruzioni ed Informazioni di gara (art. 26.1).

In data 7 marzo 2012 & stato costituito, ai sensi degli art. 2602 e ss. Cod. civ. tra le imprese partecipanti allRTI Salini-Impregilo — ad
eccezione di ATM S.p.A.- il Consorzio MM4 (CMM4) ai fini della realizzazione con lo scopo di eseguire la progettazione definitiva ed
esecutiva e la realizzazione della Intera Tratta Linea 4.

Il RTI Salini-impregilo ha trasmesso e progressivamente adeguato il progetto definitivo dell'Intera Tratta Linea 4, cosi come previsto
nel Contratto Accessorio.

In data 16 maggio 2013, le imprese partecipanti al’'RTI Salini-Impregilo, mandataria, hanno costituito la “Societa di progetto consortile
per azioni M4" (SPM4 Scpa) che & subentrata, ad ogni effetto, nei rapporti intestati al RTI Salini-Impregilo, ai sensi dell’art. 156 del
D.Lgs. nr. 163 del 2006 e successive modificazioni, senza che cio configurasse cessione di contratto e ferma restando la responsabilita
solidale di tali imprese per le obbligazioni assunte da SPM4 Scpa.

La SPM4 Scpa ed il Comune di Milano hanno sottoscritto in data 20 giugno 2013 un addendum al Contratto Accessorio (Addendum)
con il quale, tra I'altro, hanno disciplinato I'esecuzione da parte di SPM4 Scpa, attraverso il CMM4, di alcune opere previste del Progetto
Definitivo dell'Intera Linea 4 (indicate come le Opere Expo e le Opere Anticipate “tratta Linate-Forlanini”) nelle more della sottoscrizione
della Convenzione da parte della societa di progetto M4.

Il Progetto Definitivo dell'Intera Linea 4 ¢ stato approvato dal Comune di Milano con delibera di Giunta nr. 1232 del 21 giugno 2013 ed
e stato successivamente e definitivamente approvato, con prescrizioni CIPE con la delibera nr. 66 del 9 settembre 2013 con cui sono
state altresi assegnate al Comune di Milano le ulteriori necessarie risorse finanziarie pubbliche.

Ai fini della esecuzione delle Opere Expo e delle Opere Anticipate nonché delle ulteriori attivita realizzative previste nel Contratto
Accessorio e nel’Addendum al Contratto Accessorio, SPM4 Scpa - per il tramite del CMM4 - ha eseguito la relativa progettazione
esecutiva i cui elaborati sono stati approvati dal Comune di Milano.

SPM4 Scpa e il Comune di Milano hanno, quindi, finalizzato, secondo condizioni e requisiti di bancabilita ai sensi del D. Lg.vo 163 del
2006 e ss.mm., lo Statuto della societa mista, la Convenzione, il Piano Economico Finanziario (PEF) e gli ulteriori allegati alla
Convenzione e altri contratti di progetto nel rispetto della disciplina di gara (Documenti di Concessione).

Infine, in data 16 dicembre 2014 & stata costituita la Societa SPV Linea M4 S.p.A. subentrando negli impegni contrattuali.

IL PROGETTO LINEA 4

Le principali caratteristiche dell'opera sono riepilogate cosi di seguito:
- 15 chilometri di lunghezza da Linate Aeroporto a San Cristoforo FS;

- 21 nuove stazioni:

- Interscambi con m LW' R e tre linee ferroviarie (San Cristoforo, Dateo e Forlanini FS);

- Metro leggera e interamente automatizzata;
- 24 mila passeggeri per ora per direzione;
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- Velocita commerciale 30 Km/h;

- Velocita massima 80 Km/h;

- Capacita di 600 passeggeri per convoglio;

- 40 veicoli in esercizio nell'ora di punta (piu 7 veicoli di scorta).

La Concessione ha durata di 370 mesi (30,8 anni) decorrenti dalla sottoscrizione della Convenzione 22 dicembre 2014, di cui: 88 mesi
(7,3 anni) per la costruzione della Linea e 282 mesi per la Gestione della Linea (23,5 anni).

Di seguito il valore complessivo dell'opera, cosi come definita nel Contratto di Convenzione:

Totale corrispettivo contratto EPC 1.6527.837.316 90,81%

Totale rimborsi e somme a disposizione della SPV 154.530.695 9,19%
di cui

Somme a rimborso 64.414.305 3,83%

Somme a disposizione 86.555.606 5,14%

Coordinamento della sicurezza 3.560.784 0,21%

Totale Generale 1.682.368.012 100,00%

LA SOCIETA’ DI PROGETTO - SPV LINEA M4 S.p.A.

In data 16 dicembre 2014 essendosi verificate le condizioni previste dai documenti di Gara per la sottoscrizione della Convenzione e
degli altri Documenti di Concessione, € stata costituita la Societa per azioni M4 con il socio Comune di Milano, socio di maggioranza,
e con i “soci privati” Salini-impregilo S.p.A., Astaldi S.p.A., Ansaldobreda S.p.A., Ansaldo STS S.p.A., Azienda Trasporti Milanesi-ATM
Sp.A e Sirti S.p.A. (gli stessi appartenenti al RTI Salini-Impregilo).

La Societa ha per oggetto, in concessione dal Comune di Milano, la costruzione (compresa la progettazione definitiva ed esecutiva),
la manutenzione e la gestione tecnica, amministrativa, economica e finanziaria della linea metropolitana 4 di Milano e I'erogazione del
relativo servizio di frasporto pubblico.

La Societa & amministrata da un Consiglio di Amministrazione (CdA) composto da § membri di cui 3 indicati dal Socio Comune di
Milano, tra cui il Presidente della Societa, e 2 indicati dai soci privati, tra cui il Vice Presidente; il compenso omnicomprensivo
riconosciuto al CdA dall’Assemblea dei soci € stato fissato in Euro 237.230 annui.

L'organo di controllo & composto da 5 membri di cui 3 effettivi e 2 supplenti, il compenso deliberato & pari ad Euro 51.000 annui.
Contestualmente alla creazione della M4, in funzione del subentro da parte della stessa societa in tutti i diritti e gli obblighi previsti dai
documenti di progetto, si & reso necessario affidare ad un perito, ai sensi e con le modalita previste dall'art. 2343 bis del c.c., la
valutazione delle opere e delle attivita realizzate in esecuzione del Contratto Accessorio e dellAddendum al Contratto Accessorio
pertinenti all'oggetto della Convenzione, realizzate sino ad allora dalla societa veicolo SPM4 Scpa.

Una prima cessione parziale & avvenuta sulla base delle attivita svolte sino al 31 ottobre 2014 (data convenzionale stabilita, alla quale
afferivano i dati contabili piti recenti) in attesa che venissero quantificati i beni oggetto di cessione sino al 22 dicembre 2014.

Dalla perizia del 31 ottobre 2014 & emerso un valore di cessione pari ad Euro/000 66.528 (netto [VA) al netto dei relativi contributi
pubblici ricevuti sino a quella data, comprensivo dei seguenti beni:
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Sal Certificati - progr. Al n.9 - lavori a tutio il 28/2/2014 105.430
Comune MI - Confributi pubblici al sal n.9 (Quota EXPQ) (48.783)
Comune MI - Confributi pubblici al sal n.9 (Quota Comune) (22.045)
Sal approvat dal Diretore dei lavori (marzo-ofiobre 2014) quota privat 20.805
subtotale SAL CMM4 - QUOTA PRIVATI 55.407
Interferenze - quota privat 770
Espropri - quota privaf 3.280
Costi afta vigilanza - Comune di Milano 418
subtotale ESPROPRIINTERFERENZE/SERVIZI 4.468
Consulenze 1.161
Costi riatrribuit da ATI 1.549
Cost riatribuit da CMM4 1.332
Cost del personale 918
Oneri finanziari fnanziamento Soci 1.693
subtotale TOTALE COSTI DI GESTIONE 6.653

In data 18 dicembre 2014 I'Assemblea dei soci ha autorizzato il CdA a stipulare I'atto di cessione dei beni dalla SPM4 Scpa a M4
nonché a procedere con la finalizzazione di tutta la documentazione relativa al contratto di finanziamento.

Il corrispettivo relativo alla perizia del 31 ottobre 2014 & stato pagato alla SPM4 Scpa utilizzando i versamenti di mezzi propri effettuati
dai soci (capitale sociale e riserva sovrapprezzo azioni).

In data 22 dicembre 2014 la Societa ha sottoscritto con piena efficacia (incluso il decorrere dei tempi contrattuali da Convenzione) i
seguenti documenti:
- Contratto di Convenzione con il Concedente;
- Contratto EPC con il CMM4 (per maggior dettaglio si rimanda al paragrafo successivo “Contratto di Appalto - informazione
sugli investimenti”);
- Contratto O&M per la gestione e manutenzione (contraente A.T.M.);
- Contratto di Finanziamento con Banca IMI, BNP Paribas Succursale italiana; Credit Agricole Corporate and Investment Bank
Succursale di Milano, MPS Capital Services Banca per le Imprese, Natixis Succursale di Milano, Unicredit S.p.A. (Mandate
Lead Arranger — banche finanziatrici), Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. {banche finanziatrici). Nell'ambito di questo accordo
sono stati firmati anche ulteriori documenti rientranti nella procedura del finanziamento project tra i quali: accordo diretto con
banche finanziatrici e Concedente, contratto di capitalizzazione da parte dei Soci a favore della Societa (gli i impegni di
versamento & previsto che vengano garantiti da fidejussioni bancarie), lettere di commissione e mandato gestorio che hanno
regolato le modalita di interfaccia tra il Comune, la Societa e il CMM4.

Il Consiglio di Stato in data 18 giugno 2015 ha respinto il ricorso presentato da Impresa Pizzarotti per I'aggiudicazione della gara.

In data 31 luglio 2015 & pervenuta la perizia giurata del Prof. Fiori relativamente all'atto di cessione di beni da SPM4 Scpa a M4
aggiornata dal 1 novembre 2014 al 22 dicembre 2014.

In data 23 ottobre 2015 'Assemblea ordinaria soci ha deliberato di autorizzare il Consiglio di Amministrazione a stipulare I'Atto
Integrativo della cessione, deliberando di approvare l'incremento del prezzo di cessione, accertato di euro/000 11.108 al netto di IVA
con riferimento al periodo 1 novembre-22 dicembre 2014.

In data 3 dicembre 2015 il Consiglio di Amministrazione ha conferito i necessari poteri al Presidente per la firma dellatto in data 15
dicembre 2015, autorizzando altresi la regolazione delle partite finanziarie discendenti dal subentro della stessa nelle attivita oggetto
di cessione. Con definitiva chiusura delle attivita della SPM4 in liquidazione si & proceduto anche ad un allineamento della contabilita
pregressa con il Comune di Milano (Concedente).

Si riporta di seguito la tabella riassuntiva dell’Atto aggiuntivo di perizia:
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Sal Ceriificati n.14 11.037
Comune MI - Contributi pubblici al sal n.14 (Quota EXPQ) (5.107)
Comune MI - Contributi pubblici al sal n.14 (Quota Comune) (1.749)
subtotale SAL CMM4 - QUOTA PRIVATI 4,181
Interferenze - quota privat 57
Espropri - quota privat -
Cosf alta vigilanza e Direzione Lavori - Comune di Milano 1.757
Cost RL (al netio di quota pubblica riconosciuta nel SAL n.14 al 22/12/20 2978
Costi CSE/CSP (al netio di quota pubblica riconosciuta nel SAL n.14 al 22

subtotale ESPROPRIINTERFERENZE/SERVIZI 4,092
Consulenze 1.749
Cost del personale 270
Cost monitoraggio ambiente - ARPA 32
Oneri finanziari finanziamenti Soci 653
Imposte IRES e IRAP 131
subtotale TOTALE COST! DI GESTIONE 2.835

Nel corso del 2015 la Societa si & andata progressivamente strutturando, avvalendosi oltre che di personale proprio anche di personale
distaccato messo a disposizione dai soci privati in funzione delle conoscenze e capacita professionali tecniche necessarie per il realizzo
dell'oggetto sociale, di questo vi & pill ampio dettaglio nel paragrafo relativo a "Personale ed assetto organizzativo”.

Inoltre da dicembre 2015, terminati i lavori di ristrutturazione, la Societa si é trasferita in Piazza Castello 3 presso la sede sociale, if cui
edificio e di proprietd del Comune di Milano, il quale come socio pubblico della Societa deve, ai sensi dello Statuto, mettere a
disposizione la sede, anche di questo nel seguito vi € adeguata informativa.

ANDAMENTO DELLA GESTIONE

DATI ECONOMICI PATRIMONIALI E FINANZIARI

Di seguito sono esposti e commentati i prospetti di conto economico e la situazione patrimoniale e finanziaria della Societa.
Le principali componenti del conto economico possono essere cosi sintetizzate:

I

Ricavi della gestione

Altri ricavi 32.948.182
Costi operativi (8.451.004)
Margine operativo lordo (EBITDA) 24.497.178
Ammortament, accantonament ed uflizzo fondi (325.830)
Risultato Operativo (EBIT) - . 24.1;.’1 348
Proventi finanziari 7.039

Oneri finanziari

Oneri finanziari capitalizzaf (24.632.267)
Saldo delle component straordinarie

Risﬁll-ato an-te imﬁosle (453.585)
.I.r‘nposha‘s.ul reddﬁo . 151.377
Utilel(Perdita) dell'esercizio O (302.503)

Gli “altri ricavi” si riferiscono principalmente a:
incrementi di immobilizzazioni per lavori interni (Euro/000 26.965 complessivi);
- riaddebito di costi (Euro/000 5.982 complessivi) verso: Aﬁ/
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CMM4 (Euro/000 5.128) relativamente alle polizze assicurative;

o Soci privati per Euro/000 536 relativamente ai costi di consulenza legale e tecnica che la Societa ha dovuto
sostenere per il reperimento dei finanziamenti privati oltre ad Euro/000 187 con riferimento ai costi di struttura
logistica e servizi di base ai sensi dello statuto (art. 17.8 (iii) lettera b);

o Comune di Milano per Euro/000 72 relativamente ai costi di affitto e la quota annua di ammortamento dei costi di
ristrutturazione della sede della Societa ai sensi dello statuto (art. 17.8 (iii) lettera b);

o Socio Ansaldobreda per Euro/000 39 per i costi sostenuti dalla Societa relativamente al personale impiegato
nell'operazione di cessione ramo d'azienda AnsaldoBreda - Hitachi Rail Italy;

o Metropolitana Milanese S.p.A. per Euro/000 10 relativamente ai costi di dotazione in loco di una struttura
organizzativa (Uffici CSE) ai sensi del contratto di affidamento (Art. 8.3 dell'11 giugno 2015 e rinnovo del 9 ottobre
2015);

o  Socio Salini-Impregilo per Euro/000 10 per costi minori vari.

| “costi operativi”, pari ad Euro/000 8.451 sono riferiti ai costi di tipo ordinario di funzionamento legati alla gestione societaria dei quali
Euro/000 5.917 sono oggetto di riaddebito come indicato sopra.

Tutti i riaddebiti dei costi anzidetti sono effettuati nel rispetto delle condizioni previste nei documenti sociali, nel caso specifico nello
Statuto e nella Convenzione di Concessione .

Occorre precisare che ai sensi del PEF contrattuale ¢ prevista l'inclusione nel costo dell'opera e quindi tra i costi remunerati del progetto
di un ammontare massimo di Euro/000 2.000 all'anno (annualmente indicizzati) per i costi di struttura ed operativi di M4 nella fase di
costruzione dell'opera (per il 2015 il valore & di Euro 2.172.334). Tale importo & compreso nella voce Incrementi di immobilizzazioni
per lavori interni (Euro/000 26.965 complessivi) precedentemente citata.

Tale importo & calcolato considerando tutti i costi effettivi di struttura ed operativi, che la societa sostiene e che non sono stati considerati
ai fini della capitalizzazione diretta, inoltre, I'indicazione dell'ammontare, non trova supporto giustificativo nei documenti contrattuali e
di gara né con una stima delle voci effettive di costo a carico di M4 per le sue specifiche attivita, per cui appare un ammontare
particolarmente stringente, tenuto conto che Vi debbono rientrare anche i costi dei consulenti delle banche finanziatrici (advisor legale,
tecnico, assicurativo).

Inoltre, in aggiunta a quanto sopra vi & la capitalizzazione per Euro/000 161 dei costi diretti e indiretti del personale tecnico impiegato
nelle attivita relative al Protocollo di legalita.

Gli “oneri finanziari” comprendono gli interessi passivi legati al finanziamento, nonché i costi accessori riferibili allo stesso, e sono stati
interamente capitalizzati come previsto dal PEF,

Le “imposte sul reddito” di esercizio, si riferiscono a quanto di competenza per il periodo in analisi per Euro/000 151 di cui correnti
Euro/000 (979) per IRAP ed anticipate per Euro/000 1.130 (effetto fiscale Aiuto Crescita Economica).
Per tutte queste poste di bilancio, si rimanda a quanto indicato nella nota integrativa.

Le principali componenti della situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2015 possono essere cosi sintetizzate:

I I |

Immobilizzazioni immateriali 522.705
Immobilizzazioni materiali 88.186
Immobilizzazioni in corso e acconf 141.634.759
Capitale di esercizio (3.722.577)
Capitale investito 138.523.073
Trattamento di Fine Rapporto e altri fondi 9.374
Capitale investito netto 138.513.699
Pafrimonio netio e risultato 102.897.497
Indebitamento finanziario netio 35.616.202
Capitale proprio e mezzi di terzi 138.513.699

Tra le “immobilizzazioni in corso e acconti” sono contabilizzati i costi per la progettazione, le autorizzazioni e la costruzione della Linea
4 per complessivi Euro/000 141.635, al netto del contribute pubblico in conto capitale pari a complessivi Euro/000 183.035.
Come meglio dettagliato nella sezione della nota integrativa relativa alle immobilizzazioni, il valore complessivo dellopera &
prevalentemente attribuibile:

- alla cessione dei beni da parte di SPM4 Scpa del 31 ottobre 2014 e di quella del 22 dicembre 2014;

- all'avanzamento dei lavori consuntivati sino al 31 dicembre 2015;
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- alle principali attivita di esproprio ed interferenze eseguite sino al 31 dicembre 2015;
- alla capitalizzazione degli oneri finanziari legati al finanziamento project;
- dedotti i contributi in conto capitale ragionevolmente definiti alla data di predisposizione del presente documento.

‘L'indebitamento finanziario netto” al 31 dicembre 2015 viene di seguito dettagliato;

I | |

Disponibilita liquide 14.360.933
Disponibilita finanziaria corrente netta 14.360.933
Finanziamento project - oneri finanziari (481973.545)
Debit verso soci per finanziament (1.003.590)
Indebitamento finanziario non corrente (49.977.135)
Indebitamento finanziario netto : (35.616.202)

CONTRATTO DI APPALTO - INFORMAZIONI SUGLI INVESTIMENTI

Nel corso del 2015, la Societa, subentrando nel rapporto contrattuale alla SPM4 Scpa, ha proseguito nell'attivita realizzativa dell'opera
mediante I'affidamento dei lavori al CMM4, avvenuto con la sottoscrizione del “contratto di costruzione” il 22 dicembre 2014, di seguito
si riporta lo stato di avanzamento contrattuale al 31 dicembre 2015 confrontato con quello al 22 dicembre 2014;

Certificaton. | SAL n. Lavori a utio il Valore cumulato | % avanzamento Cerfficato n. SAL n. Lavori a tutto il| Valore cumulato |% avanzamento

5 19 31/10/2015 231.104.126
20 (") 31/12/2015 242.662.692 15,88 14 14 22/12/2014 180.537.378 11,82

LAVORI 1.527.837.316

(*) accertamenlo &l 31.12.2015

Si precisa che ai sensi del contratto di appalto, le coperture assicurative previste nella Concessione sono state emesse da M4 con
riaddebito dei costi a CMM4 (per maggior dettaglio si rimanda alla situazione economica, patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre
2015). In particolare:

- Polizza CAR, nella quale & inclusa anche la copertura per i macchinari rilevanti (TBM); a tal riguardo si menziona che € stata
emessa anche una appendice con validitd 12 mesi (da 07 marzo 2015 sino a 07 marzo 20186) per il periodo di giacenza in
officina delle TBM;

- Impegno alla emissione della decennale postuma;

- RC professionale per i progettisti.

Tali polizze prevedono un'appendice di vincolo a favore delle Banche finanziatrici.

Risultano invece in capo alla CMM4 i costi relativi alla emissione delle polizze relative alla responsabilita civile per i prestatori di lavoro,
la RCA per tutti i veicoli di proprieta nonché la “All Risk Attrezzature” fatto salvo le TBM che rientrano nella polizza CAR come sopra
menzionato.

AVANZAMENTO DELLE ATTIVITA' REALIZZATIVE

Nel corso del'anno 2015 sono proseguite ed hanno raggiunto uno stato avanzato le opere relative alla tratta Expo (Linate-Forlanini,
compreso il manufatto Sereni) avvicinandosi al loro completamento, in data 08 aprile 2015 le TBM hanno terminato |a realizzazione
delle gallerie ed ora sono in corso le opere di posa delle impermeabilizzazioni delle stazioni, mentre si sono avviate le opere
propedeutiche per I'avvio delle opere complessive della tratta Est-Ovest.

Il Consiglio di Amministrazione del 2 luglio 2015 ha approvato la perizia di variante al progetto definitivo, analoga delibera veniva
contestualmente assunta dal Consorzio MM4, al fine di recepire le prescrizioni e raccomandazioni formulate dal CIPE con la delibera
nr. 66/2013 del 9 settembre 2013. Nell'ambito di detta perizia di variante si & tenuto conto, inolire, delle modifiche richieste dalla
Sopraintendenza per i Beni Architettonici e Paesaggistici, avanzate nell'ambito dei procedimenti di autorizzazione paesaggistica in
attuazione delle Prescrizioni CIPE nr. 11 e 21 relativamente agli ambiti sottoposti a tutela ai sensi del D.Lgs. 42/2004.

Le modifiche introdotte rispondono anche alle esigenze emerse successivamente all'approvazione del progetto definitivo (ad es.
Consigli di Zona, Comitati di Quartiere ed associazioni varie) di mitigare 'impatto dei cantieri nel tessuto urbano e viabilistico, con
particolare riferimento al sito di Parco Solari ed ai cantieri lungo I'asse Lorenteggio-Foppa, riduzione dellingombro del cantiere della
stazione di San Babila, allontanamento dal centro cittadino del traffico pesante relativo al trasporto del materiale di scavo delle gallerie
e dei conci prefabbricati di rivestimento, riduzione del numero di espianti e tagli di alberature interferenti con i cantieri.

Il Concedente ha proceduto all'approvazione delle varianti non localizzative con determina dirigenziale nr. 184 del 9 luglio 2015 e nr.
191 del 16 luglio 2015, e con delibera di Giunta Comunale nr. 1273 del 10 luglio 2015 e nr. 1304 del 17 luglio 2015 per le varianti
localizzative ai fini dell'inoltro al Ministero Infrastrutture e Trasporti
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Alcuni aspetti delle varianti progettuali determinano, in alcuni limitati settori del tracciato della linea metropolitana, la modifica del
posizionamento delle gallerie al di fuori dei corridoi gia approvati, pertanto, queste ultime, debbono essere oggetto di nuova
approvazione da parte del CIPE (data prevista 3 maggio 2016).

Il Cronoprogramma dei lavori con tali varianti, resta invariato, confermando la durata complessiva del progetto di 88 mesi con
conclusione lavori al 30 aprile 2022.

L'ammontare complessivo degli importi riconosciuti per le varianti di Euro/000 26.398 non muta il valore complessivo dell'opera in
quanto si creano economie di Euro/000 15.073 per gli oneri esterni per I'attuazione dei piani di sicurezza, dovuti ad un diverso utilizzo
delle TBM e del trasporto del materiale di scavo e utilizzo delle somme messe a disposizione per I'attuazione delle prescrizioni CIPE,
complessivamente Euro/000 18.000 di cui Euro/000 12.100 assorbiti con questa variante. Quindi vi & solo una riallocazione degli importi
tra le voci del Quadro Tecnico Economico senza variazione dell'importo complessivo per la realizzazione.

Dopo approvazione da parte del CIPE sara formalizzato un Atto Aggiuntivo al Contratto EPC.

Il Consorzio MM4 con la firma della Convenzione di Concessione ha rinunciato alle riserve iscritte sino al SAL nr. 13, mentre risultano
iscritte riserve a partire dal SAL 15 per un ammontare di circa Euro/000 29.000 maturate fino alla data di approvazione del presente
bilancio.

In data 14 luglio 2015 si & tenuta la Conferenza dei Servizi in merito all'area del Deposito San Cristoforo (che insiste su una ex cava
chiamata “Ronchetto”) ove é stato attivato un procedimento di bonifica ambientale determinato dal rilevamento di una situazione
preesistente di inquinamento del sottosuolo, in tale ambito & stato svincolato da tale processo solo una parte dell'area, mentre per la
rimanente sono in corso di redazione I'Analisi di Rischio ed il progetto di bonifica/messa in sicurezza che sono state rimesse
all'attenzione della Conferenza dei Servizi, che si € chiusa in data 24 novembre 2015 con I'approvazione della nuova analisi di rischio;
anche presso I'area ex cava Tre Castelli vi sono state delle indagini per le bonifiche che hanno dato esito positivo.

Nel Consiglio di Amministrazione del 3 dicembre 2015 sono state illustrate dalla Direzione Tecnica le ipotesi di variante progettuale
relativa alla tratta centrale della linea, compresa fra le Stazioni Tricolore e Parco Solari, al fine di rispondere alle prescrizioni CIPE, alle
osservazioni/prescrizioni della Sopraintendenza alle Belle Arti e Paesaggio di Milano, nonché alle esigenze di contenimento degli
impianti di cantierizzazione. In quello del 22 dicembre 2015 sempre dalla Direzione Tecnica é stato comunicato che il Consorzio MM4
ha reso disponibile, in formato elettronico, i dettagli tecnici di detta variante della tratta centrale, per una prima valutazione da parte del
Concessionario, Direzione Lavori e Concedente, rinviando ad una successiva fase la trasmissione della valorizzazione economica ed
aggiornamento del cronoprogramma dell'opera.

Nel Consiglio di Amministrazione del 3 dicembre 2015 il Vice Presidente ha, anche, informato che si sta profilando una situazione di
potenziale conflittualita tra il Concedente ed il gestore dei servizi di telecomunicazioni, con riferimento alle opere di rimozione delle
interferenze legate ai sottoservizi. | continui ritardi nella rimozione delle interferenze rischiano di compromettere seriamente il rispetto
dei termini previsti dal cronoprogramma, pertanto, la Societa ha pil volte ribadito la necessita che il Concedente debba assumere
rapidamente determinazioni conclusive in merito alla gestione delle interferenze. Anche nel Consiglic di Amministrazione del 22
dicembre 2015 il Vice Presidente ha confermato che gli incontri intervenuti tra le parti non hanno portato alla individuazione di una
soluzione condivisa.

Occorre, altresi, indicare che 'ammontare previsto nel Quadro Tecnico Economico per le attivita relative al Coordinamento della
Sicurezza a fine dicembre ha sostanzialmente esaurito la propria capienza, pertanto, si dovra con il Concedente individuare una
soluzione di allocazione della spesa gia a partire dal 2016.

Alla data del 21 dicembre 2015 risulta emesso il certificato lavori nr. 21 riferito allo stato avanzamento lavori nr. 18 a tutto il 31 agosto
2015, occorre segnalare che la approvazione e il pagamento dei SAL stanno avvenendo con ritardi a volte considerevoli.

Dopo la chiusura dell'esercizio, & stato emesso il certificato lavori nr. 22 riferito allo stato avanzamento lavori nr. 19 a tutto il 31 ottobre
2015, mentre in data 3 maggio 2016 il RUP del Comune di Milano ha firmato il certificato di pagamento nr. 23 a tutto il 31 dicembre
2015 per un importo complessivo di Euro 12.060.371,35.

INTERFERENZE

Nel corso dell'anno I'attivita legata alla rimozione delle interferenze, in capo alla Concessionaria, ha registrato il seguente avanzamento:
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Rimborsi ceduti con perizie da SP M4 Scpa € 7.012.228
Impegni con aziende esercenti pubblici eserciz seniz anno 2015 € 2.681.343
Totale impegni interferenze al 31 dicembre 2015 € 9.693.571
Somme a disposizione da Quadro tecnico economico - Rimborsi ad aziende

esercenti pubblici servizi 20.000.000

Al 31 dicembre 2015 gli impegni assunti dalla Societa nei confronti delle aziende esercenti pubblici servizi per la risoluzione delle

interferenze con sottoservizi ammontano ad Euro/000 9.694.
| suddetti impegni hanno riguardato varie tipologie di interventi di risoluzione, in particolare:

- 22% di pertinenza degli enti gestori dei gasdotti e precisamente SNAM Rete Gas e A2A Gas;
- 11% verso gli enti gestori di impianti elettrici (Enel, A2A Reti Elettriche) per la modifica di linee di media bassa tensione, il
rifacimento di due cabine elettriche, I'adeguamento degli impianti diilluminazione pubblica e degli impianti semaforici ricadenti

nelle aree cantierizzate;

- 33% gli impegni relativi alle modifiche inerenti gli impianti di tipo telefonico/telecomunicazioni che hanno comportato interventi
su infrastrutture con cavi in rame e fibre ottiche. In questo caso gli enti interessati sono stati Telecom italia S.p.A. (di seguito

Telecom) e vari gestori telefonici (Wind, Metroweb, Fastweb);

- 34 % interventi su impianti di varia natura di a2a Calore & Servizi (deviazione condotte del teleriscaldamento), di ATM
(imozione pensiline fermate autobus e bagni automatici), di RFI (modifica impianti ferroviari), di SEA (modifica impianti e

impianti speciali relativi ai parcheggi presenti nell'area aereoportuale).

Occorre precisare che le attivita relative alla rimozione delle interferenze a partire dal secondo semestre dell'anno hanno subito un
significativo rallentamento, in particolare quelle relative alle telecomunicazioni ed in specie quelle che vedono coinvolto il gestore
Telecom. Il Concedente ritiene che, sulla base del Regolamento comunale per la concessione del sottosuolo e della Convenzione tra
Comune di Milano e Telecom del 25/11/98, dette opere di rimozione/spostamento, debbano essere a carico esclusivo del gestore
telefonico. Questa presa di posizione non é condivisa dal gestore telefonico ed in attesa degli sviluppi, di cui si trova illustrazione anche
nei fatti successivi alla chiusura dell'esercizio, la situazione di stallo nella rimozione delle interferenze, ha determinato dei ritardi
realizzativi dell'opera, vieppil crescenti, in alcune significative aree di cantiere, per ora non ancora quantificabili in termini economici.

ESPROPRI

Nel corso dell'esercizio |'attivita legata agli espropri in capo alla Concessionaria, ha registrato il seguente avanzamento al 31 dicembre

2015:
LINEA M4: TRATTA 1 - TRATTA 2 - TRATTA EXPO
COMUNI di MILANO - PESCHIERA BORROMEO e SEGRATE
= PROVVEDIMENTO DI I PROVVEDIMENTO DI Imowsomsmo OCC.URG. [ PROVVEDIMENTO DI OCC. | PROVEDIMENTODIOCC. | 1o o qu
ACCESSO ART.15 ASSERVIMENTO ART.22 ART.22BIS TEMP. SOTTOSUOLO ART.49 TEMP. ART.48
Tole previsp | 5.893
Tokle esequitd 0 649 74 999 249 1.971
Avanzameni per fpologia
di ativitd (%) 11,01% 1,26% 16,95% 4,23% 33,45%
ed anche con 'avanzamento economico delle indennita di esproprio al 31 dicembre 2015:
Attivita di esproprio e
e Attivita di esproprio L
s occupazioni temporanee R %
Valori in € occupazioni temporanee
previste da Piano Economico Avanzamento
Erogate
Approvato
[ Totale 30.050.000,00 11.853.424,00 39,45%
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GESTIONE FINANZIARIA

CONTRATTO DI FINANZIAMENTO - FINANZIAMENTO PROJECT

In data 22 dicembre 2014 la Societa ha sottoscritto il contratto di finanziamento pari a complessivi Euro 516.500.000 con un pool di
banche composto da Banca IMI, BNP Paribas Succursale italiana, Credit Agricole Corporate and Investment Bank Succursale di
Milano, MPS Capital Services Banca per le Imprese, Natixis Succursale di Milano, Unicredit S.p.A. (Mandate Lead Arranger- banche
finanziatrici), Cassa Depositi e Prestiti S.p.A.(Finanziatore), Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. (Banca Depositaria).

Il finanziamento risulta strutturato in cinque linee di credito, suddiviso fra le banche del pool secondo le quote di partecipazione:

e Euro 135.000.000, linea term (Tranche A) messa a disposizione dalle banche finanziatrici per i pagamenti dovuti dalla Societa
in relazione ai Costi di Progetto (non finanziati tramite mezzi propri - capitale sociale, prestito soci subordinato e mezzi propri
stand-by - e/o contributi pubblici), all'intero importo dell'imposta sostitutiva e alla costituzione del saldo minimo DSRA previsto
al termine del periodo di disponibilita;

e  Euro 82.500.000, linea term (Tranche B) messa a disposizione dalle banche finanziatrici intermediate (Banca IMI, MPS
Capital Services e Unicredit) utilizzando la provvista Banca Europea degli Investimenti (BEI)/Cassa Depositi e Prestiti (CDP)
per i pagamenti dovuti dalla Societa in relazione ai Costi di Progetto (diversi dallimposta sostitutiva e dall'lVA non finanziati
tramite mezzi propri e/o contributi pubblici) e alla cosfituzione del saldo minimo DSRA previsto al termine del periodo di
disponibilita;

e Euro 35.500.000, linea stand by necessaria al finanziamento di eventuali extra costi non finanziati tramite mezzi propri e/o
contributi pubblic;

e  Euro46.000.000, linea IVA necessaria a finanziare il fabbisogno IVA in relazione ai costi di progetto al netto della componente
IVA dovuta alla Societa in relazione ai contributi pubblici;

o Euro 217.500.000, linea CDP messa a disposizione da CDP con provvista BE| necessaria a finanziare Costi di Progetto
(diversi dall'imposta sostitutiva, non finanziati tramite mezzi propri e/o contributi pubblici) nonché la costituzione del saldo
minimo DSRA previsto al termine del periodo di disponibilita.

Il periodo di disponibilita delle linee terminera in una data compresa tra la data che cade novanta giorni naturali dopo il completamento
della linea M4 e il 31 dicembre 2022, mentre il periodo di rimborso avra come scadenza dicembre 2034, quindi con una durata
complessiva di 20 anni (fatto salvo la linea di credito IVA che prevede un termine di rimborso anticipato).

Nella documentazione finanziaria di cui sopra, unitamente al contratto di finanziamento, & stato sottoscritto, sempre, in data 22
dicembre 2014 il contratto di capitalizzazione da parte dei soci privati e del socio Comune di Milano con le banche finanziatrici,
riguardante gli impegni di versamento dei mezzi propri dei soci scadenziati in base al cronoprogramma previsto nel Piano Economico
Finanziario e dal rapporto di debt/equity (27:73) fissato nel contratto di finanziamento per consentire le erogazioni da parte delle banche.

In data 24 luglio 2015 si & avuto il closing dell'operazione di finanziamento presso I'advisor legale delle banche, con la sottoscrizione
da parte di M4, Soci Privati, Comune e banche finanziatrici dei seguenti documenti:

Pegno Azioni;

Pegno Conti;

Accordo Quadro Cessione Crediti IVA;

Cessione Crediti Progetto;

Accordo Diretto EPC;

Accordo Diretto O&M;

Consent Letter;

Lettera Riequilibrio Comune;

Accordo Modificativo al Contrato di Finanziamento;

unitamente alla consegna delle garanzie bancarie da parte dei Soci privati (fatto salvo il socio Sirti al quale & stata concessa una
proroga sino al 30 ottobre 2015) assolvendo in questo modo agli impegni assunti con la firma dell'accordo di capitalizzazione.

In data 27 luglio 2015 si & chiusa I'operazione di hedging, secondo le modalita indicate nel contratto di finanziamento. A tal proposito,

in una fase preliminare di impostazione dell'operazione, la Societd ha anche affidato I'incarico ad un docente di economia degli
intermediari finanziari per la redazione di una relazione sulla congruita della strategia di copertura adottata che non ha alcun carattere
speculativo, definita Plain Vanilta, con un CAP sull'80% della linea base nel periodo di disponibilita e IRS (Interest Rate Swap) al 20%

nel periodo di disponibilita e sul'80% nel periodo di rimborso, confermando che non risultano necessarie ulteriori coperture di hedgin

nel caso di euribor semestrale significativamente negativo per periodi prolungati. ( P
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Durante la fase di chiusura, la Societa & stata assistita da un altro docente di economia degli intermediari finanziari, il quale nella sua
relazione ha indicato che “i contratti di hedging perfezionati il 27 luglio hanno 'esclusiva finalita di proteggere M4 dal rialzo dei tassi di
interesse, evento che altrimenti determinerebbe un aumento del costo del debito [...]; | contratti sono conformi alla strategia di hedging
scelta dalla Societa ed indicata nel PEF e nell’Assumption Book [...]; sulla base delle analisi effettuate, le condizioni economiche alle
quali la Societa ha concluso le operazioni di IRS e di CAP appaiono allineate alle quotazioni di mercato e, tra I'altro migliori rispetto a
quelle stimate nell’Assumption Book [...]; le componenti del prezzo IRS e del CAP sono chiaramente comprensibili € non vi sono
elementi che facciano ritenere I'esistenza di costi non esplicitati”.

Sempre in pari data, M4, i Soci ed il Comune di Milano hanno firmato I'estensione degli atti di pegno a favore anche delle Banche
Hedging: Banca IMI S.p.A., BNP PARIBAS, Crédit Agricole Corporate and Investment Bank-Succursale di Milano, MPS Capital
Services Banca per le Imprese S.p.A., NATIXIS S.A. — Succursale di Milano, Unicredit S.p.A. e Natixis S.A..

In occasione del closing finanziario, sono state altresi apportate delle modifiche al contratto di finanziamento, tra le quali I'ampliamento
della linea VA ad Euro 61.000.000 portando il valore complessivo del contratto di finanziamento pari ad Euro $31.500.000, in seguito
al riscontro degli effetti delle operazioni effettuate nei confronti della Pubblica Amministrazione, il cosiddetto Split Payment, che hanno
determinato e determineranno un incremento del fabbisogno finanziario per la societa.

Vi & stato, inoltre, un scambio di corrispondenza con il Comune di Milano ed M4, firmato il 24 luglio 2015, in merito alle modalita
attuative delle previsioni della Convenzione in materia di riequilibrio, che impegna le parti a valutare, alla data del 30 aprile 2016, le
conseguenze del regime dello Split Payment (tenuto conto dell'incremento della Linea VA sopra indicato) e degli effetti dell'applicazione
dei contratti di hedging nel Piano Economico Finanziario contrattualeed il conseguente aggiornamento dello stesso e dell IRR degli
azionisti privati.

La prima erogazione del finanziamento project & avvenuta in data 31 luglio 2015 per un valore complessivo di Euro 29.188.503. Con
tale richiesta le banche hanno trattenuto le quote di loro spettanza relativamente a commissioni, oneri finanziari e imposta sostitutiva;
la Societa ha provveduto a liquidare gli advisor delle banche (condizione sospensiva alla prima erogazione), incassando un residuo
valore di Euro 13.946.503.

In data 18 dicembre 2015 si & avuta la seconda erogazione per un importo complessivo di Euro 19.785.042.

CONTRIBUTO PUBBLICO

L'importo complessivo in conto investimenti messo a disposizione da parte del Concedente & di Euro 1.198.350.927; di cui Euro
058.226.509 quale contributo statale (composto da una serie di fondi di cui il piu significativo & quello cosiddetto “Expo” per Euro
480.000.000), mentre la differenza & messa a disposizione utilizzando fondi comunali, al netto di quanto gia il Comune di Milano quale
capitale sociale. Detti contributi in conto investimenti vengono erogati in funzione dell'avanzamento nella realizzazione della Linea
metropolitana

OPERAZIONI SUL CAPITALE SOCIALE E FINANZIAMENTI DAI SOCI

Il capitale sociale iniziale & stato determinato in Euro 1.200.000 diviso in nr. 12.000 azioni, del valore nominale di Euro 100 di cui nr.
8.000 azioni di “categoria A” tutte assegnate al Comune di Milano, nr. 3.720 azioni di “categoria B” assegnate rispettivamente a Salini-
Impregilo S.p.A. (nr. 1.160), Astaldi S.p.A. (nr. 1.160), Ansaldobreda S.p.A. (nr. 640), Ansaldo STS S.p.A. (nr. 640), Sirti S.p.A. (nr.
120) e 280 azioni di “categoria C” assegnate ad Azienda Trasporti Milanesi S.p.A.

Il Consiglio di Amministrazione del 19 dicembre 2014, oltre a dare attuazione alle delibere assembleari, ha deciso nell'ambito dei poteri
di cui & stato investito di procedere a richiedere un primo aumento di capitale di Euro 75.000.000 (di cui capitale sociale pari ad Euro
18.750.000 - e riserva sovraprezzo azioni pari ad Euro 56.250.000) cosicché, nelle more di quanto previsto dai documenti finanziari e
della prima erogazione, la Societa fosse in grado di assolvere ai primi impegni economici

Il Consiglio di Amministrazione del 19 maggio 2015 ha deliberato nuovamente di aumentare a pagamento il capitale sociale per
nominali Euro 6.750.000,00, gravato da un sovraprezzo di complessivi Euro 20.250.000, offrendolo in opzione ai soci titolari delle azioni
in ragione del capitale da loro detenuto e delle categorie di azioni da essi possedute.

In data 4 agosto 2015 si & perfezionato I'aumento di capitale sociale inscindibile per complessivi Euro 27.000.000 (incluso di valore
nominale e sovraprezzo) con aggiornamento delle quote all'interno dei soci di categoria B; Ansaldo STS S.p.A. ed Ansaldobreda S.p.A.
hanno esercitato il diritto di opzione relativamente a quote non sottoscritte da parte dei Soci Sirti S.p.A. e di Salini-Impregilo S.p.a. ed
Astaldi S.p.A.(per questi due soci si & trattato di un mero riallineamento di quote a livello decimale di partecipazione).

In data 5 giugno 2015 il socio Ansaldobreda S.p.A. e la societd Hitachi Rail Italy S.p.A. hanno fatto pervenire alla Societd una
comunicazione congiunta relativamente alla cessione di ramo di azienda Ansaldobreda S.p.A, sottoscritta da Finmeccanica S.p.A.
(controllante di Ansaldobreda S.p.A.) e Hitachi Ltd., chiedendo il preventivo gradimento di M4 all'operazione di trasferimento delle
azioni.

Dopo una serie di richieste di chiarimento e di informazione, il Consiglio di Amministrazione nella data del 8 ottobre 2015 ha espresso
il proprio preventivo gradimento al trasferimento della quota di Ansaldo Breda ad Hitachi Rail Italy, in attesa dell'approvazione da parte
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del Concedente Comune di Milano, delle banche finanziatrici e della rinuncia del diritto di prelazione da parte degli altri soci, convocando
I'Assemblea straordinaria per approvazione anche ai sensi dello Statuto (art. 9); dando, inoltre, il proprio assenso al subentro di Hitachi
Rail ltaly S.p.A. nella posizione contrattuale nellambito del'EPC e tra i soci del Consorzio MM4.

L'Assemblea Straordinaria convocata in data 29 ottobre 2015 ha approvato, tenuto conto dei pareri legali e notarili ricevuti, il
trasferimento della quota di partecipazione ai sensi dello Statuto art. 9.1. Il Socio cedente AnsaldoBreda S.p.A. & rimasto nella
compagine sociefaria con una quota minima dello 0,1% , calcolata tenendo conto anche della differenza tra il valore della sua attuale
partecipazione in M4 e la quota dei lavori assegnati ad Ansaldobreda S.p.A., liberandosi anche dai successivi impegni di
capitalizzazione della Societa per i quali & subentrato il nuovo Socio con la consegna di proprie garanzie bancarie.

In data 9 novembre 2015 sono stati firmati gli atti, inclusi quelli di modifica della documentazione finanziaria, per il trasferimento delle
quote con tutti i soggetti coinvolti, tra cui le Banche finanziatrici, e relativo aggiornamento del libro soci.

Pertanto la situazione del capitale sociale della Societa al 31 dicembre 2015 risulta quella indicata a pag. 3 della presente Relazione.

In data 22 dicembre 2015 il Consiglio di Amministrazione, a seguito di una illustrazione della situazione finanziaria e dei fabbisogni
della Societa per i primi mesi del nuovo anno da parte del Direttore Amministrativo, ha deliberato la richiesta di versamento del Prestito
Soci Subordinato per Euro 14.208.748 in ragione dell'importo indicato per il 2015 nel PEF contrattuale. Nel mese di febbraio 2016 sono
avvenuti tutti i versamenti da parte dei soci con la sottoscrizione della documentazione contrattuale prevista per tale finanziamento.

In data 04 dicembre 2015 le Banche finanziatrici hanno consentito la seconda erogazione del finanziamento project per complessivi
Euro 19.785.042 richiedendo contestualmente al Socio Sirti di versare in conto prestito soci subordinato Euro 1.000.000, in attesa che
lo stesso potesse consegnare la garanzia di capitalizzazione per coprire gli impegni futuri di versamento di equity.

PERSONALE ED ASSETTO ORGANIZZATIVO

Al fine di avviare le necessarie attivita sociali, amministrative, contabili e finanziarie, M4 ha deciso di avvalersi di personale proprio oltre
che di personale distaccato messo a disposizione dai soci privati, pertanto, nel corso del secondo semestre sono avvenute una serie
di assunzioni..

| necessari passaggi per dotare di organico la Societa sono stati:

approvazione nel CdA del 02 febbraio 2015 dei documenti relativi alla struttura organizzativa della Societa denominati “M4
S.p.A.: Missione, Attivita, Struttura” e del relativo schema funzionale e organizzativo oltre all'approvazione del budget della
Societa da parte della Assemblea dei Soci del 16 aprile 2015;

- approvazione nel CdA del 13 febbraio 2015 del “Regolamento interno per il reclutamento del personale e I'affidamento di
incarichi esterni di natura autonoma”,

In data 9 marzo 2015 sono stati inseriti nel sito della Societa i primi annunci di ricerca di personale e al termine del periodo previsto
per invio delle candidature, a cui sono seguiti altri nel corso dell'anno.

In seguito alla pubblicazione delle ricerche di personale e alla loro valutazione, secondo quanto previsto dal Regolamento di cui sopra,
é stato individuato il personale che & progressivamente entrato a far parte dell'organizzazione della Societa.

Al 31 dicembre 2015 il personale della Societa & costituito da 11 impiegati; 4 quadri di cui 1 distaccato e 1 a tempo determinato, 2
dirigenti distaccati (Direttore Tecnico e Direttore AFC), per un totale di 17 unita, cosi come di seguito riepilogato:

Numero dei dipendenti Esercizio 2015
Dirigenti 2
Quadri 4
s i A CELIS . S =
Totale numero dipendenti 17

Entrambi i due dirigenti indicati sopra sono in distacco dai soci privati (Direttore Tecnico da Astaldi S.p.A. e Direttore Amministrazione
e Finanza da Salini Impregilo S.p.A.) cosi come il Responsabile Affari Legali e Societari inserito nel livello di "Quadro” in distacco da
Salini Impregilo S.p.A..

Nell'ambito del contratto di service sottoscritto con il socio Salini-mpregilo S.p.A. in data 14 maggio 2015 & stata prevista la
collaborazione del socio privato per I'adozione e l'utilizzo del sistema contabile applicativo integrato SAP.

ALTRE ATTIVITA’

Indata 13 febbraio 2015 il CdA, al fine di avviare |a necessaria attivita operativa della concessionaria M4, ha approvato il "Regolamento
ai sensi degli art. 125 e 238 del D. Lgs. Nr. 163/06. Disciplina dei contratti di lavori, forniture e servizi affidati ad M4 di importo inferiore
alle soglie di cui all'art. 125 del D. Lgs 163/06” ed il “Regolamento interno per il reclutamento del personale e |'affidamento di incarichi
esterni di natura autonoma’”; & stato inoltre presentato un budget annuale preliminare relativo ai costi di struttura della sede dellap
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Societa, che poi & stato oggetto di approvazione da parte dell’Assemblea dei Soci in data 16 aprile 2015 in linea con quanto previsto
dallo Statuto. Tale budget di spesa ¢ stato quantificato in un importo annuo non superiore ad Euro 2.000.000 oltre I'adeguamento
inflazionistico convenzionalmente riconosciuto del 1,7%.

Ai legali rappresentanti & stata data anche delega per formalizzare con il socio Salini-Impregilo S.p.A. il contratto di service per
I'assistenza nella installazione del sistema contabile SAP, nell'individuazione dei fornitori nell'ambito dell'area Information Technology,
nonché I'assistenza in favore della Societa per il subentro nelle polizze assicurative contrattuali ed emissione delle coperture
assicurative per le TBM inoperose sino al termine dell'Expo, per il rilascio della polizza ALOP e per I'impegno alla emissione della
decennale postuma, autorizzando anche Ia possibilita di usufruire di distacchi temporanei di personale

I Consiglio di Amministrazione del 1 aprile 2015, anche a seguito di vicende giudiziarie che hanno riguardato il Contraente, ha
deliberato di procedere alla rescissione di alcuni contratti passati dalla SPM4 Scpa, tra cui “piattaforma di legalita”, contratto CSP/CSE,
Responsabile Lavori.

Al fine di garantire la necessaria continuita di dette attivita, successivamente si & proceduto ad affidare detti incarichi a Metropolitana
Milanese S.p.A. per assolvere il ruolo di CSP/CSE sino al 31 ottobre 2015 e successiva proroga, ad Ing. Alberto Palombarini S.r.l.
come Responsabile Lavori, con successiva proroga, ed a SGI di Giuriolo Enrico & SAS per la messa a disposizione della piattaforma
informatica. Gia ad agosto 2015 & stata avviata la procedura per la scelta del Responsabile Lavori con Bando Europeo, la cui
aggiudicazione & prevista nel primo semestre 2016. Per I'affidamento definitivo del ruolo di CSP/CSE, nel primo semestre del 2016 vi
sara l'avvio di analoga procedura a livello europeo.

M4 & subentrata a SPM4 Scpa nella gestione del protocollo di legalita sottoscritto in data 27 marzo 2014 con la Prefettura di Milano e
Comune di Milano per la sorveglianza e monitoraggio delle imprese affidatarie di opere connesse a Expo 2015; inoltre M4 & una delle
Opere oggetto di monitoraggio dei movimenti finanziari da parte del Ministero degli Interni (protocollo CAPACI) che coinvolge tutte
imprese rientranti nella filiera dell'opera, con apertura di conti correnti dedicati ed indicazioni di specifiche casuali per le transazioni
finanziarie.

Nell'Assemblea dei Soci del 16 luglio 2015 il Socio Comune di Milano ha indicato come nuovo consigliere Emanuela Molinaro in
sostituzione della dimissionaria Laura Brambilla ed & stata deliberata la nomina come Presidente del CdA del consigliere Fabio Iginio
Terragni.

M4 ha affidato incarico alla Societa in2.it S.r.I. di predisporre uno studio di fattibilita per implementare una piattaforma digitale “Building
Information Modelling” (BIMM) finalizzata a supportare |a realizzazione e gestione dell'Opera. Trattasi di una piattaforma digitale con
una elevata valenza innovativa per I'ltalia, in grado di generare riscontri positivi nei confronti di tutti i soggetti interessati, come il Comune
di Milano, Soci privati, Direzione Lavori, Alta Sorveglianza etc. Tra gli effetti positivi attesi potrebbe esserci un maggior ritorno sugli
investimenti, una riduzione delle tempistiche progettuali, un aumento del valore sociale dell'opera, una piattaforma di controllo
trasparente e accessibile in remoto da tutti i soggetti abilitati, un “database” di progetto come asset addizionale dell'opera (lifecycle
value), di grande importanza anche per la successiva manutenzione e gestione.

In data 06 ottobre 2015 vi & stata la presentazione del piano di fattibilita del progetto BIIM presso il Comune di Milano.

Afar data dal 30 novembre 2015 la Societa operativa si & definitivamente trasferita presso la sede sociale di Piazza Castello 3 terminati
i lavori di ristrutturazione degli uffici, chiudendo la sede operativa di Via Mecenate nr. 90.

Nel CdA del 22 dicembre 2015 il consigliere Renato Gambarini & stato nominato Responsabile della Corruzione e della Trasparenza.

FABBISOGNO FINANZIARIO

Nella tabella seguente viene riportato il fabbisogno finanziario della Societa relativo all'anno 2016:

Valori in €/000 Anno 2016
Uscite previste per lavori e oneri finanziari (IVA 236,102,931
compresa)
[Fonﬁ di finanziamento ]
Erogazione Contributo pubblico 151.829.446
Equity soci (*) 57.226.074
TOTALE FONTI DI FINANZIAMENTO 209.055.520

(*) comprensivo di una quota di prestito subordinato
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L'ammontare di Euro/000 236.102 relativo alle uscite previste per lavori e oneri finanziari e costi di struttura, della SPV & determinato
sulla base del cronoprogramma in linea con il PEF allegato alla Convenzione, nonché alle attivita cosi come previste nel contratto di
appalto e contratto di finanziamento, tenendo ovviamente in considerazione i tempi medi di pagamento delle varie tipologie di fornitori.
La Societd monitora I'evoluzione dei lavori e delle attivita svolte, verificando costantemente che questi siano compatibili con i flussi
finanziari disponibili.

|I fabbisogno finanziario di circa Euro/000 27.047 sara coperto nell'anno 2016 mediante 'erogazione del finanziamento project .

Tali previsioni sono state modulate in linea con le ipotesi assunte nel’ambito del PEF allegato alla Convenzione e sulla base del
fabbisogno dell'esercizio con la totale copertura dei costi di costruzione, mediante Contributo Pubblico, versamento di equity (capitale
sociale e prestito soci subordinato) e finanziamento project, mantenendo equilibrata la struttura finanziaria tra apporto di contributi
pubblici e fonti private e queste ultime, nelle proporzioni debt/equity indicate nel finanziamento project. Occorre precisare che il
fabbisogno IVA viene coperto con utilizzo di apposita linea di finanziamento.

Tutto quanto sopra esposto, consente di assicurare la continuita aziendale.

INFORMAZIONI SUI RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

M4 S.p.a. e una Societa concessionaria “mista”, il cui Socio di maggioranza, il Comune di Milano & anche Concedente, mentre i Soci
privati, identificati attraverso una procedura di gara, sono gli esecutori materiali dell'opera (affidatari). Si specifica che, con nota del 26
aprile 2016, il Comune di Milano, richiamando analogicamente per M4 |a stessa interpretazione normativa applicata ad A.T. M. S.p.a.
(per altro con socio unico il Comune di Milang), ritiene corretta la non applicabilita dell'art. 2497 c.c. e s.s. per la Societa relativamente
allattivita di direzione e coordinamento da parte del socio di maggioranza assoluta.

Stante la fattispecie contrattuale e societaria di M4, le operazioni con parti correlate sono, dunque, destinate a presentarsi con grande
frequenza.

Ai sensi della normativa vigente di seguito si riportano le informazioni relativi ai rapporti con parti correlate:

DEBITI CREDITI DEBITI CREDITI
PARTI CORRELATE coSTI RICAVI 50, o gy 7 s
Commerciali Commerciali Finanziari Finanziari
SPM4 Scpa 199.662 547 121.101.130 404.100 .
ConsorZoMM4 64649820 5128370 32819432 5128370 i
Metropolitana Milanese SpA 339.849 10000 340949 12.200
Comune di Milano 21049655 62.585.089 20433212 36.922.038
Agenzia Mobilita Ambiente T erritorio SpA 42285 - 31985 5
Salini Impregilo SpA 217,579 218.450 126429 254 455
Metroblu S.c.a.rl. e 18015 . 6.251 T
AT M. SpA 550 50674 605 58902 i
Astaldi SpA 38.571 215.649 38571 249.740
Ansaldo Breda SpA : 124301 - 151.695
Ansaldo STS SpA 13014 116543 - 135351
SirtiSpA - 20187 - 23820  1.003.590 )
Hitachi Rail ltaly SpA - 31123 3 B

In data 22 dicembre 2014 vi & stato I'atto di acquisto di beni dalla SPM4 Scpa (composta dai Soci privati di M4 S.p.a.) e in data 15
dicembre 2015 vi € stato I'atto aggiuntivo per il per il periodo di riferimento dal 01 novembre 2014 al 22 dicembre 2014. | costi si
riferiscono alle fatture passive ricevute da SPM4 Scpa a fronte dell'acquisto dei beni alla data del 22 dicembre; tali costi sono stati
iscritti direttamente nelle immobilizzazioni in corso. | ricavi si riferiscono alle fatture attive emesse nei confronti della SPM4 Scpa a
fronte dei contributi pubblici gia ricevuti dalla stessa e acquisiti dalla M4 S.p.A; tali contributi fatturati sono stati iscritti a deduzione delle
immobilizzazioni in corso in linea con la contabilizzazione prevista da OIC 20.

M4 e CMM4 hanno sottoscritto in data 22 dicembre 2014 il confratto di appalto, avente ad oggetto la progettazione esecutiva e
costruttiva e la realizzazione “chiavi in mano” dell'opera in conformita al progetto definitivo approvato con le delibere di approvazione
del Progetto Esecutivo. Si rimanda a tal proposito a quanta riportato al paragrafo “Contratto di appalto — informazione sugli investimenti”
della presente relazione. Il valore complessivo di tale contratto ammonta a Euro 1.527.837.316. | costi sono stati direttamente iscritti
nelle immobilizzazioni incorso, mentre i ricavi, iscritti a conto economico, si riferiscono ai riaddebiti di polizze assicurative cosi come
disciplinato dallo stesso Contratto di Costruzione.
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In data 2 gennaio 2015 ¢ stato sottoscritto tra Metropolitana Milanese S.p.A e Comune Milano il contratto per la Direzione Lavori di
Euro 20.056.884; la Societa ha espresso conseguentemente la volonta al Comune di Milano di beneficiare delle attivita di direzione
lavori affidate a Metropolitana Milanese S.p.A..

Il giomo 11 giugno 2015 la Societa ha inoltre sottoscritto con Metropolitana Milanese S.p.A. un contratto temporaneo del servizio di
coordinamento della sicurezza in fase di progettazione e di coordinamento della sicurezza in fase di esecuzione. Tale accordo ha
validita sino all"11 ottobre 2015 ed ha un valore complessivo di Euro 198.000, successivamente prorogato per ulteriori 4 mesi. | rapporti
commerciali esposti nella tabella precedente si riferiscono a tali servizi.

La contabilizzazione prevista a fronte del sostenimento di tali oneri & l'iscrizione diretta tra le immobilizzazioni in corso e acconti.

I ricavi contabilizzati a conto economico sono riferiti ai riaddebiti per costi della parte correlata in questione.

La Convenzione di Concessione sottoscritta con il concedente Comune di Milano prevede il sostenimento di taluni costi di costruzione
direttamente da parte di M4, fra i quali i principali si riferiscono alle interferenze, agli espropri, all'alta vigilanza e ai costi per il protocollo
di legalita. Tali costi sono poi riaddebitati al Comune di Milano. Altri costi sono invece sostenuti direttamente dal Comune di Milano,
che li riaddebita ad M4 e questultima poi a sua volta li riaddebita al Comune insieme ai precedenti, per la sola quota prevista dalla
Convenzione come contributo pubblico. | rapporti di debito e credito commerciale esposti in tabella si riferiscono a tali fattispecie. Tali
costi sono capitalizzati fra le immobilizzazioni in corso.

In data 17 aprile 2015 & stata stipulata una convenzione tra M4 e Comune di Milano (settore demanio patrimonio e logistica) regolante
la concessione in locazione dell'unita immobiliare sito in Piazza Castello 3, a uso sedefufficio, con un valore annuo di Euro 183.825,
oltre le spese accessorie, per la durata di 12 anni, il cui canone, iscritto a conto economico & cominciato a decorrere dopo 4 mesi
(agosto 2015) al fine di consentire i lavori di ristrutturazione.

E' stata affidata all'Agenzia Mobilita Ambiente Territorio (AMAT) S.p.A. I'Alta Sorveglianza, come contratto gia in essere al quale M4 &
subentrata ad SPM4 Scpa, inoltre, alla stessa, in data 14 maggio 2015 & stato affidato incarico per la predisposizione del piano
triennale di prevenzione della corruzione e del programma triennale per la trasparenza ed integrita e I'attivita di redazione del modello
di organizzazione, gestione e controllo ai sensi del D.Lgs. nr. 231/2001, per un ammontare complessivo di Euro 39.900. Tali costi sono
stati contabilizzati a conto economico.

In data 15 aprile 2015 e poi con atto aggiuntivo del 14 maggio 2015, ¢ stato sottoscritto il contratto di “service” con il Socio Salini-
Impregilo S.p.A per assistenza di natura informatica, assicurativa e gestione del personale pari ad Euro 25.000, rinnovato il 4 dicembre
2015 per utteriori 12 mesi ma limitato alle sole attivita di assistenza ed implementazione del sistema contabile “SAP" i cui costi sono
stati contabilizzati a conto economico.

In data 30 giugno 2015 & stato sottoscritto un contratto con Metroblu S.c.a.r.l. per la messa a disposizione di alloggi e la fruizione di
servizi presso il campo base per 5 dipendenti di M4 S.p.A. sino al 31 dicembre 2015 i cui costi sono stati contabilizzati a conto
£conomico.

Il Consorzio MM4 ha provveduto alla messa a disposizione di locali uso ufficio presso il Campo Base, destinati al Coordinatore della
Sicurezza in Esecuzione ed alla Direzione Lavori per l'intero anno 2015.

Ad ATM. servizi diversificati s.r.|. & stato affidato il noleggio bus con conducente per trasporto persone in visitai ai cantieri di M4 il
giorno 30 ottobre 2015 il cui coste & stato contabilizzato a conto economico.

Con i soci privati € in corso di formalizzazione un accordo, che prevederebbe |'accettazione dei costi relativi ai diversi advisor legali,
tecnici e assicurativi per il periodo dal 23 dicembre 2014 al 31 luglio 2015 per il raggiungimento del closing finanziario ai sensi dell'art
12 della Convezione di Concessione, mentre per il riaddebito dei costi logistici e servizi di base a carico dei soci privati di categoria B
e C ai sensi della previsione statutaria art. 17.8 (iii) lett. (b) & possibile individuare, mancando qualsiasi altro/ulteriore documento
contrattuale, di rimanere nel perimetro indicato dai Soci privati nell'allegato M dell'offerta, pertanto il riaddebito riguarda il 2015, ma lo
stesso criterio potrebbe valere per natura di costi anche per il 2016: utenze, ammortamenti annuali di beni quali arredi, mobili, pe,
impianti vari; noleggio autovetture ed altre attrezzature, service informatico.

Le operazioni sopra indicate sono state effettuate a normali condizioni di mercato.

POSSESSO DI AZIONI PROPRIE E/O DI AZIONI

Si precisa che la Societa, in proprio o per tramite di Societa fiduciaria o interposta persona, non possiede, né ha acquistato o alienato,
nel corso dell'esercizio, azioni proprie.

NORMATIVA SULLA LEGGE RIGUARDANTE LA RESPONSABILITA’ AMMINISTRATIVA

I Consiglio di Amministrazione del 2 febbraio 2015 ha dato mandato al Consigliere Delegato di awviare la procedura selettiva per
lindividuazione di un soggetto specializzato nella mappatura dei rischi, nella redazione del modello organizzativo e del Codice Etico
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(attivita prodromiche alla nomina dell'Organismo di Vigilanza ai sensi D.Lgs. 231/2001). In tal senso, & stata affidato ad AMAT l'incarico
per |a predisposizione del piano triennale di prevenzione della corruzione e del programma triennale per la trasparenza ed integrita e
attivita di redazione.

INFORMAZIONI SUGLI STRUMENTI FINANZIARI

Con riferimento alle informazioni da fornire riguardo gli strumenti finanziari, alla data del 31 dicembre 2015 risulta in essere una
aperazione di copertura sui tassi di interesse sulle linee di finanziamento non avente alcun carattere speculativo, definita Plain Vanilla,
con un CAP sull'80% della linea base nel periodo di disponibilita e IRS (Interest Rate Swap) al 20% sempre nel periodo di disponibilita
mentre sara sull'80% nel periodo di rimborso del finanziamento. Per maggiori dettagli sul valore nominale in essere ed il relativo Fair
Value al 31 dicembre 2015 di tali strumenti derivati si rimanda a quanto esposto nella sezione dei Conti d'Ordine nella nota integrativa.

INFORMAZIONI SUI RISCHI

In questa parte della presente relazione, in ottemperanza a quanto previsto dall'art. 2428 del Codice Civile, si riportano gli eventuali
rischi, intendendo per tali, quegli eventi atti a produrre effetti negativi in ordine al perseguimento degli obiettivi aziendali, e che quindi
ostacolano la creazione di valore:

o  Rischio di prezzo
Data la particolare tipologia dell'attivita svolta deve, al momento trattandosi di una fase iniziale, ritenersi remoto tale tipo di

rischio ed in ogni caso la variante in corso di approvazione da parte del CIPE non determina, per quanto alle attuali stime,
alcuna richiesta di riequilibrio. Il valore complessivo del Quadro Economico approvato dal CIPE con il Progetto Definitivo al
momento pare congruo con I'avanzamento dei lavori e delle altre voci inserite nel Quadro Economico. Non si pu6 comunque
escludere che, qualora nel corso del periodo di costruzione dell'opera sopraggiungano costi addizionali non previsti o
modifiche normative rilevanti tali da modificare il costo complessivo dellinvestimento, gli Amministratori debbano attivare la
richiesta di riequilibrio nei limiti consentiti dal contratto di concessione. Pertanto la Societa valutera tutte le azioni da
intraprendere volte all'intero recupero della tariffa cosi come indicata nel Piano Economico Finanziario.

o Rischio di credito
Data la particolare fase operativa della Societ, tale tipo di rischio al momento pud essere limitato ai rapporti in essere con il
sistema bancario e alla disponibilita del finanziamento pubblico nelle voci di cui & composto (quota Comune — quota Expo)
messo a disposizione.
Con la firma a dicembre 2014 del finanziamento project ed il closing di luglio 2015, si ritiene sostanzialmente limitato ad
eventuali accadimenti relativi alla realizzazione dell'opera o della Vostra Societa, che possano impedire I'erogazione dello
stesso o ad eventuali “market disruptions” indicate nel contratto stesso.

o Rischio diliquidita
II rischio di liquidita & rappresentato dal rischio di indisponibilita di risorse finanziarie ed & riferito alla capacita della Societa di
far fronte al fabbisogno previsto per la realizzazione del progetto. Si rimanda a tal proposito a quanto commentato nella
sezione “Fabbisogno finanziario” della presente relazione.

o Rischio di cambio
La Societa non é soggetta a tale tipo di rischio.

o Rischio di mercato

Considerata la particolare tipologia di attivita, il rischio di mercato si deve ricondurre al cosiddetto rischio di traffico, nel senso
che in sede di redazione del piano economico e finanziario siano state adottate stime in relazione allo studio del traffico
atteso, tenuto conto un determinato costo dell'investimento ed una definita remunerazione attesa dell'investimento. Non si
pud comunque escludere, tenuto conto 'alea che contraddistingue le usuali stime di lungo termine, si possano verificare
scostamenti rispetto al traffico reale. Al momento della redazione del presente bilancic, essendo l'opera nella fase iniziale
della costruzione, si ritiene tale rischio non ricorrente nel breve periodo. Nel caso di specie tuttavia, tale rischio non sussiste
in quanto il PEF prevede un rimborso del canone annuale di gestione.

Oltre a quanto sopra esposto, la Societa, con riferimento alla gestione dei rischi finanziari, ha individuato il rischio legato alla
fluttuazione dei tassi di interesse legati al finanziamento senior. La strategia posta in essere é stata la sottoscrizione al closing
finanziario dei contratti derivati di copertura proprio volti al contenimento degli stessi. Si rimanda a quanto riportato alla
sezione Informativa sugli strumenti derivati per una disamina di dettaglio delle coperture sottoscritte.

INFORMAZIONI RIGUARDANTI LA DISCIPLINA DI CUI AL D.LGS. 81/2008 GIA’ 626/1994

A questo proposito non vi sono informazioni da riferire in merito ad eventuali infortuni sul lavoro, pii 0 meno gravi, nonché malatti
professionali riguardanti il personale iscritto nel libro unico del lavoro (LUL), da cui possa derivarne una responsabilita aziendale.
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INFORMAZIONI OBBLIGATORIE SULL'AMBIENTE

Non vi sono informazioni da riferire in merito ad eventuali danni causati all'ambiente o a eventuali sanzioni o pene inflitte per reati o
danni ambientali.

SEDI SECONDARIE

Alla data di redazione della presente Relazione degli Amministratori sulla Gestione non risultanc aperte sedi secondarie della Societd
ed anche la sede operativa ed amministrativa in via Mecenate nr. 90 — Milano & stata chiusa a fine novembre 2015.

ATTIVITA’ DI RICERCA E SVILUPPO

In ossequio a quanto richiesto dall'art. 2428 del Codice Civile, si fa presente che, nel corso dell'esercizio , la Societa non ha svolto
attivita di ricerca e sviluppo.

CONTRATTI DI LOCAZIONE FINANZIARIA

Al 31 dicembre 2015 non vi sono contratti in essere di locazione finanziaria.

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO ED EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Il CdA del 28 gennaio 2016 ha approvato il Piano Triennale Prevenzione della Corruzione ed il Programma Triennale per la
Trasparenza ed Integrita 2016-2018 ed il codice Etico di Comportamento, in quello del 5 febbraio 2016 a completamento & stato
approvato il Modello Organizzazione Gestione e Controllo ex D.Lgs. 231/01.

Nel CdA del 5 febbraio 2016 vengono confermati e meglio precisati i Poteri del Vice Presidente ai sensi dello Statuto art. 19 commi 3
e 4, nonché indicato il suo sostituto, in caso di assenza o di impedimento, nei rapporti con il Concedente come previsto dalla
Convenzione ai sensi dell'art. 3.6, nella persona del Direttore Tecnico.

Relativamente al tema della risoluzione delle interferenze, mentre il Comune di Milano sembra aver trovato una soluzione per quel che
riguarda le reti elettriche e gas con il gestore A2A, non vi & ancora alcun sviluppo positivo per le societa di telecomunicazioni in
particolare Telecom. La Societa ha anche affidato ad un legale I'esame della possibilita di agire in maniera forzosa nei confronti degli
enti interferiti, considerato il grave danno che la situazione sta provocando e di sollecitare il Comune all'emissione di una ordinanza
che imponga I'esecuzione immediata delle opere previste nel piano di risoluzione delle interferenze. In data 3 marzo 2016, il RUP ha
emesso l'ordinanza nei confronti di Telecom di procedere immediatamente, a propria cura € spese, a posizionare nel sedime
appositamente predisposto dall’ Amministrazione la rete di telecomunicazione di cui & proprietaria.

Dopo ulteriore diniego da parte della societa telefonica, iI Comune in data 17 marzo 2016 ha emesso Ordinanza verso la
Concessionaria di richiesta di esecuzione in danno, impegnandosi a fornire all' Amministrazione concedente ogni utile informazione
progettuale ed economica per la preventiva istruttoria tecnico-economica di rito, anche al fine di addebitare i costi patiti € patiendi al
soggetto responsabile della esecuzione coattiva.

In data 13 aprile 2016 la Societa ha ricevuto notifica del ricorso al TAR Regione Lombardia da parte di Telecom contro il Comune di
Milanc e nei confronti di SPV Linea M4 S.p.A. e Consorzio MM4 in merito all’'ordinanza emessa dal RUP in data 3 marzo 2016.
Tenuto conto di quanto soprariportato, allo stato attuale non risulta determinabile in modo attendibile 'onere economico connesso al
ritardo nei lavori che questa situazione sta causando. E', comunque, ipotizzabile che 'ammontare di questi oneri possa diventare
rilevante anche per i riflessi che la stessa problematica potra insorgere per la rimozione delle interferenze connesse altre societa
telefoniche ed anche per le altre parti del tratto metropolitano in corso di realizzazione che saranno soggette alla rimozione di
interferenze appartenenti a Telecom. Si ritiene, tuttavia, che eventuali maggiori oneri possano comunque essere oggetto di riequilibrio
elo riaddebito al Concedente, in quanto riconducibile a “Fatto del Terzo” ai sensi della Concessione.

In data 15 gennaio 2016 il Consorzio MM4 ha inviato alla Concessionaria il computo metrico estimativo ed il cronoprogramma della
cosi detta Variante Centro, compresa tra le fermate di Tricolore e Solari, in relazione alle prescrizioni CIPE, alle raccomandazioni e
prescrizioni della Sopraintendenza alle Belle Arti e al paesaggio di Milano, agli indirizzi del Concedente Comune di Milano, al fine di
minimizzare l'impatto dei cantieri sulla viabilita.

L'Affidatario ha altresi inviato la documentazione alla Direzione Tecnica per la revisione critica degli elaborati e dei computi metrici. |l
mantenimento dell'attuale cronoprogramma é strettamente connesso alla tempistica per I'approvazione da parte del Concedente della
Variante stessa.

Sono seguiti approfondimenti ed incontri con tutte le parti coinvolte (Consorzio MM4, Concessionaria, Concedente, Direzione Lavori),
alfine di trovare una soluzione anche di tipo economico e sul cronopregramma complessivo dei lavori. Le banche finanziatrici attraverso
gli advisor tecnici e legali e la banca agente sono stati tenuti e sono costantemente informati.

21



SPV Linea M4 S.p.A. | Bilancio al 31 dicembre 2015

In data 06 aprile 2016 || CdA ha approvato la proposta di “Variante Centro”, trasmettendola al Comune per I'approvazione da parte
della Giunta Comunale e delle Banche Finanziatrici ai sensi delle facolta riservate previste nel Contratto di finanziamento. Il valore
complessivo per la realizzazione dell'opera non varia, ma vengono utilizzate le somme messe a disposizione nel Quadro Tecnico
Economico per le voci relative agli Imprevisti e a quelle per le Prescrizioni CIPE, come pure restano immutati gli 88 mesi per la
realizzazione dell'Opera anche se a mero titolo convenzionale. Si precisa che ogni ‘riserva” economica avanzata dal Consorzio MM4
sino al 31 marzo 2016, pari a circa 29 milioni di Euro gia citati nella presente relazione, verrebbe ritirata con 'approvazione da parte
del Concedente della “Variante centro” da parte del Concedente. |l contratto di appalto con CMM4 verrebbe aggiornato ad Euro
1.541.860.393,12, con un incremento di Euro 14.023.076,68 riducendo gli Imprevisti ad una somma residua di Euro 1.049.716,95.

In data 06 aprile 2016, dopo aver ricevuto la consent letter da parte della Banca Agente, la Societa ha proceduto alla terza richiesta di
erogazione per un importo complessivo di Euro 9.117.973,78.

Relativamente allo scambio di corrispondenza con il Comune di Milano ed M4, firmato il 24 luglio 2015 in fase di closing finanziario
circa le modalita attuative delle previsioni della Convenzione in materia di Riequilibrio, in base alle quali era stato concordato di fissare
al 30 aprile 2016 la valutazione delle conseguenze del regime dello Split Payment (tenuto conto dell'incremento della Linea Iva illustrata
a pag.15) e degli effetti dell'applicazione dei contratti di hedging nel Piano Economico Finanziario Contrattuale ed il conseguente
aggiornamento dell'lRR degli azionisti privati, in data 26 aprile 2016 & stato chiesto di procedere con la proroga dei termini al 31 luglio
2016, in modo da poter verificare la correttezza dell'ipotesi dei 9 mesi per 'incasso da parte della Agenzia delle Entrate della richiesta
di rimborso IVA a credito (la prima richiesta per il [1l trimestre 2015 & stata presentata a fine ottobre 2015) e gli effetti della strategia di
hedging, in quanto gli intervalli temporali indicati nelle schede “rate swap transaction” sottoscritti con le Banche Hedging prevedono il
primo conteggio dal 1 gennaio 2016 al 30 giugno 2016 incluso.

La Societa in merito alla richiesta inviata ai soci sia privati sia pubblico di riconoscimento delle spese secondo le previsioni dello Statuto
ai sensi dell'art.17.8 comma (iii) (b) “le strutture logistiche ed i servizi di base saranno a carico dei soci di categoria B e C, da loro
direttamente fornisti o a costi rimborsati, con riparto proporzionale alle quote di capitale possedute; fa eccezione la messa a disposizione
della sede, cui provvedera il Comune”, ha ricevuto in data 26 febbraio 2016 da parte del RUP del Comune di Milano risposta negativa
in merito al riconoscimento dei costi del contratto di locazione della sede, dei costi di ristrutturazione ed anche dei costi afferenti al
periodo di apertura della Sede operativa, in attesa che venisse resa disponibile la sede di Piazza Castello 3. La Societa ritiene, in ogni
caso, che procedera nei modi e nelle sedi opportune a rivendicare le proprie ragioni di riconoscimento del proprio credito nei confronti
del socio pubblico.

Con i soci privati si sta cercando di addivenire alla finalizzazione di un accordo che preveda I'accettazione dei costi relativi ai diversi
advisor legali, tecnici e assicurativi per il periodo dal 23 dicembre 2014 al 31 luglio 2015 per il raggiungimento del closing finanziario
ai sensi dell'art 12 della Convezione di Concessione, mentre per il riaddebito dei costi logistici e servizi di base a carico dei soci privati
di categoria B e C ai sensi della previsione statutaria art. 17.8 (iii) lett. (b) si starebbe concordando mancando qualsiasi altro/ulteriore
documento contrattuale, di rimanere nel perimetro indicato dai Soci privati nell'allegato M dell'offerta, pertanto il riaddebito riguarda
I'anno 2015, prefigurando un accordo per natura di costi anche per il 2016 ovvero: utenze, ammortamenti annuali di beni quali arredi,
mobili, pc, impianti vari; noleggio autovetture ed altre attrezzature, service informatico, non essendo pero ancora finalizzato 'accordo
per il riaddebito relativo alla parte della previsione statutaria la Societa ha parimenti acceso un accantonamento per fondo svalutazione
crediti di Euro 187.803.

La Societa ha avviato le procedure, secondo i regolamenti interni, per l'ndividuazione del consulente legale nel finanziamento project,
di quello legale e societario per 'anno 2016, nonché la nomina della commissione per la scelta dei membri dell'Organismo di Vigilanza.

Dopo la chiusura dell'esercizio & stato emesso il certificato lavori nr. 22 riferito allo stato avanzamento lavori nr. 19 a tutto il 31 ottobre
2015 per un importo complessivo di Euro 12.174.944.30, mentre in data 3 maggio 2016, il RUP del Comune di Milano ha firmato il
certificato di pagamento nr. 23 a tutto il 31 dicembre 2015 per un importo complessivo di Euro 12.060.371,35.

In data 25 marzo 2016 il T. A. R. della Regione Lombardia ha respinto il nuovo ricorso per motivi aggiunti relativamente al supposto
cambio delle condizioni del finanziamento e ritardo nella firma della documentazione contrattuale, presentato dal concorrente Pizzarotti
in merito alla aggiudicazione della gara.

Il CdA in data 30 marzo 2016, ha deliberato di avvalersi del maggior termine di 180 (cento ottanta giorni) di cui all'articolo 2364, secondo
comma, del Codice Civile, per I'approvazione del Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2015, con le seguenti motivazioni: la Societa M4,
si & andata strutturando progressivamente nel corso del 2015, arrivando a disporre di personale proprio in misura adeguata solo a
partire dagli ultimi mesi del 2015; 'organigramma della Societa & stato approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 5 febbraio
2016; la sede legale della Societa in Piazza Castello 3 & divenuta operativa solo a partire dal mese di dicembre 2015. | tempi di
assunzione del personale e di strutturazione logistica hanno ovviamente influito sulla capacita operativa di M4 S.p.A,, che si &
sostanzialmente completata tra la fine del 2015 e i primi mesi del 2016 e questo anche per la Direzione Amministrazione e Finanza; il
sistema contabile SAP, adottato dalla Societa, & divenuto pienamente funzionale a fine anno 2015 con la necessita di inserire tutta la
contabilita dell'anno in brevissimo periodo.
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La Societa e in contatto dopo una preliminare verifica del Concedente, con la Direzione Lavori per I'emissione del certificato a rimborso
delle spese sostenute per il 2015 relativamente alle attivita in capo alla Concessionaria, quali rimozione interferenze, indennita di
espropri ed ulteriori attivita come quelle attinenti all'aggiornamento del protocollo di legalita.

Il Consiglio di Amministrazione propone di rinviare a nuovo la perdita di esercizio di Euro 302.503

Milano, 26 maggio 2016
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BILANCIO D’ESERCIZIO
al 31 dicembre 2015
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STATO PATRIMONIALE ATTIVO

31 dicembre 2015
A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti -
B) Immobilizzazioni
| Immobilizzazioni immateriali
1) cost diimpianto e di ampliamento 22.879
3)  dirito di brevetio industriale e diriti di utiizzazione di opere dellingegno 12.256
7)  alre immobilizzazioni immateriali 487.569
Totale immobilizzazioni immateriali 522.704
Il Immobilizzazioni materiali
3)  atrezzature industriali e commerciali 16.812
4)  alfri beni materiali 71.374
5)  immobilizzazioni in corso ed accont 141.634.759
Totale immobilizzazioni materiali 141.722.945
Totale immobilizzazioni 142,245,649
C) Aftivo circolante
Il Crediti
3)  credit vs. Collegate -
esigibili entro l'esercizio successivo
4)  crediti vs. Controllante 36.849.836
esigilibii entro lesercizio successivo 36.093.760
esigibili olre I'esercizio successivo 756.076
4bis) credif ributari 13.875.223
esigibili enfro l'esercizio successivo 12.996.620
esigibili olre esercizio successivo 878.603
5)  credit verso alfri 5.889.004
esigibili entro 'esercizio successivo 5.889.004
Totale crediti L 56.614.063
IV Disponibilita liquide
1) depositi bancari e postali : 14.360.020
3)  danaro e valori in cassa 913
Totale disponibilita liquide 14.360.933
Totale attivo circolante 70.974.996
D) Ratei e risconti 111.850
213.332.495

Totale attivo
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STATO PATRIMONIALE PASSIVO

31 dicembre 2015
A) Patrimonio netto
| Capitale 26.700.000
Il Riserva da sovrapprezzo delle azioni 76.500.000
VIl Altre riserve
VIl Utli (perdite) portali a nuovo
IX  Utile (perdita) dellesercizio (302.503)
Totale patrimonio netto 102.897.497
B) Fondi per rischi ed oneri
3)  alri 250.126
Totale fondi rischi ed oneri 250.126
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 9.374
D) Debiti
3)  debif verso Soci per finanziament 1.003.590
esigibili entro l'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successive 1.003.590
4)  debit verso banche 48.973.545
esigibili entro I'esercizio successivo
esigibili oltre I'esercizio successivo 48.973.545
5)  debif verso altri inanziatori -
esigibili entro 'esercizio successivo
esigibili oltre l'esercizio successivo
7)  debif verso fornitori 37.920.589
esigibili entro l'esercizio successivo 36.887.729
esigibili oltre I'esercizio successivo 1.032.860
11)  debit verso controllant 20.433.212
esigibili entro l'esercizio successivo 20.433.212
esigibili olre 'esercizio successivo -
12)  debit fributari 784.957
esigibili entro l'esercizio successivo 784.957
13)  debit verso istitu§ di previdenza e di sicurezza sociale JH158
esigibili entro I'esercizio successivo 31.153
14)  alfri debiti 1.028.452
esigibili entro I'esercizio successivo 1.028.452
esigibili oltre l'esercizio successivo -
Totale debiti 110.175.498
E) Ratei e risconti -
Totale passivo 213.332.495
CONTI D'ORDINE
31 dicembre 2015
Garanzie prestate
Garanzie prestate 45,956
Totale garanzie prestate 45.956
Impegni
Contratti derivat 33.210.448
Totale impegni 33.210.448
Totale conti d'ordine 33.256.404

26




SPV Linea M4 S.p.A. | Bilancio al 31 dicembre 2015

CONTO ECONOMICO

31 dicembre 2015

A) Valore della produzione
1) ricavi delle vendite e delle prestazioni
4) increment di immobilizzazioni per lavori interni 26.965.439
5) altri ricavi e provent 5.982.743
b) ricavi e provent diversi 5.982.743
Totale valore della produzione 32.948.182
B) Costidella produzione
7) costi per servizi (7.933.451)
8) cosf per godimento di beni di terzi (119.616)
9) cosf per il personale
a) salari e stipendi (280.701)
b) oneri sociali (83.058)
¢) trattemento di fine rapporto (17.593)
e) altri costi
totale cosi per il personale (381.352)
10) ammoriament e svalutazioni:
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali (7.744)
b) ammortaments delle immobilizzazioni materiali (58.081)
d) svalutazioni dei credif compresi nell'ativo circolante e delle disponibilita liquide (260.005)
totale ammortament e svalutazioni: (325.830)
12) accantonament per rischi
14) oneri diversi di gesfione (16.585)
Totale costi della produzione (8.776.834)
Differenza tra valore e costi della produzione 24.171.348
C) Proventi ed oneri finanziari
16) altri provent finanziari
d)  provent diversi dai precedent 7.039
4) proventi diversi dai precedent da alre imprese 7.039
totale altri provent finanziari 7.039
17) interessi e altri oneri finanziari
4) interessi e alfri oneri fnanziari (24.632.267)
totale oneri provent finanziari (24.632.267)
Totale proventi ed oneri finanziari (24.625.228)
E) Proventi ed oneri straordinari
20) provent staordinari
b) altri provent sraordinari
totale provent staordinari
21)  oneri staordinari
b) imposte relave ad esercizi precedent -
c) alfri oneri siraordinari
intale provent straordinari -
Totale delle partite straordinarie
Risultato prima delle imposte (453.880)

22) imposte sul reddito dell'esercizio, corrent, difierite ed anticipate 151.377
a) imposte corrent (979.351)

b) imposte anficipate sul reddito dell'esercizio 1.130.728
23) Utile (perdita) dell'esercizio (302.503)

Il presente bilancio rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, nonché il risultato economico
dell'esercizio e corrisponde alle risultanze delle scritture contabili. Il Consiglio di Amministrazione propone di rinviare a nuovo la perdita

di esercizio per Euro 302.503
27 \ /
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NOTA INTEGRATIVA
al 31 dicembre 2015
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Signori Azionisti,

sottoponiamo alla Vs. attenzione ed approvazione il bilancio della Societa chiuso al 31 dicembre 2015, redatto in conformita alle vigenti
disposizioni che disciplinano la formazione del bilancio di esercizio, ai suoi principi di redazione ed ai criteri di valutazione stabiliti dal
Codice Civile per le singole voci, che riporta un risultato negativo d'esercizio pari ad Euro 302.503.

Il bilancio e costituito dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico e dalla presente Nota Integrativa ed € corredato dalla Relazione
sulla Gestione, nonché dal Rendiconto Finanziario che costituisce parte integrante della presente Nota Integrativa

ERI DI FORMAZIONE

II bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2015 & stato redatto in conformita alla normativa del Codice Civile secondo le disposizioni degli
artt.2423 e seguenti ed & costituito dallo stato patrimoniale (artt. 2424 e 2424-bis del Codice Civile), dal conto economico (artt. 2425 e
2425-bis del Codice Civile) e dalla presente nota integrativa predisposta secondo il disposto dell'art.2427 del Codice Civile.

La Nota Integrativa ha la funzione di fornire ['llustrazione, I'analisi ed in taluni casi un’integrazione dei dati di bilancio e contiene le
informazioni richieste dall'art. 2427 c.c., da altre disposizioni del codice civile in materia di bilancio e da altre leggi precedenti. Inoltre,
in essa sono fornite tutte le informazioni complementari ritenute necessarie a dare una rappresentazione la piti trasparente e completa
possibile, anche se non richieste da specifiche disposizioni di legge.

Trattandosi del primo bilancio della Societa, gli schemi di bilancio non riportano la comparazione con I'esercizio precedente.

Si segnala inoltre che il presente bilancio si riferisce al periodo 22 dicembre 2014 — 31 dicembre 2015 tenuto conto che la Societa, cosi
come previsto dalla prassi e come consentito dalla normativa vigente non ha presentato alcun bilancio al 31 dicembre 2014. Pertanto
il conto economico dell'esercizio & riconducibile al medesimo periodo di cui sopra.

Principi di redazione del bilancio

I principi contabili di riferimento sono quelli approvati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e
successivamente integrati e modificati dall'Organismo ltaliano di Contabilita (OIC) e, ove mancanti e in quanto non in contrasto con le
norme e i principi contabili italiani, da quelli emanati dall'International Accounting Standard Board (I.A.S.B.)

Tali principi recepiscono gli eventuali impatti derivanti dall'aggiornamento e revisione dei principi contabili cosi come emanati
dall'Organismo Italiano di Contabilita (OIC) e sono stati adottati in osservanza dell'art. 2426 del Codice Civile.

Nel periodo considerato non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso a deroghe di cui all'articolo 2423,
quarto comma, e all'articolo 2423-bis, secondo comma, del Codice Civile.

La valutazione delle voci é stata fatta ispirandosi a criteri generali di prudenza e competenza, nella prospettiva della continuazione
dell'attivita.

L'applicazione del principio di prudenza ha comportato |a valutazione individuale degli elementi componenti le singole poste o voci delle
attivita o passivita, per evitare compensi tra perdite che dovevano essere riconosciute e profitti da non riconoscere in quanto non

realizzati.

In ottemperanza al principio della competenza, I'effetto delle operazioni e degli altri eventi & stato rilevato contabilmente ed atfribuito al
periodo al quale tali operazioni ed eventi si riferiscono, e non a quello in cui si concretizzano i relativi movimenti numerari (incassi e

pagamenti).

Lo stato patrimoniale, il conto economico, il rendiconto finanziario e la presente nota integrativa evidenziano valori espressi in unita di

Euro.
Le voci dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico che non compaiono hanno saldo zero nell'esercizio.

Continuita aziendale

Il presente bilancio & stato redatto sul presupposto della continuita aziendale.

La continuitd aziendale pud essere ragionevolmente supportata e dimostrata dal fatto che le necessarie risorse a copertura del
fabbisogno finanziario per I'anno 2016 saranno reperite grazie alle ulteriori richieste di erogazione del finanziamento project, al previsto
ricevimento del contributo pubblico per la quota di competenza, nonché per gli impegni residui di capitalizzazione assunti dai soci ai
sensi dell'Accordo di Capitalizzazione (capitale sociale e prestito soci subordinato).

Per i suindicati motivi, gli Amministratori hanno ritenuto che gli elementi volti a garantire la continuita aziendale per I'anno 2016 fossero
pienamente verificati e pertanto gli Amministratori hanno ritenuto ricorrente il presupposto della continuita aziendale nella
predisposizione del bilancio al 31 dicembre 2015.
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CRITERI DI VALUTAZIONE

Il Bilancio di Esercizio chiuso al 31 dicembre 2015 & stato redatto in conformita alla normativa del Codice Civile, nel rispetto dei principi
della prudenza e della competenza e nella prospettiva della continuazione dell'attivita, nonché della comparabilita e della continuita
nell'applicazione nel tempo dei criteri di valutazione adottati.

I criteri di valutazione adottati nella formazione del bilancio sono stati i seguenti:

Immobilizzazioni immateriali

Nelle immobilizzazioni immateriali sono ricompresi solo elementi patrimoniali destinati ad essere utilizzati durevolmente. Sono iscritte
al costo di acquisto o di produzione, inclusivo degli oneri accessori per la quota ragionevolmente imputabile, ed assoggettate ad
ammortamento calcolato in base al periodo di residua utilita economica. Ove richiesto, le immobilizzazioni sono iscritte previo consenso
del Collegio Sindacale.

In particolare risultano iscritti nelle immobilizzazioni immateriali € sono in corso di ammortamento le seguenti classi:

%

Cost dimpianto 20,00
Migliorie su beni di terzi 8,33
Sofware applicatvo 10,00

Qualora il valore recuperabile, definito come il maggiore tra il valore d'uso ed il valore equo (fair value), delle immobilizzazioni
immateriali risulti durevolmente inferiore al loro valore contabile, lo stesso viene corrispondentemente svalutato con imputazione a
Conto Economico nella voce “altre svalutazioni delle immobilizzazioni”. Il valore originario viene ripristinato quando vengono meno le
ragioni che hanno determinato |a svalutazione, nei limiti del valore che I'attivita avrebbe avuto ove la rettifica di valore non avesse mai
avuto luogo, eccezion fatta per la voce avviamento ed “oneri pluriennali” di cui al numero 5 dell'art. 2426 del c.c..

Immobilizzazioni materiali

Sono iscritte al costo d'acquisto, comprensivo degli oneri accessori di diretta imputazione, al netto dei rispettivi ammortamenti. Gli
ammortamenti imputati al Conto Economico sono stati calcolati applicando le aliquote ritenute rappresentative della vita utile dei cespiti.

Di seguito un riepilogo delle aliquote annue costanti applicate per le differenti classi, che sono determinate con riferimento ad un criterio
economico-tecnico (residua vita utile dei cespiti). L'ammortamento inizia nell'esercizio in cui il cespite & disponibile all'uso ed é effettuato
con costanza di applicazione nel tempo:

%

Atrezzature d'ufficio 12,00
Mobili d'ufficio 12,00
Macchine eletroniche dufficio 20,00
Altre immobilizzazioni materiali 100,00

Qualora il valore recuperabile, definito come il maggiore tra il valore d'uso ed il valore equo (fair value), delle immobilizzazioni materiali
risulti durevolmente inferiore rispetto al loro valore contabile, lo stesso viene corrispondentemente svalutato con imputazione a Conto
Economico nella voce “altre svalutazioni delle immobilizzazioni™. Il valore originario viene ripristinato quando vengono meno le ragioni
che hanno determinato la svalutazione, nei limiti del valore che l'attivita avrebbe avuto ove la rettifica di valore non avesse mai avuto
luogo.

Immobilizzazioni in corso e acconti

La voce “Immobilizzazioni in corso e acconti” comprende tutti i costi progettuali e di realizzazione dell'opera oggetto di concessione, e
che rappresentano beni gratuitamente devolvibili alla fine del periodo della concessione stessa e genereranno, in capo al
concessionario, un diritto di godimento protetto sia nei confronti dei Terzi che nei confronti del Concedente. Il valore di iscrizione
comprende tutte le poste, direttamente e indirettamente imputabili al cespite avendo avuto riguardo di quanto disposto dal Codice Civile
€ dai principi contabili che ne regolano la materia.

| costi di diretta imputazione, al netto dei contributi in conto capitale maturati verso il Concedente, sona stati imputati direttamente nello
Stato Patrimoniale; i costi indiretti, principalmente riferibili agli oneri finanziari maturati sui project financing nonché ai costi operativi e
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di struttura capitalizzati nei limiti consentiti dal Piano Economico Finanziario, sono inizialmente contabilizzati a Conto Economico al
netto di eventuali ricavi e proventi e quindi poi capitalizzati tra le immobilizzazioni con contropartita Incremento delle immobilizzazioni
in corso per lavori interni del Conto Economico. Restano escluse le imposte e tasse che non vengono capitalizzate.

Come criterio generale sono considerati costi indiretti afferenti I'Opera tutti gli oneri sostenuti durante il periodo di costruzione al netto
degli eventuali ricavi e proventi per costi riaddebitati ai soci e al Concedente, nel rispetto nel rispetto delle condizioni previste nei

documenti sociali, nel caso specifico nello Statuto e nella Convenzione di Concesisone.

II relativo ammortamento sara effettuato alla data di entrata in funzione dell'opera e in considerazione della durata della concessione
ovvero, se inferiore, alla vita utile del bene.

| suddetti criteri risultano coerenti con il “Piana economico finanziario” posto a base della Concessione.

Contributi in c/capitale

| contributi in c/capitale sono iscritti a diretta rettifica del cespite cui essi si riferiscono cosi come previsto dalla vigente normativa in
materia. Sono iscritti @ bilancio solo quando é ragionevolmente certo il loro riconoscimento, che nel caso specifico coincide con
I'emissione del certificato di pagamento da parte del Responsabile Unico di Procedimento (RUP), ottenuto sino alla data di
approvazione di bilancio.

Immobilizzazioni finanziarie

| crediti iscritti tra le immobilizzazioni finanziarie sono esposti al valore di presunto realizzo determinato rettificando i valori nominali dei
crediti esistenti in modo da tenere conto di tutti i rischi di mancato realizzo.

Crediti

I crediti sono iscritti al presumibile valore di realizzo. L'adeguamento del valore nominale dei crediti al valore presunto di realizzo &
oftenuto mediante appositi fondi svalutazione crediti, tenendo in considerazione le condizioni economiche generali ed i rischi
potenzialmente in corso.

Disponibilita liquide

Le disponibilita liquide rappresentano i saldi dei conti correnti bancari, nonché della cassa e sono iscritti per gli importi effettivamente
disponibili alla data di chiusura del bilancio. Non sono inclusi investimenti finanziari o titoli a breve termine tra le disponibilita liquide.
Eventuali depositi bancari e postali 0 assegni considerati di difficile esigibilita sono esposti al valore di presumibile realizzo.

Ratei e risconti

Sono iscritte in tali voci di bilancio quote di costi o proventi, comuni a due o pil esercizi, secondo il principio della competenza economica
e temporale, determinati applicando il “criterio del tempo economico”. Per i ratei e risconti di durata pluriennale sono verificate le
condizioni che ne avevano determinato l'iscrizione originaria adottando, ove necessario, le opportune variazioni.

Fondi per rischi ed oneri

| fondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite o debiti, di esistenza certa o probabile, dei quali, tuttavia, alla chiusura
dell'esercizio, non erano determinabili 'ammontare o la data di sopravvenienza. Gli stanziamenti riflettono la migliore stima possibile
sulla base degli elementi a disposizione alla data di redazione del bilancio. | rischi per i quali il manifestarsi di una passivita & potenziale
0 soltanto possibile sono indicati, in funzione della loro significativita, nella nota integrativa, senza procedere allo stanziamento di un
fondo rischi ed oneri.

Nella valutazione di tali fondi sono stati rispettati i criteri generali di prudenza e competenza e non si & proceduto alla costituzione di
fondi rischi generici privi di giustificazione economica.

Debiti
| debiti sono esposti al loro valore nominale al netto degli sconti commerciali, dei resi e delle rettifiche di fatturazione.

| debiti per ferie maturate dai dipendenti e per retribuzioni differite, comprensivi di quanto dovuto agli enti previdenziali, sono stanziati
sulla base dellammontare che si dovrebbe corrispondere nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro alla data del bilancio.
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Trattamento di fine rapportc

Il debito per trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato viene determinato in misura da riflettere la passivita maturata nei confronti
di tutti i dipendenti, in conformita alla normativa vigente ed ai contratti collettivi di lavoro.

Il fondo corrisponde al totale delle singole indennita maturate a favore dei dipendenti alla data di chiusura del bilancio, al netto degli
acconti erogati, ed & pari a quanto si sarebbe dovuto corrispondere ai dipendenti nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro in tale
data, incrementato in relazione alla rivalutazione annuale.

Conti d'Ordine

| conti d'ordine sono esposti al valore nominale, tenendo conto degli impegni e dei rischi esistenti alla chiusura dell'esercizio. Sono
iscritti nei conti d'ordine gli impegni che per loro natura e ammontare possono incidere sulla situazione patrimoniale e finanziaria della
societa e quindi la cui conoscenza sia utile per valutare tale situazione.

Ricavi e costi
I ricavi e i proventi, i costi € gli oneri sono iscritti in bilancio secondo il principio della competenza, al netto dei resi, degli sconti, abbuoni
e premi, nonché delle imposte direttamente connesse con la vendita dei prodotti e la prestazione dei servizi. Le transazioni con entita
correlate sono avvenute a normali condizioni di mercato e sono esposte dettagliatamente nella Relazione sulla Gestione.

Imposte sul reddito dell'esercizio e imposte anticipateldifferite

|en

Le imposte correnti sul reddito sono accantonate secondo il principio di competenza, in base alla stima del reddito imponibile in
conformita alle disposizioni tributarie vigenti, tenendo conto delle esenzioni applicabili e dei crediti d'imposta spettanti.

Lo stanziamento delle imposte correnti sul reddito & esposto nello Stato Patrimoniale alla voce “Crediti tributari”, nel caso di maggiori
acconti versati rispetto al debito per imposte dell'esercizio, o alla voce “Debiti tributari” in caso contrario.

In ottemperanza a quanto previsto dalle norme di legge e dai principi contabili, sono esposte in bilancio le imposte anticipate e/o differite,
il cui computo trae origine dalle differenze temporanee tra il valore attribuito ad una attivita o passivita ai fini del bilancio d'esercizio e
quello attribuito ai fini fiscali e calcolate considerando I'aliquota fiscale prevista per I'esercizio in cui tale differenze si riverseranno.

Le imposte anticipate sono rilevate sulle differenze temporali e sulle perdite fiscali qualora esista una ragionevole certezza della loro
realizzazione attraverso redditi imponibili futuri; le imposte differite sono iscritte nella misura in cui non possa dimostrarsi che il loro
pagamento sia improbabile.

Le imposte anticipate e differite generatesi nel periodo sono indicate nel Conto Economico nelle apposite linee della voce ‘imposte sul
reddito di esercizio” con contropartita patrimoniale alla voce C |1 4 ter dell'attivo (imposte anticipate) o B2 del passivo (imposte differite).

Strumenti finanziari derivati

Al fine di gestire il rischio di fluttuazione dei tassi di interesse sui finanziamenti accesi con gli istituti finanziari la societd ha stipulato
contratti derivati a copertura di tipo “Interest Rate Swap”.

Gli strumenti derivati sottoscritti su tali fluttuazioni dei tassi di interesse sono considerati di copertura se & dimostrabile una elevata
correlazione fra le caratteristiche dello strumento finanziario e quelle del sottostante coperto; qualora non sia chiaramente dimostrabile
I'elevata correlazione gli strumenti sono considerati speculativi o di negoziazione.

In base a quanto disposto dall'art. 2427 bis del Codice Civile, sono infine fornite nella Nota Integrativa le specifiche informazioni
relativamente al “fair value” degli strumenti derivati ed alla loro entita e natura.

COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI DELLO STATO PATRIMONIALE
(valori espressi in Euro)

ATTIVO

B) IMMOBILIZZAZIONI

1) Immobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali, iscritte all'attivo con il consenso del Collegio Sindacale ai sensi dell'art. 2426 comma 5, sono composte
prevalentemente da costi di impianto ed ampliamento, riferiti agli oneri sostenuti per la costituzione della Societa, alle spese notarili
dovute per l'aumento del capitale inziale, quello del 19 dicembre 2014 e del 19 maggio 2015. La voce diritti di brevetto e diritfi di
utilizzazione delle opere dellingegno & costituita dal software applicativo utilizzato dalla Societa. Le altre immobilizzazioni immateriali
sono principalmente costituite dai costi sostenuti per i lavori di ristrutturazione degli uffici presso cui la Societa ha trasferito la propria /
sede. Nel periodo in esame non si registrano decrementi.

.
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Nell'anno 2015 le immobilizzazioni immateriali risultano movimentate come segue:

Costo storico

31 dicembre 2015

Costi di impianto e ampliamento 26.575
Diritii di brevetio industriale e diriti di uflizzazione delle opere dellingegno 12.722
Alre 491.151
Totale 530.449

Fondo ammortamento

31 dicembre 2015

Cosf diimpiano e ampliamene = (3.696)
Diriti di brevetio industriale e diritf di utlizzazione delle opere dellingggno ~~ (466)
Alre ' D  (3582)
Totale (7.744)

Valore residuo

31 dicembre 2015

Cost di impianto e ampliamento 22.879

Dirith di breveto industriale e diriti di uliizzazione delle opere dellingegno 12.256

Alre 487.569

Totale 522.704
2) Immobilizzazioni materiali

Nell'anno 2015 le immobilizzazioni materiali risultano movimentate come segue:

Costo storico

31 dicembre 2015

Afrezzature industriali e commerciali 18.231
Alfri beni materiali 128.036
Immobilizzazioni in corso ed acconfi 324.670.065
Totale 324.816.331

Fondo ammortamento /Contributo pubblico

31 dicembre 2015

Afrezzature industriali e commerciali (1.419)
Al beni mg;iﬂéfiwwmwwmi N DR (56.662)
Irmmobilizzazioni in corso ed accont - Contributo pubblico (183.035.305)
Totale (183.093.386)

Valore residuo

31 dicembre 2015

Afrezzature industriali e commerciali 16.812
Alfri beni materiali 71.374
Immobilizzazioni in corso ed accont 141.634.759

141.722.945

Totale

La categoria altri beni materiali € composta da macchine elettroniche ed altre attrezzature per ['ufficio.

Nelle immobilizzazioni in corso ed acconti sono iscritti principalmente:

- icosti oggetto di cessione di beni da SPM4 Scpa a M4 come da perizia al 31 ottobre 2014;
- i costi valutati in perizia al 22 dicembre 2014 riferiti ai beni capitalizzati da SPM4 Scpa dal 1 novembre al 22 dicembre 2014

oggetto di cessione in un atto notarile del 15 dicembre 2015,

- icosti capitalizzati relativi ai lavori in avanzamento a tutto il 31 dicembre 2015 con riferimento al contratto di appalto;

- nonché tutte le poste imputabili all'opera in corso di realizzazione, in avanzamento sino al 31 dicembre 2015, con particolare
riferimento alle interferenze, ai costi per il rilascio della polizza assicurativa ALOP (Advance loss of profit), agli espropri, ai costi
attribuibili al protocollo di legalita e al coordinamento sicurezza (CSE/CSP).

Tale voce ¢ altresi comprensiva delle commissioni finanziarie capitalizzati ad incremento del valore del bene gratuitamente devolvibile,

che al termine dell'esercizio 2015 ammontano complessivamente ad Euro 24.631.843, oltre alle commissioni sul finanziamento ogge
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di capitalizzazione pari ad Euro 969.000.

Il Contributo Pubblico in conto capitale € stato iscritto, concordemente con la normativa contabile in materia, a diretta diminuzione del
cespite cui & riferito proprio in funzione della sua natura di sostegno per la realizzazione dell'opera in corso di costruzione. L'ammontare
complessivo iscritto al 31 dicembre 2015 € di Euro 183.035.305 rappresentativo della quota di contributo pubblico incassata/da
incassare sui certificati lavori nonché sulle somme a disposizione/rimborsi presenti nel quadro tecnico economico, contabilizzati nel
medesimo periodo di riferimento.

Non risultano decrementi nel corso del periodo.

Si riportano di seguito i costi sostenuti nel corso dell'esercizio 2015 e classificati tra le “lmmobilizzazioni in corso ed acconti™

Dettaglio immobilizzazioni in corso e acconti 31 dicembre 2015
EPC CONTRACT 242.662.692
Realizzazione linea (Lavori) 170.868.575
Progetiazione esecutva 12.164.014
Progetazione defnifva 25.905.278
Oneri esterni per lattiazione dei piani di Sicurezza 14.546.295

Prove, sperimentazione e collaudi

Adeguamento monetario dal 12/2010 al 6/2013 15.465.518
Gestione operativa protocollo di legalita 2.454.632
altri oneri (protrazione temporale) 1.258.380
Somme a disposizione per prescrizioni onerose (Delibera 66/2013)

RIMBORS] 17.957.858
Rimborsi ad AMAT (alta vigilanza) _ art 5.6 2.643.308
Rimborsi a MM (direzione lavori) _ art5.5 5.592.221

anficipazione quota stato progetio base _ art 5.7.1 (rimborso al Comune del costo della

Progetiazione Definitiva della tratia II) i
Rimborsi per assistenza post-gara, consulenza legale, fnanziaria e assicuratva a favore

165.707
del Comune - Art 5.7.1
‘Incentivo per la progetiazione ex art92 D.Lgs. 163/2006 - Art5.7.4 1.306.622
SOMME A DISPOSIZIONE (SD) 22.062.229
Espropri occupazion emporanee (Espropr) 11853424
Rimborsi alle aziende esercenti Pubblici Servici (Interferenze) 9.693.571
SD per bonifiche terreni 75.245
._Saw;rmlub diw Ieg;ﬂ‘a é;'; profocollo operative capaci il . 439.989
COORDINAMENTO DELLA SICUREZZA 3.560.784
CONTRIBUTO PUBBLICO (183.035.305)
SOMME FUORI QUADRO ECONOMICO 38.426.501
Cost SPV e Cost SPV al Closing 6.800.000
‘Oneri fnanziari vaskriment periza 2309574
Costi di investimento capitalizzati 2.000.000 euro indicizzafi 2.172.334
Polizza Alop 1.523.750
Oneri fnanziari capitalizzat 24.631.843
Commissioni sul ina'nziamenb i . 969.000
Totale immobilizzazione in corso e acconti 141.634.759

In relazione ai costi capitalizzati fra le immobilizzazioni in corso ed acconti si specifica quanto segue:

- i costi relativi alla voce EPC Contract si riferiscono ai costi di diretta imputazione per la realizzazione dell'opera i cui lavori sono stati
affidati al Consorzio MM4, mediante la sottoscrizione del “Contratto di costruzione” avvenuta in data 22 dicembre 2014; I'importo
capitalizzato al 31 dicembre 2015 comprende in particolare i lavori di realizzazione dell'opera effettuati sino a tale data, di cui Euro
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242,662,692 certificati in via definita dal Responsabile Unico del Procedimento (RUP) corrispondenti al cumulato fino al SAL nr. 20
riferito ai lavori a tutto il 31 dicembre 2015.

- relativamente ai contributi pubblici, pari complessivamente ad Euro 183.035.305, si evidenzia che al 31 dicembre 2015 sono stati
iscritti i contributi pubblici maturati sui lavori eseguiti mediante EPC Contract sino al 31 dicembre 2015 in corrispondenza del SAL 20,
pari cumulativamente ad Euro 165.170.560; la parte residuale si riferisce ai contributi pubblici maturati sulle voci Rimborsi e Somme
a disposizione.

- in merito alla voce Coordinamento della sicurezza, che nel Quadro Tecnico Economico & fissata ad Euro 3.560.784, gia al 31
dicembre 2015 ammonta ad Euro 3.595.127. Precisamente Euro 2.702.461 sono costi derivanti dalla perizia integrativa di acquisto
dellasset da SPM4 Scpa, mentre Euro 505.005 sono costi relativi a prestazioni maturati nel'anno ma sempre di confratti gia
sottoscritti da SPM4 Scpa ed Euro 387.601 di nuovi contratti sottoscritti da M4 nel corso dell'anno.

La differenza di Euro 34.343, che supera 'ammontare massimo previsto nel Quadro Tecnico Economico, € stata inserita nella voce
Costi di investimento capitalizzati di Euro 2.172.334 (previsti per la gestione di M4).

C) ATTIVO CIRCOLANTE
Il Crediti

| crediti ammontano ad Euro 56.614.063. La ripartizione dei crediti per scadenza ¢ la seguente:

31 dicembre 2015

di cui entro di cui oltre Totale
l'esercizio I'esercizio
successivo SuCcessivo

Crediti vs. Controllant 36.093.760 756.076 36.849.836
Credit ributari o 12.996.620 878.603 13.875.223
i e . e Meae o, eSe
Crediiversoai 5889.004  5.889.004
Totale crediti 54,979,384 1.634.679 56.614.063

La ripartizione dei crediti per natura é la seguente:

31 dicembre 2015

Commerciali Finanziari Altri Totale

Crediti vs. Confrollanti 36.849.836 36.849.836

Crediti tributari 13.875.223 13.875.223
Imposte antcipate
Credit verso altri :

alro 5.889.004 - 5.889.004

Totale 42.738.840 0 13.875.223 56.614.063

Non si & proceduto alla ripartizione dei crediti per area geografica poiché gli stessi hanno tutti controparti entita di nazionalita italiana.
4) Crediti verso Controllante

| crediti verso Controllante si riferiscono ai crediti vantati verso il Comune di Milano, che corrisponde al Concedente. Al 31 dicembre
2015 ammontano ad Euro 36.849.836. Si riferiscono principalmente per Euro 15.701.136 ai contributi maturati sui certificati lavoro, per
Euro 20.392.624 ai contributi maturati sulle voci a rimborso e somme a disposizione del Quadro Tecnico Economico quali la
progettazione definitiva, alta vigilanza, direzione lavori, incentivi alla progettazione, espropri ed occupazioni temporanee e rimborsi alle
aziende esercenti Pubblici Servizi, nonché Euro 756.076 a titolo di trattenute a garanzia applicate sui certificati lavoro sino al 31
dicembre 2015. Tale somma saré recuperabile a conclusione delle operazioni di collaudo finale.

Allinterno di tale voce & ricompreso anche il credito e il relativo fondo svalutazione crediti derivante dal riaddebito dei costi di affitto e
della quota annua di ammortamento delle spese di ristrutturazione della sede della Societa ai sensi dello statuto (art. 17.8 (iii) lettera
b).

4-bis) Crediti tributari
| crediti tributari al 31 dicembre 2015 risultano pari ad Euro 13.875.223 e sono cosi composti: Q
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31 dicembre 2015

Credif per ritenute su interessi bancari 11
Credit IRAP da opzione per la rasformazione eccedenza ACE annuale 878.603
Erario ¢/IVA 12.964.135
Credit IRES per imposte anficpate - 32474
Totale crediti tributari 13.875.223

L’ammontare iscritto & riconducibile principalmente al credito VA pari ad Euro 12.964.135 maturato nel corso dell'esercizio 2015 a
fronte degli investimenti realizzati di cui Euro 1.110.468 chiesto a rimborso all'Agenzia delle Entrate in data 2 novembre 2015, nonché
al credito IRAPcostituitosi in seguito all'opzione per la trasformazione del beneficio ACE al 31 dicembre 2015 per Euro 878.603. Tale
credito IRAP sara utilizzato in compensazione con i versamenti IRAP in quote costanti nel presente e nei successivi quattro esercizi
come previsto dalla vigente normativa. Lo stesso importo & quindi esposto gia al netto della compensazione, per Euro 219.651, con il
debito Irap accantonato al 31.12.2015 per il saldo delle imposte che verranno versate nell'esercizio 2016

Relativamente al credito per imposte anticipate IRES si precisa che lo stesso & stato accantonato a fronte della perdita fiscale rilevata.
Tali imposte si riverseranno, con ragionevole certezza, nel momento in cui la societa realizzera un imponibile fiscale durante la fase
CONCEessoria.

5) Crediti verso altri

| crediti verso altri al 31 dicembre 2015 risultano pari ad Euro 5.889.004.

Tale valore risulta composto principalmente dai crediti per riaddebito costi, inizialmente sostenuti da M4, verso CMM4, soci privati,

Metropolitana Milanese S.p.A. in particolare:

- lammontare di credito iscritto nei confronti del CMM4 (per complessivi Euro/000 5.128) é rappresentativo del riaddebito costi
riferiti alle polizze assicurative. In particolare come indicato nella Convenzione (art.45) risultano, a spese dei soci costruttori, la
polizza CAR, l'impegno alla emissione della polizza indennitaria decennale, nonché la polizza assicurativa di ogni singolo
progettista (RC professionale) per tutta la durata della costruzione, fino alla data di emissione del certificato di collaudo;

- il credito verso i soci privati (per Euro/000 711) e rappresentato principalmente dal riaddebito dei costi sostenuti da M4 per il
reperimento dei finanziamenti bancari (Euro/000 711) con particolare riferimento al recupero di costi legali-tecnici-assicurativi
(advisor dei finaziatori) e ai costi notarili;

- infine il credito verso Metropolitana Milanese S.p.A. (Euro/000 12) & riferito al riaddebito dei costi per la dotazione in loco di una
struttura organizzativa (uffici CSE) ai sensi del contratto di affidamento (riferimento art. 8.3 del contratto sottoscritto 11 giugno
2015 e relativo rinnovo del 9 ottobre 2015).

Si segnala inoltre che all'interno dei crediti verso altri & stato contabilizzato il credito verso i soci privati di Euro/000 187 e contestuale

fondo svalutazione crediti di pari importo per il riaddebito dei costi di struttura logistica e servizi di base ai sensi dello statuto (art. 17.8

(iii) lettera b).

IV Disponibilita liquide

Le disponibilita liquide della Societa al 31 dicembre 2015 ammontano complessivamente ad Euro 14.360.933. Tale voce & composta
come segue:

31 dicembre 2015

Depositi bancari e postali 14.360.020
Danaro e valoriin cassa 913
Totale 14.360.933

In data 13 febbraio 2015, come da disposizione del contratto di finanziamento project, la Societa ha aperto nuovi conti correnti di
“progetto” presso la banca depositaria Banca Nazionale del Lavoro estinguendo pertanto i conti inizialmente accesi presso Banca
Popolare Commercio & Industria.

La voce “depositi bancari e postali” include oltre agli incassi e pagamenti derivanti dall'attivita ordinaria anche il versamento da parte
dei Soci del capitale sociale iniziale e degli ulteriori aumenti di capitale e relativi sovrapprezzo deliberati dal CdA il 19 dicembre 2014 e
il 19 maggio 2015 (per maggior dettaglio si rimanda a quanto indicato in relazione degli amministratori sulla gestione al paragrafo
“Operazioni sul capitale sociale e finanziamenti da soci”), nonché le erogazioni del finanziamento project avvenute in data 31 luglio
2015 e 18 dicembre 2015 rispettivamente per Euro 29.188.502 ed Euro 19.785.042.

D) RATEI E RISCONTI

Al 31 dicembre 2015 i risconti attiviammontano ad Euro 111.850 e risultano cosi composti:
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31 dicembre 2015

Riscont su assicurazioni 52.959
Riscont afiivi vari 16.152
Risconf imposta di registro su canoni di locazione 42.739
Totale risconti attivi 111.850
PASSIV(
A) PATRIMONIO NETTO
Il Capitale Sociale

Alla data di riferimento del presente documento, il capitale sociale risulta deliberato, sottoscritto e interamente versato nel pieno rispetto
delle disposizioni statutarie che prevedono la ripartizione tra quota pubblica e privata nella proporzione rispettivamente di 2/3 e 1/3. In
particolare I'ammontare del capitale sociale al 31 dicembre 2015 risulta pari ad Euro 26.700.000 e relativo sovrapprezzo azioni per
Euro 76.500.000.

Esso e rappresentato da n. 267.000 di azioni del valore nominale di Euro 100 cadauna, di cui:

e n.178.000 Azioni di categoria A assegnate al Comune di Milano senza limiti di trasferibilita diversi dalla volonta del Comune
di Milano;

e n.82.770 Azioni di categoria B assegnate alle imprese aggiudicatarie della gara, responsabili della costruzione della Linea 4
di Milano;

e . 6.230 Azioni di categoria C assegnate inizialmente alimpresa responsabile della gestione della Linea 4 di Milano,
rappresenteranno a far data dall'approvazione del collaudo delle opere almeno il 5% del totale della somma delle azioni di
categoria B e delle azioni di categoria C.

Il CdA, in data 19 maggio 2015, ha ulteriormente deliberato un aumento di capitale a pagamento per ulteriori nominali Euro 6.750.000
gravato da un sovrapprezzo di complessivi Euro 20.250.000, a pagamento, mediante emissione di n.67.500 azioni di categoria A, B e
C. Detto aumento di capitale inscindibile si & perfezionato in data 4 agosto 2015 per complessivi Euro 27.000.000 con aggiornamento
delle quote all'interno dei soci di categoria B. Ansaldo STS S.p.A. ed Ansaldobreda S.p.A. hanno esercitato il diritto di opzione
relativamente a quote non sottoscritte da parte dei Soci Sirti S.p.A. e di Salini-Impregilo S.p.a. ed Astaldi S.p.A. (queste ultime per mero
arrotondamento delle quote di partecipazione)

Si precisa inoltre che, cosi come da disposizione statutaria, nonché ai sensi dell'art. 2443 cod.civ., & data facolta al CdA, fino alla data
del 15 dicembre 2019, di aumentare in una o piu volte il capitale sociale per un importo nominale massimo di Euro 58.800.000 con
sovrapprezzo massimo di Euro 180.000.000, a pagamento, mediante emissione di massime n. 588.000 azioni di categoria A, Be Cda
offrire in opzione, rispettivamente ai soci titolari delle corrispondenti categorie di azioni, in proporzione al capitale da ciascuno detenuto,
con facolta da parte degli Amministratori di stabilire le modalita, termini e condizioni dell’aumento di capitale

Nel prospetto seguente si riportano le informazioni che riguardano il Patrimonio Netto come prescritto dall'art. 2427, numero 7-bis) del
Codice Civile (valori in unita di Euro).

Movimentazione nella consistenza del Patrimonio Netto

Riserva Altre Utili Utile  Patrimonio
Capitale sovrapprezzo Riserve (perdite) (perdita) Netto
azioni portati anuovo dell'esercizio

Aumento di capitale 126.700.000 26.700.000
Variazione Riserva sovrapprezzo Azioni S 76.500.000 A 76.500.000

Variazione Altre riserve b b o g, -
Risultato del periodo (302.503) (302.503)
Al 31 dicembre 2015 26.700.000 76.500.000 0 (302.503) 102.897.497

Disponibilita e distribuibilita del patrimonio netto e utilizzazioni nei precedenti esercizi

Considerata |a suddivisione del capitale azionario, rappresentato da diverse categorie di azioni, € la fase di avvio dellattivita si ritiene
che le informazioni relative alla disponibilita del patrimenio netto siano poco significative per darne una rappresentazione.
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B) FONDI RISCHI E ONERI

In mancanza del raggiungimento di un accordo al 31 dicembre 2015, per la regolazione dell'importo dovuto a Ingegneria SPM, a fronte
della prestazione resa nel corso dell'esercizio 2015 relativamente al contratto di affidamento del servizio di creazione e gestione della
piattaforma di legalita, la Societa, considerando I'attivita svolta sino alla cessazione anticipata dell'incarico (maggio 2015) ed anche
all'utilizzo della banca dati del fornitore per il trasferimento sulla nuova piattaforma, ha proceduto ad un accontamento per un importo
di Euro 250.126.

C) TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO

Di seguito si riporta la movimentazione del Fondo trattamento di fine rapporto intercorsa nell'esercizio 2015:

31 dicembre 2014 Incrementi Decrementi Altri 31 dicembre 2015
Personale 17.593 (8.219) 9.374
Totale 17.593 (8.219) 9.374

Il fondo accantonato pari ad Euro 9.374 € determinato sulla base della normativa vigente; esso rappresenta l'effettivo debito della
Societa al 31 dicembre 2015 verso i dipendenti e corrisponde al totale delle singole indennita maturate a favore dei dipendenti stessi
alla data di chiusura del bilancio, ed € pari a quanto si sarebbe dovuto corrispondere ai dipendenti nell'ipotesi di cessazione del rapporto
di lavoro in tale data. Si precisa che il saldo della voce & interamente riferito a rapperti di lavoro attualmente vigenti e non sono previste
dimissioni incentivate tali per cui sia necessario indicarne I'ammontare da corrispondere.

D) DEBITI

| debiti al 31 dicembre 2015 ammontano complessivamente ad Euro 110.175.498. Si rimanda ai paragrafi successivi per capirne la
composizione.

Il dettaglio dei debiti suddivisi per scadenza viene riportato nella tabella seguente:

31 dicembre 2015
di cuientro  dicuioltre Totale
l'esercizio I'esercizio
SUCCEeSSIVO  Successivo

Debiti verso Soci per finanziamenf 1.003.590 1.003.590
Debifi verso banche 48.973.545 48.973.545
Debiti verso altri inanziatori

Debit verso fornitori 36.887.728 1.032.860 37.920.589
Debif verso Contollani ©20.433.212 20.433.212
Debiiriburi 784.957 784987
Debiti verso isttufi di previdenza e di sicurezza sociale o 31.153 31.153
o bt ™+ e
Totale debiti 59.165.503 51.009.995 110.175.498
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La ripartizione dei debiti per natura & la seguente:

31 dicemhre 2015

Commerciali Finanziari Altri Totale
Debiti verse Soci per finanziament 1.003.590 1.003.590
Debit verso banche 48.973.545 48.973.545
Debifi verso altri inanziatori 0 0
Debit verso fornitori:
verso fornitori terzi 37.920.589 37.920.589
o e s
Debi tibutari 784957 784.957
Debit verso isfiuf i previdenza e di sicurezza socale © 3153 31153
Al debit 1.028.452 1.028.452
Totale 59.382.253 49.977.135 816.110 110.175.498

Non si & proceduto alla ripartizione dei debiti per area geografica poiché ritenuta non significativa.

3) Debiti verso Soci per finanziamenti

| debiti verso Soci per finanziamenti ammontano complessivamente ad Euro 1.003.590. Si riferiscono al debito verso il socio Sirti per
la somma versata a titolo di prestito soci subordinato in sostituzione della garanzia di capitalizzazione richiesta all'atto della
sottoscrizione dell’'accordo di capitalizzazione, nonche I'ammontare dei relativi interessi maturati al 31 dicembre 2015 al tasso del
6,24% in ragione d’anno.

L'importo sopra indicato potra essere rimborsato da M4 esclusivamente attraverso le distribuzioni consentite cosi come definite dal
finanziamento project e dallAccordo di Capitalizzazione (ECA) o con la presentazione di garanzia bancaria per conto del Socio Sirti ai

sensi dell'’Accordo di capitalizzazione.
4) Debiti verso banche

In data 22 dicembre 2014 la Societa ha sottoscritto il contratto di finanziamento project pari a complessivi Euro 516.500.000 con un
pool di banche composto da Banca IMI, BNP Paribas Succursale italiana, Credit Agricole Corporate and Investment Bank Succursale
di Milano, MPS Capital Services Banca per le Imprese, Natixis Succursale di Milano, Unicredit S.p.A. (Mandate Lead Arranger- banche
finanziatrici), Cassa Depositi e Prestiti S.p.A.(Finanziatore), Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. (Banca Depositaria). In data 24 luglio
2015 & avvenuto il closing delloperazione di finanziamento, che ha rivisto anche limporto complessivo del finanziamento,
incrementandolo ad Euro 531.500.000.

Il finanziamento risulta strutturato in cinque linee di credito, suddiviso tra le banche del pool secondo le quote di partecipazione:

e  Euro135.000.000, linea term (Tranche A) messa a disposizione dalle banche finanziatrici per i pagamenti dovuti dalla Societa
in relazione ai Costi di Progetto (non finanziati tramite mezzi propri - capitale sociale, prestito soci subordinato e mezzi propri
stand-by - e/o contributi pubblici), all'intero importo dellimposta sostitutiva e alla costituzione del saldo minimo DSRA previsto
al termine del periodo di disponibilita;

o  Euro 82.500.000, linea term (Tranche B) messa a disposizione dalle banche finanziatrici intermediate (Banca IMI, MPS
Capital Services e Unicredit) utilizzando la provvista Banca Europea degli Investimenti (BEI)/Cassa Depositi e Prestiti (CDP)
per i pagamenti dovuti dalla Societa in relazione ai Costi di Progetto (diversi dall'imposta sostitutiva e dall'lVA non finanziafi
tramite mezzi propri e/o contributi pubblici) e alla costituzione del saldo minimo DSRA previsto al termine del periodo di
disponibilita;

e  Euro 35.500.000, linea stand by necessaria al finanziamento di eventuali extra costi non finanziati tramite mezzi propri efo
contributi pubblici;

e  Euro61.000.000, linea IVA necessaria a finanziare il fabbisogno IVA in relazione ai costi di progetto al netto della componente
IVA dovuta alla Societa in relazione ai contributi pubblici;

e  FEuro 217.500.000, linea CDP messa a disposizione da CDP con provvista BE| necessaria a finanziare Costi di Progetto
(diversi dallimposta sostitutiva, non finanziati tramite mezzi propri e/o contributi pubblici) nonché la costituzione del saldo
minimo DSRA previsto al termine del periodo di disponibilita.

A garanzia di tutte le obbligazioni nei confronti dei creditori garantiti (banca agente e finanziatori), M4 ha sottoscritto con le banche
finanziatrici in data 24 luglio 2015 un atto di pegno sui conti correnti e un atto di pegno sulle azioni della Societa. Tale pegno rimarra
valido ed efficace nella sua integrita nonostante ogni rimborso o adempimento parziale delle obbligazioni garantite fino alla scadenzﬁ
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del periodo di responsabilita (periodo compreso tra la data di sottoscrizione di ciascun documento di garanzia e la data in cui non sia
possibile alcun ulteriore utilizzo del finanziamento medesimo) e non sara ridotto né potra essere considerato oggetto di rinuncia qualora
la Societa o terzi nellinteresse della stessa provvedano a rimborsi parziali ai sensi dei documenti finanziari o i creditori garantiti
effettuino remissione parziale delle obbligazioni garantite.

| debiti verso banche al 31 dicembre 2015 ammontano complessivamente ad Euro 48.973.545 e si riferiscono alle quote erogate dagli
istituti finanziari sino a tale data, effettuate in data 31 luglio 2015 e 18 dicembre 2015 rispettivamente per Euro 29.188.503 ed Euro
19.785.042.

Tali somme sono state utilizzate principalmente per effettuare i pagamenti a favore di SPM4 Scpa in liquidazione, con riferimento al
contratto di cessione beni del 31 ottobre 2014 e alla perizia integrativa di cessione beni del 22 dicembre 2014, nonché al pagamento a
favore di CMM4 dei certificati lavoro. Per maggiori dettagli relativamente ai beni acquistati da SPM4 Scpa si rimanda a quanto esposto
nella Relazione sulla Gestione.

A copertura delle oscillazioni dei tassi di interesse su tali finanziamenti, in data 27 luglio 2015 si & chiusa I'cperazione di hedging,
secondo le modalita indicate nel contratto di finanziamento. A tal proposito, in una fase preliminare di impostazione dell'operazione, la
Societa ha anche affidato I'incarico ad un esperto indipendente Ia redazione di una relazione sulla congruita della strategia di copertura
adottata, che non ha alcun carattere speculativo, definita Plain Vanilla, con un CAP sull'80% della linea base nel periodo di disponibilita
e IRS (Interest Rate Swap) al 20% nel periodo di disponibilita e sul'80% nel periodo di rimborso.

Per i dettagli in relazione ai nozionali sottoscritti ed al relativo Fair Value al 31 dicembre 2015 si rimanda alle note a commento dei
Conti d'Ordine.

7) Debiti verso fornitori

| debiti verso fornitori ammontano complessivamente a Euro 37.920.589

La voce & principalmente rappresentata dal debito di Euro 31.758.104 nei confronti di CMM4 relativo al SAL lavori a tutto il 31 agosto,
31 ottobre 2015 e 31 dicembre 2015, dai debiti per complessivi Euro 2.752.146 maturati nei confronti degli enti interferiti principalmente
verso A2A caloridservizi, A2A reti elettriche, Telecom, A2A reti gas), dal debito per fatture da ricevere verso CMM4 per Euro 544.257
per la sospensione finanziaria applicata sul certificato di rimborso n.4 relativamente alla voce “mensa” del coordinamento sicurezza,
dal debito per fatture da ricevere verso SPM4 in liquidazione per Euro 404.100 a fronte dei costi per assistenza Soci privati in fase di
start up infine dal debito verso Metropolitana Milanese S.p.A. di Euro 327.836 per prestazioni rese sino al 31 dicembre 2015
relativamente all'incarico di coordinamento sicurezza in fase di progettazione ed esecuzione sottoscritto in data 11 giugno 2015 e
relativo rinnovo del 9 ottobre 2015.

L’ammontare di Euro 1.032.860, esposto fra i debiti oltre I'esercizio successivo verso CMM4, si riferisce alle trattenute a garanzia
calcolate come 0,50% sullimporto netto progressivo dei soli lavori che saranno svincolate, in linea con quanto riportato nel Capitolato
speciale d'appalto, entro 90 giorni dall'avvenuta emissione del certificato di collaudo provvisorio dell'opera.

11) Debiti verso Controllante

| debiti verso Controllante al 31 dicembre 2015 ammontano ad Euro 20.433.212. Si tratta di stanziamenti per fatture da ricevere da
parte del Comune di Milano per prestazioni relative al 2015 da loro anticipate finanziariamente. In particolare si tratta dei costi relativi
alla progettazione definitiva, espropri, direzione lavori, alta vigilanza. In corrispondenza di tale importo sono state stanziate fatture da
emettere verso il Comune di Milano pari ad Euro 19.945.592, per la quota relativa ai contributi pubblici su tali costi sostenuti, nel rispetto
degli accordi previsti nella Concessione.

12) Debiti tributari

| debiti tributari al 31 dicembre 2015 ammontano ad Euro 784.957, principalmente all'accantonamento per Iimposta sulle attivita
produttive (Irap) per Euro 759.700 nonché ai debiti per ritenute per lavoro dipendente e autonomo. Si precisa che il debito per Irap &
stato esposto al netto della prima quota di compensazione derivante dalla trasformazione dell'eccedenza ACE in credito Irap per Euro
219.651

13) Debiti verso Istituti di previdenza e di sicurezza sociale

L'ammontare complessivo di Euro 31.153 si riferisce principalmente ai contributi previdenziali da versare in relazione alle retribuzioni
corrisposte nellultimo mese ai dipendenti.

14) Altri debiti
L'ammontare complessivo di Euro 1.028.452 & ascrivibile prevalentemente al debito verso espropriati per Euro 902.107, alle

competenze spettanti allorgano amministrativo per Euro 87.804 nonché alle retribuzioni differite (14esima e ferie maturate e non
godute) da corrispondere ai dipendenti per Euro 28.951. Si precisa che non vi sono altri debiti con scadenza oltre I'esercizio.
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[l D'ORDINE
In tale voce sono indicate per il loro valore contrattuale le garanzie prestate per complessivi Euro 45.956 composta dalla:

e garanzia prestata da Atradius il 9 aprile 2015 per conto della Societa a favore del Comune di Milano in forza del contratto
regolante la concessione dell'unita immobiliare di proprieta comunale sita nello stabile di Piazza Castello ad uso ufficio/sede.

Fra i conti d'ordine sona inoltre iscritti impegni per un importo complessivo pari ad Eure 33.210.448, relativamente ai contratti derivati
sottoscritti al 31 dicembre a copertura dei tassi di interesse sul finanziamento project. Il dettaglio di tali contratti con indicazione delle
relative scadenze, tipologie, nozionali e Fair Value (Mark to Market) & riportato nella sezione successiva “Informativa sugli strumenti
derivati".

COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI DEL CONTO ECON

(valori espressi in Euro)

4) Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni

Gli incrementi di immobilizzazioni per lavori interni, pari ad Euro 26.965.439, si riferiscono per Euro 24.628.253 alla capitalizzazione
sul bene gratuitamente reversibile degli oneri finanziari e commissioni sostenuti a fronte dei finanziamenti direttamente destinati alla
realizzazione del progetto, per Euro 2.172.334 relativi alla capitalizzazione dei costi di struttura e operativi di M4 in linea con quanto
previsto nel Piano Economico Finanziario contrattuale, per Euro 161.262 alla capitalizzazione dei costi diretti e indiretti del personale
tecnico impiegato nelle attivita relative al Protocollo di legalita ed infine Euro 3.590 quali interessi sul prestito subordinato versato dal
socio Sirti in sostituzione della garanzia di capitalizzazione ai sensi del “Accordo di Capitalizzazione”.

5) Altri ricavi e proventi
Gli altri ricavi, pari ad Euro 5.982.743, si riferiscono ai costi oggetto di rifatturazione, in particolare:

nei confronti di CMM4, Euro 5.128.370, ai sensi di quanto riportato in convenzione (art. 45.4) nonché del contratto di appalto, &
rappresentativo del riaddebito dei costi riferiti alle seguenti polizze assicurative:

prime due rate della CAR del valore pari ad Euro 3.996.912;

- decennale postuma, corrispondente al compromesso di stipula, pari al 10% del premio totale, di Euro 885.610;
polizza CAR a copertura della TBM S-801 e S-802 del valore di Euro 187.944;

polizza CAR a copertura della TBM S-694 e S-695 del valore di Euro 57.855;

v

verso i soci privati

- Euro 536.104, rappresentati principalmente dal riaddebito dei costi sostenuti da M4 con riferimento al reperimento
dei finanziamenti privati ai sensi della convenzione (art. 12); in particolare 'ammontare risulta composto dal
recupero di costi di consulenza legali-tecnici-assicurativi per Euro 427.282 (i cui fornitori principali sono gli advisors
delle banche finanziatrici ed il legal advisor della Societa), nonché costi notarili per Euro 108.822;

- Euro 187.803, con riferimento ai costi di struttura logistica e servizi di base ai sensi dello statuto (art. 17.8 (iii) lettera
b) comprensivi del riaddebito per Euro 52.238 dei costi per assistenza soci privati in fase di start up oggetto di
fatturazione alla Societa da parte della SPM4 in liquidazione.

verso il Comune di Milano
- Euro 72.201 relativamente ai costi di affitto e alla quota annua di ammortamento dei costi di ristrutturazione della

sede della Societa ai sensi dello statuto (art. 17.8 (iii) lettera b);
Inoltre, Euro 38.614 oggetto di riaddebito al Socio Ansaldobreda S.p.A. relativamente ai costi del personale e legali sostenuti dalla

Societa per I'operazione di cessione del ramo d'azienda tra Ansaldobreda S.p.A. e Hitachi Rail italy S.p.A.
Infine, in via residuale, sono stati iscritti altri ricavi, abbuoni attivi e sopravvenienze attive ordinarie per complessivi Euro 19.650.

Costi per Servizi Vi
g M%'
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| costi per servizi al 31 dicembre 2015 ammontano ad Euro 7.933.451.

Nella tabella che segue, si riepilogano le tipologie di costi sostenuti nell'esercizio 2015 al netto dei valori oggetto di riaddebito:

di cui oggetto di cui oggetto
o il a i .. dicui oggetto Totale
Costi per servizi d,' .cm ngetto ‘f' T'af’de‘bl!c_t é' rla(.!de-btto‘ di riaddebito costi di
Esercizio 2015 diriaddebito a ai soc_l p_rwah ai scfm pfwfatf Sssa | gEehons
CMM4  (Costi sino al (Costi logistici "
b e ) . Closing) e di Base) o S
Dettaglio dei costi per sevizi
Costi per servizi:
Consulenze amministaive personale 48.496 (36.000) 12,496/
Consulenze fiscali e contabili 28.518 28.518
Consulenze notaril 136.210 (108.822) 27.388
Consulenze fecniche_assicurave 405.276 (15.914) 389.362
Consulenze legali 608.988 (333.468) (16.614) 258.906
Consulenze varie 99.900 (77.900) 22.000,
Co.Co.Pro., Co.Co.Co. e personale distaccato da Soci ' 226.837 226.837
Revisione legale dei con§ 44.625 44.625
Emolument al Collegio Sindacale 58.351 ) 58.351
Emolument Consiglio di Amministazione 251.522 251.522
Traament di fine mandab Amministatore Delegab
Rimborso spese dipendent
Compensi Organismo di Vigilanza
Spese viaggi
Manutenzione ed intervent ecnici macchine d'uficio, sofware, locali sede 17.439 (11.280) 6.159
Polizze assicuratve 5.180.152 (5.128.370) 51.782
Carburante auto e pedaggi
Utenze eletriche e elefoniche 7.564 (7.564)
Spese condominiali locali sede
Pariecipazioni ad evenf 2.106 2.106)
Mensa aziendale _ Ticket restaurant 18.391 18.391
Comunicazione 38.907 38.907
Spese postali e corrieri 3.162 3.162
Materiale di cancelleria e vari 10.371 10.371
Pulizia ufici
Commissioni e oneri bancari 1111 1111
Commissioni su fidejussioni
Corsi di formazione e aggiornamenip 500 500
Sorveglianza sanitaria 3.078 3.078
Cosf ristutturazione ufici sede p.zza Castello 11.701 11.701
Cosf per assistenza Sodi prival in fase di start up 404.100 (52.238) 351.862
Cosf e servizi rasferimento opera SPM4 325.701 325.701
Alre 444 445
Totale costi per servizi 7.933.451 (5.128.370) (536.104) (107.082) (16.614) 2.145.281

Si specifica che nei “costi e servizi trasferimento opera SPM4” per un valore di Euro 325.701 rientrano ammontari rientranti nella perizia
di cessione beni di ottobre 2014 ed integrativa di dicembre 2014 da parte della Societa SPM4 S.p.a., che non hanno trovato allocazione
in altre voci del PEF .

8) Costi per godimento beni di terzi

Tale voce, al 31 dicembre 2015, ammonta ad Euro 119.616. Si rappresenta di seguito la composizione al netto dei valori oggetto di
riaddebito:

D
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di cui oggetto di

di cui oggetto di di cui oggetto di E Totale costi di godimento di

Dettaglio godimento di beni di terzi Esercizio 2015 riaddebito al Comune riaddebito ai soci privati i beni di terzi in capo alla
di Milano  (Costi logistici e di Base) e societa

(Altro)

OO0 e —————— e e oo ey ey
kit ket AT L — o . ... SR . ...
Locazione di beni immobili 73.280 (68.620) 4.670
Totale godimento di beni di terzi 119.616 (68.620) (10.151) (18.700) 22.145

La voce “locazione di beni immobili” si riferisce al canone di affitto sino al 31 dicembre 2015 riconosciuto al Comune di Milano per la
sede della Societa di Piazza Castello, in merito al quale vedere commento anche a pag. 22 della Relazione.

9) Costi del personale

Tale voce, che al 31 dicembre 2015 ammonta complessivamente ad Euro 381.352, comprende ['intera spesa per il personale
dipendente ivi compresi il costo delle ferie non godute e accantonamenti di legge e contratti collettivi.

Nella tabella seguente se ne illustra il dettaglio al netto di quanto é stato riaddebitato al socio Ansaldobreda S.p.A. relativamente ai
costi del personale della Societa, impiegato nell'operazione di cessione ramo d’azienda tra Ansaldobreda e Hitachi Rail ltaly S.p.A.

di cui oggetto
Totale costi di
- di riaddebito f
Esercizio 2015] . R gestione
ai soci privati .
Alt sociale
Dettaglio dei costi del personale (Alire)
Costi peril personale
Salari e stipendi 280.701 (22.000) 258.701
Oneri Sociali 83.058 83.058
Tratamento di fine rapporio 17.593 17.593
Totale costi per il personale 381.352 (22.000) 359.352

10) Costi per ammortamenti e svalutazioni

| costi per ammortamenti delle immobilizzazioni materiali € immateriali al 31 dicembre 2015 ammontano complessivamente ad Euro
325.830. Al 31.12.2015 & stato iscritto anche l'accantonamento al fondo svalutazione crediti per complessivi Euro 260.005
relativamente al credito stanziato nei confronti del Comune di Milano di Euro 72.201 per il riaddebito del costo di affitto nonché della
quota annua di ammortamento dei costi di ristrutturazione della sede della Societa ai sensi dello statuto (art. 17.8 (iii) lettera b) ; nonché
al credito stanziato nei confronti dei Soci privati di Euro 187.803 per il riaddebito dei costi di struttura logistica e servizi di base ai sensi
dello statuto (art. 17.8 (iii) lettera b);

Si rappresenta di sequito tale voce al nefto delle quote riaddebitate ai soci privati e al Comune rientranti nella definizione dei costi di
struttura logistica e servizi di base ai sensi dello statuto (art. 17.8 (iii) lettera b):

- di cui oggetto di
di cui oggetto i o d
Ly , riaddebito ai soci Totale
2 di riaddebito oty X
Esercizio 2015 - privati|ammortamenti
al Comune di T o
Milano (Costi logistici e di| e svalutazioni
Dettaglio ammortamenti e svalutazione Base)
ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 7.744 (3.582) (4.162)
ammortameni delle immobilizzazioni materiali 58.081 (58.081)
svalutazioni dei credit compresi nell'ativo circolante e delle disponibilita liquide 260.005 260.005
Totale ammortamenti e svalutazioni 325830 (3.582) (62.243) 260.005

14) Oneri diversi di gestione

Al 31 dicembre 2015 gli oneri diversi di gestione ammontano ad Euro 16.585 e risultano cosi composti:
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Dettaglio oneri diversi di gestione 31 dicembre 2015
Spese di rappresentanza 6.691
Spese indeducibili 1.446
Imposta di registro 1.779
Diriti e valori bollat ) 4328
Alre imposte e tasse - R 1.!57-
Alfri - o 784

Totale oneri diversi di gestione 16.585

C) Proventi ed oneri Finanziari

16) Altri Proventi Finanziari
Al 31 dicembre 2015 risultano complessivamente pari a Euro 7.039 e sono relativi a interessi maturati sui conti correnti ordinari.
17) Interessi e altri oneri finanziari

L'importo pari ad Euro 24.632.267 iscritto al 31 dicembre 2015 comprende le commissioni al closing maturate in pari data per Euro
14.287.500, le commissioni di mancato utilizzo sostenute in relazione al Finanziamento project per complessivi Euro 6.570.440, le fees
corrisposte sui contratti di hedging per Euro 2.990.090, gli interessi sul Finanziamento project calcolati al 31 dicembre 2015 per Euro
397.722, commissioni di strutturazione BEI e CDP rispettivamente per Euro 300.000 ed Euro 82.500 ed infine interessi maturati sul
prestito subordinato versato dal Socio sirti in sostituzione della garanzia di capitalizzazione ai sensi dell”Accordo di capitalizzazione”
per Euro 3.950. Tali oneri sono stati portati ad incremento del valore dell'opera.

Imposte dell’esercizio

Le imposte sul reddito d’esercizio ammontano a complessivi Euro 151.377 di cui correnti Euro (979.351) per IRAP ed anticipate per
Euro 1.130.728.

In particolare le anticipate sono riferite, per euro 1.098.254 al provento generato dall'effetto fiscale dell'ACE (aiuto crescita economica)
grazie ai significativi incrementi patrimoniali della societa; lo stesso & classificato tra i Crediti Tributari in quanto potra essere utilizzato
in compensazione, con i versamenti per IRAP, in quote costanti nel presente e nei prossimi quattro esercizi.

ALTRE INFORMAZIONI

Con riferimento all'art. 2427 comma 16 del Codice Civile, si evidenzia che l'importo dei compensi agli Amministratori di competenza
dell'esercizio ammonta ad Euro 251.522, mentre quello spettante al Collegio Sindacale ammonta ad Euro 58.351.

| compensi spettanti alla Societa di Revisione Deloitte & Touche S.p.A. nell'esercizio 2015 per la revisione legale ammontano a Euro
44.625.

Vi comunichiamo infine, secondo il disposto dell'art. 2427 comma 15 del Codice Civile, che il numero dei dipendenti medio per categoria
€ il seguente:

Numero medio dei dipendenti Esercizio 2015
Dirigenfi 1
Quadri 2
Impiegati 4
Totale numero medio 7

Si precisa che al 31 dicembre 2015 l'organico della Societa era costituito da 11 impiegati, 4 quadri di cui 1 distaccato e 1 a tempo
determinato, 2 dirigenti distaccati (Direttore Tecnico e Direttore AFC), per un totale di 17 unita.

INFORMATIVA SUGLI STRUMENTI DERIVATI

Con riferimento alle informazioni previste dall'art. 2427 bis - Informazioni relative al “fair value” degli strumenti finanziari, si segnala
che alla data del 31 dicembre 2015 risultano in essere operazioni di copertura “Interest Rate Swap” stipulate in relazione al futuro
indebitamento derivante dai contratti di finanziamento project a lungo termine.
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| contratti di copertura sono stati sottoscritti al fine di neutralizzare i rischi derivanti dalla variabilita dei tassi di interesse su cui risulta
parametrato il finanziamento. Tali operazioni sono inoltre coerenti e funzionali con la prevista strategia di hedging nonché comunque
previsti dal contratto di Finanziamento project.

Tutti i contratti prevedono la decorrenza delle coperture a partire dall'28 luglio 2015 con scadenza finale al 30 giugno 2032 per quanto
riguarda I'IRS, dall'28 luglio 2015 con scadenza finale al 31 dicembre 2022 con riferimento al Cap Floor.

Di seguito sono riepilogate le caratteristiche dei contratti derivati in essere alla data del 31 dicembre 2015 ed i relativi valori di Mark to
Market:

NOZIONALE DAL

TIPO CONTROPARTE DAL AL TASSO 31.12.15 AL 30-06-16 MARK TO MARKET

IRS Credit Agricole Corporale & investment Bank 28107/2015]  30/06/2032) -0,042% 1.107.014,93 (711.111)
IRS Banca IM 28/07/2015 30/08/2032| -0,042% 1.107.014,93 (770.276)
IRS Unicredit 28/07/2015| 30/06/2032| -0,042% 1.107.014,93 (805.667)
IRS MPS 28/07/2015| 30/06/2032| -0,042% 1.107.014,93 {785.199)
IRS BNP Paribas 28/07/2015]  30/06/2032| -0,042% 1.107.014,93 (759.850)
IRS Natixis 28/07/2015(  30/06/2032| -0,042% 1.107.014,93 (796.807)
TOTALE 6.642.089,58 (4.628.910)

NOZIONALE DAL

TIPO CONTROPARTE DAL AL TASSO 31.12-15 AL 30-06-16 MARK TO MARKET

Cap Floor Credit Agricole Corporate & investment Bank 28/0712015]  3112/2022| 2,458% 4.428.059,74 342137
Cap Floor Banca IMI 28/07/2015( 31/12/2022] 2,458% 4.428.059,74 333.763
Cap Floor Unicredit 28/07/2015( 31/12/2022| 2458% 4.428.059,74 340.953
Cap Floor MPS 28/07/2015| 31/12/2022] 2,458% 4.428.059,74 347.904
Cap Floor BNP Paribas 28/07/2015| 31112/2022| 2,458% 4.428.059,74 335.467
Cap Floor Nafixis 28/07/2015( 31112/2022| 2,458% 4.428.059,74 348.321
TOTALE 26,568.358,44 2.048.544

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

Le operazioni realizzate con “parti correlate” sono dettagliatamente riportate nell'apposita sezione della Relazione degli Amministratori
sulla Gestione a cui si rimanda; si precisa che le suddette operazioni sono state effettuate a normali condizioni di mercato, e che le
stesse sono realizzate sulla base di regole che ne assicurano la trasparenza, nonché la correttezza sostanziale e procedurale.

Il presente bilancio rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione pafrimoniale e finanziaria, nonché il risultato economico
dell'esercizio e corrisponde alle risultanze delle scritture contabili. Il Consiglio di Amministrazione propone di rinviare a nuovo la perdita
di esercizio di Euro 302.503

Milano, 26 maggio 2016

45



SPV Linea M4 S.p.A. | Bilancio al 31 dicembre 2015

Allegato 1

4 RENDICONTO FINANZIARIO
SPA
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RENDICONTO FINANZIARIO

(in Euro) 2.015
A FLUSS| FINANZIARI DERIVANTI DALLA GESTIONE REDDITUALE
Utile (Perdita) netta dell'esercizio (302.503)
Imposte sul reddio (150.827)
Interessi passivi{interessi ativi) 24.625.228
{Dividendi)
(Plusvalenze)/Minusvalenze derivant dalla cessione di atfivita -
1. Utile (perdita) dell'esercizio prima delle imposte sul reddito,
interessi, dividendi e plusvalenze/minusvalenze da cessione 24.171.898
Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto coniropartita nel
capitale circolante neffo
Accanbnament ai fondi
Ammortament delle immobilizzazioni 65.825
Svalutazioni credit compresi nellativo circolanke 260.005
Alre rettiiche non monetarie =
2. Flusso finanziario prima delle variazioni del ccn 24.497.728
Variazioni del capitale circolante netto
Decremenio/(incremento) delle rimanenze -
Decremento/(incremento) dei credifi verso client -
(Decremento)/incremenio dei debiti verso fornibori -
Decremenb/(incremento) rakei e riscont atfivi (111.850)

Decrement/(incremento) ratei e riscont passivi

Altre variazioni del capitale circolante netio

(17.697.141)

3. Flusso finanziario dopo le variazioni del ccn

6.688.737

Alfre rettifiche

Interessi incassat/(pagat)

(24.625.228)

(Impost sul reddito pagak)

Dividendi incassat

(Utllizzo dei fondi)

4. Flusso finanziario dopo le altre rettifiche

Flusso finanziario della gestione reddituale (A) (17.936.491)
B. FLUSSI FINANZIARI DERIVANTI DALL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Immobilizzazioni materiali
(Investiment]) (266.462.529)
Contribuf pubblici incassat 146.113.266
Prezzo di realizzo disinvestment
Immobilizzazioni immaterial
(Investment) (530.448)
Prezzo di realizzo disinvesimenti x
Immobilizzazioni finanziarie
{Investiment)
Prezzo di realizzo disinvesiiment
Flusso finanziario dell'attivita di investimento (B) (120.879.711)
C.FLUSSI FINANZIARI DERIVANTI DALL'ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO
Mezzi di terzi
Accensione finanziament
Accensione finanziament passivi a breve ermine 1.003.590
Accensione finanziament passivi a lungo ermine 48.973.545
Rimborso finanziament
Mezzi propri
Aumeno di capitale a pagamento 103.200.000
Cessione (acquis) di azioni proprie -
Dividendi (e accont su dividendi) pagat
Flusso finanziario dell'attivita di finanziamento (C) 153.177.135
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (A+B+C) 14.360.933
Disponibilita liguide al 1° gennaio 2015 -
14.360.933

Disponibilita liquide al 31 dicembre 2015
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