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AGENCY MANAGEMENT
Attività svolta per l’individuazione del 
Tenant Mix e per la negoziazione dei 
contratti di locazione dei Negozi presenti 
all’interno delle Gallerie.

CENTRO COMMERCIALE
Immobile composto da un Ipermercato e 
da una Galleria, con infrastrutture e spazi 
di servizio comuni, all’interno di una super-
ficie coperta, riscaldata e condizionata.

COSTI DIRETTI
Costi direttamente imputabili ai centri 
commerciali.

DEVELOPMENT PIPELINE 
Programma di investimenti di sviluppo. 

DIVIDEND YIELD
Il dividend yield, o rapporto dividendo-
prezzo, corrisponde al rapporto tra l’ultimo 
dividendo annuo per azione corrisposto 
agli azionisti o annunciato e il prezzo in 
chiusura dell’anno di un’azione ordinaria. 

EBITDA (Risultato operativo ante ammor-
tamenti, plus/minusvalenze e ripristini/
svalutazioni di attività non correnti)
L’EBITDA, letteralmente Earnings befo-
re Interests, Taxes, Depreciation & 
Amortization, è la misura più significativa 
della performance operativa della Società. 
Indica infatti gli utili conseguiti prima degli 
interessi, delle imposte e degli ammor-
tamenti. Una valutazione che prescinde 
quindi dal modo nel quale la Società si 
è finanziata, dal risultato della gestione 
fiscale e dalla fase in cui si trova nel ciclo 
degli investimenti. L’EBITDA è una proxy 
del cashflow operativo che la Società è in 
grado di generare.

EBIT (Risultato operativo)
L’EBIT, letteralmente Earnings before 
Interest and Taxes, è un saldo che, 
rispetto all’EBITDA, incorpora informazio-
ni sull’andamento degli ammortamenti 
e sulla variazione del Fair Value degli 
immobili in portafoglio. Nel caso di IGD, 
che segue i principi IAS (International 

Accounting Standards), gli ammortamenti 
non sono una posta significativa, dal 
momento che ogni sei mesi, sulla base 
di una perizia indipendente, il valore degli 
immobili di proprietà viene aggiornato: 
nello stato patrimoniale gli immobili vengo-
no iscritti al valore di mercato, mentre nel 
conto economico, tra l’EBITDA e l’EBIT, 
viene registrata la variazione del cosiddet-
to ‘fair value’.

EPRA
European Public Real Estate Association.

EPS / EARNINGS PER SHARE
Utile netto diviso per il numero medio di 
azioni che compongono il capitale sociale 
nell’anno.

ESTIMATED RENTAL VALUE / ERV
Il valore stimato degli affitti a prezzi di 
mercato degli spazi affittabili, secondo 
la perizia indipendente che costruisce 
la stima sulla scorta dei dati rilevati in 
strutture simili situate in aree geografiche 
comparabili.

FACILITY MANAGEMENT
Fornitura di servizi specialistici legati ai 
Centri Commerciali, quali la vigilanza, le 
pulizie e la manutenzione ordinaria.

FFO / FUNDS FROM OPERATIONS
L’FFO è calcolato partendo dall’Utile ante 
imposte (utile del periodo), aggiungendo 
le sole imposte correnti e le variazioni 
relative agli ammortamenti materiali e 
immateriali, la variazione netta del valore 
di mercato degli immobili ed eventuali sva-
lutazioni. È l’indicatore più frequentemente 
utilizzato per la valutazione di società 
immobiliari che sono nel regime REIT.

GALLERIA
Immobile che comprende un’aggregazio-
ne di Negozi di vendita, nonché gli spazi 
comuni su cui gli stessi insistono.

GLA / GROSS LEASABLE AREA
Superficie lorda affittabile.

HEDGING
È il rapporto tra il totale dei mutui bancari 
coperti da irs e bond e tutti i mutui banca-
ri e bond

IPD
Investment Property Databank. Realtà che 
produce un benchmark indipendente dei 
ritorni degli investimenti immobiliari.

IPERMERCATO
Immobile avente area di vendita superiore 
a mq. 2.500, adibito alla vendita al detta-
glio di prodotti alimentari e non alimentari.

INTEREST RATE SWAPS / IRS
Strumento finanziario nel quale due parti 
si accordano per scambiare un’obbligazio-
ne a pagare un certo tasso d’interesse a 
una data prestabilita.  Utilizzato per con-
vertire debito a tasso variabile in debito a 
tasso fisso.

JOINT VENTURE
Entità nella quale IGD detiene un inte-
resse di lungo termine, controllata con-
giuntamente da uno o più altri soggetti 
secondo un accordo contrattuale per cui 
le decisioni sulle politiche gestionali e di 
finanziamento richiedono il consenso di 
tutte le parti.

LIKE-FOR-LIKE PORTFOLIO
Immobili presenti nel portafoglio per 
l’intero anno corrente e per l’intero anno 
precedente.

LTV / LOAN TO VALUE
Rapporto tra l’indebitamento e il valore 
degli immobili di proprietà. 

MALL / SHOPPING MALL
Spazio comune condiviso dagli ope-
ratori presenti all’interno del Centro 
Commerciale. Per Shopping Mall usual-
mente si intende la Galleria.

MARGINE LORDO DIVISIONALE
È il margine che si ottiene sottraendo ai 
ricavi i costi diretti.

Glossario
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MARKET VALUE 
(FAIR VALUE O VALORE EQUO)
È il valore stimato dell’immobile al quale 
dovrebbe essere scambiato alla data di 
valutazione, dove compratore e venditore 
agiscano entrambi essendo a conoscenza 
di tutti gli elementi e prudentemente.
Si riporta di seguito la definizione del valo-
re di mercato utilizzata dal perito:
“In conformità a quanto riportato nella 6° 
ed ultima edizione del “RICS Appraisal and 
Valuation Manual” (“The  Red Book”) della 
Royal Institution of Chartered Surveyors 
del Regno Unito, tradotta in lingua italiana 
il 1° gennaio 2008, per valore di mercato 
si intende l’ammontare stimato a cui una 
proprietà può essere ceduta e acquistata, 
alla data di valutazione, da un venditore e 
da un acquirente privi di legami particolari, 
entrambi interessati alla    compravendita, 
a condizioni concorrenziali, dopo un’ade-
guata commercializzazione in cui le parti 
abbiano agito entrambe in modo informa-
to, con cautela e senza coercizioni”.

MEDIA SUPERFICIE
Immobile avente area di vendita compresa 
tra mq. 250 e mq. 2.500 adibito alla ven-
dita al dettaglio di prodotti di largo consu-
mo non alimentari.

NAV / NET ASSET VALUE
Esprime la differenza tra il valore degli 
immobili (Asset Value) e l’indebitamento 
finanziario netto. Il NAV per azione cal-
colato nel bilancio di IGD è un Triple Net 
Asset Value (3NAV): è infatti espresso 
al netto anche delle plusvalenze latenti 
e dell’effetto fiscale. Il calcolo prevede 
che al Patrimonio netto sia sommata la 
plusvalenza potenziale sugli immobili di 
proprietà. Tale risultato viene poi ‘nettato’ 
dell’effetto fiscale, attraverso l’applicazio-
ne dell’aliquota per le Società. Il Net NAV 
(NNAV) così ottenuto viene poi diviso per il 
totale delle azioni emesse. 

NEGOZIO
Immobile destinato alla vendita al dettaglio 
di prodotti di largo consumo non alimentari.

OVER-RENTED
Spazio che è affittato a un livello superiore 
al suo ERV.

PORTAFOGLIO IMMOBILIARE
Portafoglio degli immobili la cui locazione è 
gestita dal Gruppo IGD sia con riferimento 
agli immobili di proprietà del Gruppo, sia 
con riferimento agli immobili di proprietà 
di terzi.

PRE-LET
Contratto di affitto firmato con un operato-
re prima del completamento dello sviluppo 
immobiliare.

REIT
Real Estate Investment Trust. Cfr. SIIQ nel 
caso italiano.

RENDIMENTO INIZIALE /INITIAL YIELD
È il ricavo da locazione annualizzato gene-
rato da un immobile, espresso come per-
centuale della valutazione dello stesso al 
momento dell’acquisto.

RETAIL PARK
Gruppo di tre o più superfici che aggregano 
più di 4,500 m2, con parcheggio condiviso.

REVERSIONARY POTENTIAL YIELD
Affitto netto annualizzato che dovrebbe 
essere generato da un immobile se fosse 
completamente affittato a livelli di mercato 
espresso come percentuale del valore 
dell’immobile. 

ROACE / RETURN ON AVERAGE CAPITAL 
EMPLOYED
Utile ante spesa per interessi diviso per il 
capitale investito medio nell’esercizio. 

ROE
Utile netto diviso per i mezzi propri al netto 
dei dividendi distribuiti.

SIIQ
Società di Investimento Immobiliare 
Quotata.  Modello di investimento immobi-
liare ispirato ai REIT. La normativa di rife-

rimento attribuisce il regime di esenzione 
ai fini delle imposte dirette alle società 
per azioni quotate che svolgono “in via 
prevalente”, soddisfacendo perciò una 
serie di requisiti di tipo reddituale e patri-
moniale, attività di locazione di immobili e 
assimilati.

SUPERMERCATO
Immobile avente area di vendita compre-
sa tra mq. 250 e mq. 2.500 adibito alla 
vendita al dettaglio di prodotti alimentari e 
non alimentari.

SUPERFICIE UTILE LORDA	
Superficie degli immobili che comprende le 
mura esterne.

SPESE GENERALI	
Costi indivisi, non imputabili ai singoli 
centri  commerciali, si intendono con tale 
definizione i costi corporate.

TASSO DI OCCUPAZIONE / OCCUPANCY 
RATE
Superficie Lorda concessa in locazione 
espressa in percentuale sul totale della 
superficie degli immobili.

TENANT MIX
Insieme degli operatori e delle insegne 
commerciali presenti all’interno delle 
Gallerie.

UNDER-RENTED
Spazio che è affittato a un livello inferiore 
al suo ERV.

WACC / WEIGHTED AVERAGE COST OF 
CAPITAL
Costo medio ponderato del capitale di 
credito e del capitale di rischio nozionale, 
impiegato come riferimento per valutare i 
ritorni attesi sugli investimenti.
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