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1.1.Highlights economico patrimoniali-finanziari al 30 giugno 2016

RICAVI

*Ricavi gestione caratteristica

EBITDA
*EBITDA (gestione caratteristica)

*EBITDA margin (gestione caratteristica)

*EBITDA margin da Freehold

«Utile Netto del Gruppo

Funds From Operations (FFO) gest. caratteristica

FFO gest. caratteristica per azione

PFN

COSTO MEDIO DEL DEBITO*

*Al netto degli oneri accessori ai finanziamenti (sia ricorrenti che non)
INTEREST COVER RATIO

HEDGING SUL DEBITO A LUNGO TERMINE +

BOND

£ EPRA

FINANCIAL OCCUPANCY al 30/06/2016

*ITALIA

*ROMANIA

*Market value Portafoglio Totale

*Loan to Value

*Gearing (D/E)

£ EPRA NNNAV

67,5€ mn
(+8,1% vs 30/06/2015)

(€ 20,4 mn al 30/06/2015)

27,1 € mn
(+26,6% vs 30/06/2015)

0,033€

31/12/2015 30/06/2016
91,6% 95,3%

97,3%
(96,8% al 31/12/2015)

95,1%
(93,9% al 31/12/2015)

2.093,6 € mn

48,2%
(vs 47,3% al 31/12/2015)

0,96
(vs 0,93 al 31/12/2015)

1,22 €
(vs 1,25 € al 31/12/2015)
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1.2.Premessa

La Relazione Finanziaria semestrale consolidata del Gruppo Immobiliare Grande Distribuzione al 30 giugno 2016 € stata
redatta ai sensi dell’art. 154 ter del D. Lgs. 58/1998 e conformemente ai criteri di valutazione e di misurazione stabiliti
dagli IFRS e adottati dalla Commissione Europea secondo la procedura di cui allart. 6 del Regolamento (CE) n°
1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002, e in particolare dello IAS 34 — Bilanci intermedi.
La Relazione Finanziaria semestrale, corredata dalle note di commento, include le situazioni contabili al 30 giugno 2016
di IGD Siiq S.p.A., IGD Property SIINQ S.p.A., Punta di Ferro SIINQ S.p.A., IGD Management S.r.l., Millennium Gallery
S.r.l., Porta Medicea S.r.l. e le Societa WinMagazin SA e Winmarkt Management S.r.l..

Indicatori alternativi di performance

La presente relazione sulla gestione contiene indicatori alternativi di performance relativi a misure diverse dagli indicatori
convenzionali, che sono invece gli indicatori previsti dagli schemi di bilancio certificato e quindi conformi ai principi
contabili IAS/IFRS. Gli indicatori alternativi di performance indicati sono stati ricavati dai bilanci preparati conformemente
ai principi IAS/IFRS ma sono stati calcolati anche in base ad altre fonti 0 a metodologie alternative, laddove
distintamente specificato, che possono risultare non in conformita ai principi contabili applicati ai bilanci sottoposti a
revisione contabile e possono non tenere conto degli obblighi di iscrizione, rilevazione e presentazione associati a tali
principi. Gli indicatori ritenuti significativi per la lettura del Bilancio del Gruppo sono i ricavi like for like, 'Ebitda della
gestione caratteristica, I'Ebitda margin della gestione caratteristica, I'FFO, la posizione finanziaria netta, I'interest cover
ratio, il costo medio del debito (al netto degli oneri accessori ricorrenti e non), il gearing ratio, il Loan to value e il net
asset value (NAV) e triple net asset value (NNNAV), le cui modalita di calcolo sono descritte nel Glossario.

1.3. Il Gruppo IGD

IGD é stata la prima realta in Italia a entrare nel regime SIIQ, nel 2008. Con I'ultimo ingresso del 1° gennaio 2016, oggi il
panorama delle SIIQ italiane e costituito da tre societd; tra queste, IGD € I'unica il cui business sia concentrato nel
segmento della grande distribuzione.
Il patrimonio immobiliare del Gruppo € in larga parte situato in Italia. In Romania IGD é proprietaria della catena di centri
commerciali Winmarkt, attraverso la societa controllata Winmagazin SA.
In IGD SIIQ, all'interno del perimetro della gestione “esente”, rientrano gli immobili del portafoglio di proprieta che si
trovano in ltalia.
Nella struttura societaria al 30 giugno 2016, rappresentata nella relativa infografica, la Capogruppo IGD SIIQ SpA
controlla:
= il 100% di IGD Management srl, che, oltre a essere titolare della Galleria CentroSarca di Milano, controlla la
maggior parte delle attivita esterne al perimetro SIIQ, ovvero:
= il 99,9% di Win Magazin S.A., la controllata rumena, che a sua volta detiene il 100% di Winmarkt
Management srl, la societa cui fa capo la squadra di manager rumeni;
= ['80% di Porta Medicea s.r.l., che sta realizzando il progetto multifunzionale di riqualificazione e sviluppo
immobiliare del fronte-mare di Livorno;
= il 15% di Iniziative Bologna Nord s.r.l., societa di sviluppo immobiliare (in liquidazione);
= la gestione degli immobili di proprieta di terzi (Centro Nova e Centro Piave);
= e attivita di servizi, fra le quali i mandati di gestione dei centri commerciali di proprieta e di terzi.
= il 100% di IGD Property SIINQ S.p.A., societa di investimento immobiliare non quotata, cui fanno capo 3 centri
commerciali, una galleria, un ipermercato e 2 negozi;
= il 100% di Punta di Ferro SIINQ S.p.A., societa di investimento immobiliare non quotata, cui fa capo I'asset

della galleria commerciale “Puntadiferro” di Forli, in seguito all'acquisizione del 16 dicembre 2015;
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il 100% di Millennium Gallery s.r.l., cui fanno capo parte della galleria commerciale di Rovereto e il ramo
d'azienda del centro commerciale di Crema;

il 99,9% di Arco Campus s.r.l, societa dedicata alla realizzazione, locazione e gestione di immobili da
destinare ad attivita sportive, oltre che allo sviluppo e diffusione di attivita sportive;

il 50% di RGD Ferrara 2013 s.r.l., dedicata alla gestione del ramo d'azienda del centro commerciale Darsena
City di Ferrara;

il 20% di UnipolSai Investimenti SGR S.p.A., che gestisce i fondi comuni di investimento immobiliare, di tipo

chiuso e riservato ad investitori qualificati.

L
ﬁ
DAVIVERE
99,9% 50% 20% 100% 100% 100% 0,1% 100%
ARCO RGD UNIPOLSAI PUNTA DI IGD IGD WINMAGAZIN MILLENNIUM
CAMPUS FERRARA INVESTIMENTI FERRO PROPERTY MANAGEMEMNT S.A GALLERY
s.rl 2013 s.r.l. SGR SIING S.p.A. SIING 5.p.A. s.r.l. s.rl
i igderoperty. awm winmgarkt
99,9% 80% 15%
WINMAGAZIN PORTA INIZIATIVE
S.A. MEDICEA BOLOGNA NORD
s.r.l sl
winmarkt ronca @Micces
100%
WINMARKT
MANAGEMENT
s.r.l
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1.4.Analisi economica

Il primo semestre del 2016 si € caratterizzato per una maggiore incertezza sul contesto macroeconomico a livello
globale: la debolezza delle economie emergenti ha rallentato la dinamica del commercio mondiale mentre I'esito della
consultazione sulla Brexit ha aumentato la volatilita sui mercati finanziari internazionali e accresciuto i rischi sulle
prospettive di crescita globali, anche se € ancora difficile fare una valutazione degli impatti effettivi che tale referendum
avra sull’economia reale.’

L’economia italiana, dal canto suo, ha proseguito la dinamica di graduale ripresa iniziata nel 2015; il PIL ha fatto
registrare un +0,3% nel primo trimestre 2016 e gli indicatori sembrano prefigurare un proseguimento della crescita
anche nel secondo trimestre, sebbene su ritmi piu contenuti.?

Per il resto dell'anno i principali istituti di ricerca sono infatti concordi nel prevedere una prosecuzione del trend di
graduale crescita dell’economia italiana anche se a un ritmo inferiore rispetto a quanto affermato in precedenza.

Tale andamento € sostenuto principalmente dalla domanda interna e, in particolare, dai consumi delle famiglie spinti
da un incremento in termini reali del reddito disponibile (grazie anche ai bassi prezzi del petrolio e degli altri beni
energetici) e dalllaumento del numero di occupati.® Hanno agito invece da freno a una crescita pill sostenuta le
esportazioni, in calo a causa del rallentamento del commercio mondiale.*

Anche dal punto di vista specifico di IGD, sono stati confermati i segnali positivi dei consumi, che si sono tradotti in
risultati operativi molto soddisfacenti: le vendite dei tenants nelle gallerie italiane hanno fatto registrare al 30 giugno
2016 un dato progressivo nei 6 mesi pari a + 4,6% (sono ormai due anni e mezzo che tale indicatore & positivo), e anche
gliingressi nello stesso periodo si sono attestati su valori positivi facendo registrare un +1,3%.

Questi buoni risultati operativi stanno iniziando a produrre effetti positivi anche sulla dinamica dei rinnovi contrattuali:
nel primo semestre 'upside medio & stato del 2,1%. L’insieme di queste variabili, inoltre, ha, in parte, influenzato anche i
ricavi da attivita locativa fatti registrare dal portafoglio italiano al 30 giugno 2016 pari a + 8,5% (Like-for-like +2,2%).

La Romania, invece, dovrebbe continuare a crescere su ritmi molto piu elevati, con il PIL che € aumentato dell'1,5% nel
primo trimestre 2016° e dovrebbe attestarsi sul +4,0% a fine anno. Anche in questo caso la spinta principale & costituita
dai consumi privati attesi in forte espansione.

Dal punto di vista finanziario si € trattato di un semestre molto intenso per il Gruppo: € stato infatti ottenuto per la prima
volta un rating da Moody’s; a maggio, inoltre, sfruttando una finestra di mercato conveniente e cercando di anticipare la
volatilitd attesa sui mercati finanziari in previsione del referendum inglese, IGD ha emesso un Bond per 300 milioni di
Euro a 5 anni, cedola 2,5%, proseguendo cosi il percorso di riduzione del costo del debito. L'emissione ha avuto un
impatto positivo sul profilo finanziario del Gruppo, con un’estensione del profilo di rimborso del debito nei prossimi anni e
una minore esposizione verso il settore bancario, come previsto nel business plan.

Come meglio analizzato in seguito, tutto quanto descritto sopra ha contribuito a determinare un Utile netto di Gruppo
pari a 26,5 milioni di Euro in crescita del 29,9% rispetto al 30 giugno 2015 e un FFO pari a 27,1 milioni di Euro,

anch’esso in sensibile miglioramento (+26,6%).

! Fonte: Centro Studi Confindustria — Scenari Economici n.26, Giugno 2016

% Fonte: Banca d'ltalia — Bollettino economico n.3, luglio 2016

% Fonte: Centro Studi Confindustria — Scenari Economici n.26, Giugno 2016

* Fonte: Commissione Europea — European Economic Forecast, Maggio 2016
® Raiffeisen Research — Economic overview Romania, Luglio 2016
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CONSOLIDATO GESTIONE CARATTERISTICA PROGETTO PORTA A MARE
€/000| 30/06/2015  30/06/2016 A% 30/06/2015 30/06/2016 A% 30/06/2015  30/06/2016 A%

Ricavi da attivita immobiliare e locativa freehold 53.829 58.838 9,3% 53.829 58.838 9,3% 0 0 n.a.
Ricavi da attivita immobiliare e locativa leasehold 6.078 6.146 1,1% 6.078 6.146 1,1% 0 0 n.a.
Totale Ricavi da attivita immobiliare e locativa 59.908 64.985 8,5% 59.908 64.985 8,5% 0 0 n.a.
Ricavi da servizi 2.551 2.558 0,3% 2.551 2.558 0,3% 0 0 n.a.
Ricavi da trading 886 590 (33,4)% 0 0 n.a. 886 590 (33,4)%
Affitti e locazioni passive (5.034) (5.060) 0,5% (5.034) (5.060) 0,5% 0 0 n.a.
Personale diretto (1.922) (1.940) 1,0% (1.922) (1.940) 1,0% 0 0 n.a.
Costi diretti (8.783) (8.568) (2,5)% (8.605) (8.454) (1,8)% (178) (113)  (36,1)%
MARGINE LORDO DIVISIONALE 46.802 51.987 11,1% 46.897 52.087 11,1% (E5)] (100) 5,2%
Personale di sede (3.141) (3.297) 5,0% (3.103) (3.261) 5,1% (39) (37) (5,5)%
Spese generali (2.407) (2.261) (6,0)%. (2.214) (2.085) (5,8)% (193) (176) (8,6)%

41.254 46.429 12,5% 41,581 46.742 12,4% (327) (E3E)) (4,2)%

Ebitda Margin 65,1% 68,1% 66,6% 69,2%

Altri accantonamenti (82) (97) 19,2%
Svalutazioni e adeguamento fair value (403) 358 n.a.
Ammortamenti (621) (558) (10,2)%
EBIT 40.149 46.132 14,9%

RISULTATO ANTE IMPOSTE 19.619 26.308 34,1%
606 (138) na.

UTILE DEL PERIODO 20.224 26.170 29,4%

* (Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 186 338 82,1%

UTILE NETTO DEL GRUPPO 20.410 26.508 29,9%

Dal punto di vista gestionale vengono riclassificate, e talvolta compensate, alcune voci di costo e di ricavo, ragione per cui pud non esservi corrispon

con quanto rilevato nei prospetti contabili (si imanda all'informativa per settori operativi). | costi del personale sono comprensivi dei costi accessori.

denza

Si segnala che, a partire da questo trimestre, sono stati riclassificati tra ricavi e costi della gestione caratteristica anche i ricavi e costi relativi all'immobile

Palazzo Orlando, sito nel sub ambito Mazzini del progetto Porta a Mare di Livorno; sono di conseguenza stati riclassificati coerentemente anche i valori al

30 giugno 2015.

Ricavi

| ricavi gestionali consolidati ammontano a 68.133 migliaia di Euro, in crescita del 7,6% rispetto allo stesso periodo

dell’anno precedente.

| ricavi della gestione caratteristica ammontano a 67.542 migliaia di Euro in crescita del 8,1%; per quanto riguarda il

progetto Porta a Mare i ricavi da trading sono pari a 590 migliaia di Euro.

Totale ricavi

590
886
PROGETTO "PORTA A MARE"
67.542
GESTIONE CARATTERISTICA
62.459
30/06/2015 30/06/2016

Piu in dettaglio, le componenti dei ricavi hanno registrato i seguenti andamenti:

v’ I ricavi da attivita locativa, pari a 64.985 migliaia di Euro, hanno registrato un incremento dell'8,5%.
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66.000 +2,2% +2,0% +8,5%
64.000 -659
4.442 85
62.000
60.000 1.209
58.000
64.985
56.000
59.908

54.000
52.000
50.000 T T T T T 1

Ricavi da attivita locativa 1H_2015 LFL Italia Acquis/Ampl/Restyling Dismissioni+Altro LFL Romania Ricavi da attivita locativa 1H_2016

La variazione, pari a 5.077 migliaia di Euro, € dovuta:

» per 1.209 migliaia di Euro, alla crescita like for like (+2,2%) in Italia. Crescono le gallerie (+3,4%, in particolare
sugli asset oggetto di precedenti restyling e ampliamento) e sono in linea rispetto allanno precedente gli
ipermercati. Nel periodo sono stati sottoscritti 134 nuovi contratti (95 rinnovi e 39 turnover) con un upside medio
sul canone del +2,1%;

* per circa 4.442 migliaia di Euro, ai maggiori ricavi sul perimetro non omogeneo: nel 2015, apertura di Clodi Retail
Park (maggio) e acquisto della galleria Punta di Ferro (dicembre);

* per circa 85 migliaia di Euro, ai maggiori ricavi like for like della Romania (+2%), dovuti alle attivita di
commercializzazione e rinegoziazione (sono stati rinnovati 125 contratti con upside medio del +1,7%) ;

« ai minori ricavi (-659 migliaia di Euro) dovuti alla dismissione, a fine maggio 2015, del City Center Rizzoli di
Bologna, e per altre variazioni minori.

v' Sono sostanzialmente stabili (+0,3%) i ricavi da servizi: il calo dei ricavi da pilotage (per ca. 60 migliaia di Euro
principalmente per la presenza, nel 2015, delle attivita relative all'apertura di Clodi a Chioggia) & stato bilanciato da
maggiori ricavi per Facility Management (ammontano a 2.422 migliaia di Euro, in incremento del + 2,5% anche per

nuovo mandato).

v Iricavi da trading del progetto Porta a Mare risultano pari a 590 migliaia di Euro e sono relativi alla vendita di 2 unita

residenziali e 2 box.

Costo del venduto e altri costi
La voce costo del venduto e altri costi, pari ad Euro 577 migliaia, si riferisce al costo delle unita vendute per Euro 553

migliaia e a costi accessori alle vendite per Euro 24 migliaia.

Costi Diretti

| costi diretti della gestione caratteristica, comprensivi dei costi del personale, sono pari a 15.455 migliaia di Euro, in
calo dello 0,7% rispetto allo stesso periodo dellanno precedente. Sostanzialmente stabili le voci Affitti e locazioni
passive (che ammonta a 5.060 migliaia di Euro, +0,5%), Personale diretto (che ammonta a 1.940 migliaia di Euro, +1%)
e IMU (nonostante l'incremento del perimetro immobiliare), mentre risultano in lieve incremento le spese condominiali
per cap e in riduzione quelle per sfitti. | risparmi riguardano i costi per servizi, in particolare per attivita di pilotage, le
manutenzioni (anche per rimborsi assicurativi riconosciuti a fronte di intereventi eseguiti) e le spese promozionali (per la
presenza nel 2015 di costi relativi allinaugurazione di Clodi Retail Park). L’incidenza dei costi diretti della gestione

caratteristica sui relativi ricavi & pari al 22,9% e in sensibile calo rispetto al 24,9% dell’anno precedente.

10



Costi diretti gestione caratteristica

15.561
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15.455

30/06/2015 30/06/2016

| costi diretti del Progetto Porta a Mare, pari a 113 migliaia di Euro, sono costituiti prevalentemente dall'imposta IMU

(73 migliaia di Euro) e dai costi per spese condominiali.

Analisi dei margini per attivita di business
Il margine lordo divisionale presenta una crescita dell’11,1% passando da 46.802 migliaia di Euro al 30 giugno 2015 a
51.987 migliaia di Euro al 30 giugno 2016. Nella tabella che segue viene riportata un’analisi dei margini lordi divisionali

per attivita di business:

CONSOLIDATO GESTIONE CARATTERISTICA PROGETTO PORTA A MARE
€/000| 30/06/2015  30/06/2016 % 30/06/2015  30/06/2016 % 30/06/2015  30/06/2016 %
Margine daimmobili di proprieta 45.874 50.905 11,0% 45.874 50.905 11,0% 0 0 n.a.
Margine da immobili di proprieta di terzi 959 1.030 7,4% 959 1.030 7,4% 0 0 n.a.
Margine da servizi 64 152 n.a. 64 152 n.a. 0 (0) n.a.
Margine da trading (95) (100) 4,8% 0 0 n.a. (95) (100) 4,8%

Margine lordo divisionale

51.987

11,1%

46.897

(95)

SBU 1 - Attivita immobiliare locativa - margine su immobili di proprieta: tale margine & pari a 50.905 migliaia di
Euro a fronte di 45.874 migliaia di Euro dello stesso periodo dell’esercizio precedente (+11%). Tale attivita continua a
presentare una marginalita, in percentuale sui ricavi della stessa tipologia, molto rilevante (86,5%) e in crescita rispetto
all’anno precedente (aumento dei ricavi e sostanziale stabilita dei costi relativi).

SBU 1 - Attivita immobiliare locativa - margine su immobili di proprieta di terzi: il margine e pari a 1.030 migliaia di
Euro. La marginalita, in termini percentuali sui ricavi della stessa tipologia, € in incremento al 16,8% dal15,88% del 2015
prevalentemente per maggiori ricavi e sostanziale stabilita dei costi relativi.

SBU 2 - Attivita di servizi - margine da attivita di servizi: il margine dell’attivita da servizi si & attestato a 152 migliaia
di Euro, con una percentuale sui ricavi da servizi pari al 5,9% in aumento rispetto al 2,5% dell’'anno precedente.
L’incremento del margine ¢ giustificato da minori costi per attivita di pilotage.

SBU 3 - Attivita di sviluppo e trading — margine da trading: il margine delle vendite del progetto “Porta a mare”
risulta positivo per 13 migliaia di Euro, mentre i costi diretti dell’iniziativa (in particolare I'lMU sulle porzioni ancora da

sviluppare) generano un risultato negativo pari a 100 migliaia di Euro.

Spese Generali

Le spese generali della gestione caratteristica, comprensive dei costi del personale di sede, sono pari a 5.346
migliaia di Euro, sostanzialmente stabili (+0,6%, pari a 29 migliaia di Euro) rispetto ai 5.317 migliaia di Euro dell’anno
precedente. A fronte di una crescita dei costi del personale (per una tantum connesse al rinnovo del contratto di lavoro e
per 'andata a regime di adeguamenti contrattuali), si registrano risparmi su diverse altre voci gestionali. L’incidenza delle
spese generali della gestione caratteristica sui relativi ricavi risulta pari al 7,9%, in calo rispetto all'8,5% dell’'anno

precedente.
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Le spese generali del Progetto Porta a Mare, pari a 213 migliaia di Euro (comprensive dei costi del personale), sono in

diminuzione del 8,1% rispetto all’anno precedente.

Spese generali gestione caratteristica

5.317 5.346

30/06/2015 30/06/2016

EBITDA

L’EBITDA della gestione caratteristica del primo semestre 2016 € pari a 46.742 migliaia di Euro, in incremento del
12,4% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, mentre I'Ebitda complessivo & pari a 46.429 migliaia di Euro e in
aumento del 12,5%. Di seguito una rappresentazione delle variazioni intervenute nel corso del semestre nelle

componenti che formano I'EBITDA complessivo.

105 28 14
5.085
46.429
41.254
Ebitda 30/06/2015 Delta ricavi att. locativa Delta costi diretti Delta spese generali Delta Ebitda progetto Ebitda 30/06/2016
e servizi "Porta a mare"

Come precedentemente commentato, sul’andamento del margine EBITDA complessivo ha influito sostanzialmente
lincremento dei ricavi della gestione caratteristica (anche per ampliamento del perimetro immobiliare) mentre
'incremento delle spese generali € piu che compensato da minori costi diretti.

L’EBITDA MARGIN della gestione caratteristica € pari a 69,2% in incremento, rispetto allo stesso periodo dell'anno

precedente di 2,6 punti percentuali.
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Ebitda e Ebitda Margin gestione caratteristica 69,2%

66,6%

30/06/2015 30/06/2016

EBIT

L’EBIT si e attestato a 46.132 migliaia di Euro, con un aumento del 14,9% rispetto all’analogo periodo del 2015. Sulla
variazione, oltre allincremento dell’Ebitda commentato in precedenza, ha influito la variazione positiva della voce
ammortamenti e svalutazioni, (+809 migliaia di Euro), anche grazie a svalutazioni e adeguamenti del fair value positivi
per 358 migliaia di Euro rispetto a -403 migliaia di Euro del semestre 2015.

Gestione Finanziaria

30/06/2015 30/06/2016

Il saldo della gestione finanziaria é passato da 20.299 migliaia di Euro del 30 giugno 2015 a 19.645 migliaia di Euro al 30
giugno 2016. Il decremento, di circa 654 migliaia di Euro, e principalmente dovuto ai minori oneri finanziari per effetto
dell’estinzione anticipata di alcuni mutui (Finanziamento BNP, rimborsato parzialmente per Euro 29,6 milioni,
Centrobanca Coné iper, Centrobanca e Banco Popolare di Verona relativi alla societa controllata Porta Medicea)
compensato da un maggior utilizzo di linee a breve con tassi di interesse inferiori rispetto a quelli applicati sui mutui
estinti. Sulla riduzione della gestione finanziaria hanno inoltre influito i minori interessi per oneri IRS e minori oneri
finanziari relativi ai prestiti obbligazionari per effetto dell’operazione di scambio avvenuta nel mese di aprile 2015. Tali
minori oneri sono stati parzialmente compensati dal'incremento degli oneri finanziari relativi al prestito obbligazionario di
Euro 300 milioni emesso in data 31 maggio 2016. A seguito dell’estinzione dei finanziamenti di cui sopra, sono stati
iscritti a conto economico i costi accessori a tali operazioni non ancora ammortizzati, per un importo pari a circa 598
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migliaia di Euro. Si segnala, infine, che al 30 giugno 2016 i proventi finanziari risultano in incremento principalmente per
effetto delle operazioni di time deposit, per complessivi Euro 9 milioni, sottoscritti dalla societa Punta di Ferro, scadute il
31 maggio 2016 e regolate ad un tasso pari allo 0,60%.

Al 30 giugno 2016, il costo medio del debito, senza considerare gli oneri accessori ai finanziamenti (sia ricorrenti che
non), risulta pari al 3,23%, in diminuzione rispetto al 3,88% dell'analogo periodo dell’esercizio precedente, mentre il
costo medio effettivo del debito risulta pari al 3,69% rispetto al 4,20% del 30 giugno 2015.

Per maggiori informazioni si rimanda alle note di commento ai prospetti contabili (nota 9 Bilancio Consolidato semestrale

abbreviato).

Gestione Partecipazione/Straordinaria

Il risultato del semestre, pari a -179 migliaia di Euro, é da imputare: (i) al risultato derivante dalla futura cessione della
partecipazione in UnipolSai Investimenti Sgr, in relazione all'esercizio dell’opzione di acquisto da parte di UnipolSai
Assicurazioni S.p.A.; (i) al risultato delle partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto; (iii)
all’aggiustamento prezzo sulla cessione della Joint venture RGD in relazione ad un secondo incasso da riparto e (iv)

all’iscrizione della svalutazione di un credito finanziario concesso a Iniziative Bologna Nord s.r.l. in liquidazione.

Imposte

Imposte sul reddito 30/06/2016 30/06/2015 Variazione
Imposte Correnti 504 487 17
Imposte Anticipate e imposte Differite passive (366) (1.093) 727
Totale 138 (606) 744

L’effetto fiscale complessivo, corrente e differito, risulta negativo per 138 migliaia di Euro al 30 giugno 2016, in
incremento di Euro 744 migliaia rispetto al dato del 30 giugno 2015.

La variazione e dovuta prevalentemente alladeguamento delle imposte differite (attive e passive) in relazione al
disallineamento tra valore equo e valore fiscale determinato per effetto delle variazioni di fair value di alcuni investimenti

immobiliari.
Utile Netto del Gruppo

Gli effetti complessivi di quanto sopra descritto hanno prodotto un utile netto del Gruppo di 26.508 migliaia di Euro, in

incremento del 29,9% rispetto ai 20.410 migliaia di Euro del semestre 2015.

Utile netto del Gruppo

26.508

20.410

30/06/2015 30/06/2016

Di seguito viene raffigurata la composizione della variazione dell’utile rispetto allo stesso periodo dell’esercizio
precedente.
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809

-744 152

26.508

Utile netto del
gruppo 30/06/2015

Delta Ebitda
gestione
caratteristica

FFO gestione caratteristica

Delta Ebitda
progetto 'Porta a
mare'

Delta acc.,amm.,
svalutazioni e fair

value

Delta gestione
finanziaria e
straordinaria

Delta Utile netto del
(utile)/perdita  gruppo 30/06/2015
pertinenza di Terzi

Delta imposte

Piu significativo, rispetto all’'utile netto, risulta il confronto dellandamento dellFFO (Funds From Operations), indice di

misurazione delle performance ampiamente utilizzato nelle analisi del settore real estate (Siig e REITS), che definisce i

flussi generati dalla gestione ricorrente. Il dato al 30 giugno 2016 registra un rilevante incremento di 5.688 migliaia di

Euro pari a +26,6% rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente per effetto del miglioramento dell’Ebitda e della

gestione finanziaria come commentati in precedenza.

FFO 2015

+26,6%

FFO2016
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1.5. Analisi patrimoniale e finanziaria

La situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo IGD alla data del 30 giugno 2016, € cosi sintetizzata:
30/06/2016  31/12/2015 A %

Investimenti immobiliari 1.973.998 1.970.028 3.970 0,20%
Attivita non correnti destinate alla vendita 4.466 0 4.466

Immobilizzazioni in corso e acconti 59.179 50.533 8.646 17,11%
Attivitd immateriali 12.732 12.736 4) (0,03%)
Altre attivita Materiali 11.407 11.899 (492) (4,13%)
Crediti vari e altre attivita non correnti 88 90 2) (2,22%)
Partecipazioni 1.790 6.366 (4.576) (71,88%)
CCN 54.250 51.797 2.453 4,74%
Fondi (6.536) (6.734) 198 (2,94%)
Debiti e altre passivita non correnti (24.910) (26.460) 1.550 (5,86%)
Imposte differite passive/(attive) nette (17.740) (18.247) 507 (2,78%)
Totale impieghi 2.068.724 2.052.008 16.716 0,81%
Totale patrimonio netto di gruppo 1.014.010 1.022.053 (8.043) (0,79%)
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 9.812 10.150 (338) (3,33%)
(Attivita) e Passivita nette per strumenti derivati 35.417 34.990 427 1,22%
PFN 1.009.485 984.815 24.670 2,51%
Totale fonti 2.068.724 2.052.008 16.716 0,81%

Le principali variazioni del semestre, rispetto al 31 dicembre 2015, hanno riguardato:

v

v

gli Investimenti immobiliari, che hanno subito un incremento pari a Euro 3.970 migliaia, determinato
principalmente dai lavori eseguiti ed ultimati per circa 2.950 migliaia di Euro, tra cui si segnalano: (i) I'acquisizione
di un area e la prosecuzione di opere di urbanizzazione relative al Retail Park di Chioggia, per Euro 976 migliaia;
(ii) i lavori di restyling e fit out e il rifacimento della copertura della multisala della galleria Centro Sarca, pari a circa
394 migliaia di Euro; (iii) i lavori edili relativi al Centro Commericiale Esp, pari a circa Euro 285 migliaia; (iv) i lavori
di fit out relativi al centro commerciale Citta delle Stelle di Ascoli, per un ammontare pari a circa Euro 252 migliaia;
(v) gli interventi di manutenzione straordinaria presso alcuni centri commerciali rumeni per Euro 243 migliaia; (vi) i
lavori di copertura e fit out presso il retail park di Mondovi, per un ammontare pari a circa Euro 273 migliaia e (vii)
altri interventi minori (tra i principali su Guidonia, Centro Borgo e Puntadiferro), per un ammontare complessivo pari
ad Euro 527 migliaia; oltre a questi si aggiungono i lavori capitalizzati negli esercizi precedenti e riclassificati in
guesta voce a seguito della relativa ultimazione, pari ad Euro 366 migliaia (lavori di fit out, di copertura del cinema e
di certificazione Breeam della galleria Centro Sarca per Euro 344 migliaia e manutenzioni straordinarie in Romania
per Euro 22 migliaia).
Per quanto riguarda gli adeguamenti al Fair value, gli Investimenti immobiliari hanno subito rivalutazioni pari ad
Euro 23.417 migliaia e svalutazioni pari ad Euro 22.616 migliaia, con un impatto netto positivo pari ad Euro 801
migliaia.
La voce Attivita non correnti destinate alla vendita, che accoglie la partecipazione in UnipolSai SGR S.p.A.,
valorizzata al prezzo di cessione di Euro 4.466 migliaia a seguito dell’'esercizio dell’opzione di acquisto della quota
detenuta da IGD, pari al 20%, da parte di UnipolSai Assicurazioni S.p.A..
Le immobilizzazioni in corso e acconti, che hanno subito un incremento pari a Euro 8.646 migliaia, conseguenza
v' degli investimenti eseguiti e tuttora in corso, per un importo complessivo pari a circa 7.909 migliaia di
Euro, tra cui si segnalano: (i) i lavori di copertura della galleria Tiburtino, pari a circa 198 migliaia di Euro;
(i) la prosecuzione dei lavori del sub ambito Officine Storiche, per un importo complessivo pari a circa

2.952 migliaia di Euro; (iii) i lavori relativi ai progetti Ampliamento Esp Ravenna, per un importo pari a
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4.132 migliaia di Euro; (iv) i lavori di miglioramento sismico su Darsena, per un ammontare pari a circa
Euro 224 migliaia e altri interventi minori pari ad Euro 403 migliaia, prevalentemente in Romania;

v' degli acconti pagati nel semestre, pari a circa Euro 190 migliaia;

v' della variazione positiva di fair value per Euro 1.758 migliaia, in relazione ai progetti in avanzata fase di
costruzione (Ampliamento Esp Ravenna e Officine Storiche (Progetto Porta a Mare)).

| decrementi sono invece relativi:

v'alla riduzione degli acconti per Euro 655 migliaia, in relazione allavanzamento dei lavori eseguiti nel
semestre;

v'  alla riclassifica degli investimenti ultimati nel semestre e riclassificati negli investimenti immobiliari per
Euro 366 migliaia;

v' alla svalutazione netta, per Euro 190 migliaia, dei progetti Ampliamento Portogrande e Lips-Arsenale
(Progetto Porta a Mare), contabilizzati con il criterio del costo rettificato, al fine di allineare i valori contabili
al minore tra il costo e il valore equo espresso dalle perizie.

v Le voci Altre attivita materiali e Attivita immateriali, che hanno subito una variazione riconducibile
prevalentemente agli ammortamenti del periodo.

v' La voce Partecipazioni, la cui variazione, pari a circa Euro 4.576 migliaia, & prevalentemente riconducibile alla
riclassifica nelle attivita non correnti destinate alla vendita di UnipolSai Investimenti SGR S.p.A..

v" |l capitale circolante netto, che risulta in incremento rispetto al dato registrato al 31 dicembre 2015 per Euro 2.453
migliaia, principalmente per effetto: (i) del decremento delle passivita correnti verso parti correlate per Euro 6.893
migliaia per effetto principalmente degli anticipi di fatturazione effettuati nell’esercizio precedente ma di competenza
del primo trimestre 2016 nei confronti di Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop e rilevati a conto economico; (ii)
dellincremento dei crediti commerciali verso parti correlate, per un importo pari ad Euro 338 migliaia; (iii)
dellincremento delle altre attivita correnti per circa 1.725 migliaia di Euro prevalentemente imputabili all'incremento
del credito Iva e al risconto di costi non di competenza del trimestre. Tale incremento risulta parzialmente
compensato: (i) dallincremento delle passivita per imposte, pari a circa Euro 1.454 migliaia, relativo
prevalentemente allo stanziamento delle ritenute operate dalla Capogruppo sull’erogazione dei dividendi; (ii)
dallincremento dei debiti verso fornitori per Euro 1.622 in relazione a debiti sorti nel semestre, non ancora scaduti;
(iif) dal decremento dei crediti verso clienti, per un importo pari ad Euro 1.152 migliaia. Il capitale circolante
diminuisce anche per effetto delle Rimanenze per lavori in corso di costruzione, la cui variazione del periodo, pari a
Euro -793 migliaia, € stata determinata da: (i) un incremento in relazione alla prosecuzione delle opere di
urbanizzazione, prevalentemente imputabili ai lavori relativi al sub ambito Officine Storiche, per un importo
complessivo pari a circa 1.771 migliaia di Euro; (ii) un decremento in relazione alla vendita di 2 unita immobiliari e 2
box, rogitati nel periodo, per un importo pari a circa 553 migliaia di Euro e (iii) una svalutazione effettuata al fine di
adeguare il valore contabile al minore tra il costo e il valore equo espresso dalla perizia per un importo pari ad Euro
2.011 migliaia.

v" 1 Fondi, la cui variazione, pari ad Euro +198 migliaia, & principalmente dovuta all’erogazione del salario variabile
avvenuta nel semestre.

v | Debiti e altre passivita non correnti, la cui variazione, pari ad Euro +1.550 migliaia, & principalmente dovuta alla
riclassifica nelle passivita per imposte del debito per 'imposta sostitutiva per la quota in scadenza entro I'esercizio
successivo.

v' Le imposte differite attive e passive nette, che passano da Euro -18.247 migliaia ad Euro -17.740 migliaia per
effetto dei disallineamenti fiscali relativi (i) agli adeguamenti al fair value degli investimenti immobiliare e progetti

che non rientrano nel perimetro SIIQ, (ii) ai fondi tassati e (iii) agli strumenti finanziari di copertura (Irs).

v' Il Patrimonio netto di Gruppo, al 30 giugno 2016, si & attestato a 1.014.010 migliaia di Euro e la variazione di -

8.043 migliaia di Euro e dovuta principalmente:
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»  alla distribuzione del dividendo relativo all'esercizio 2015 pari a 32.522 migliaia di Euro;

» alla movimentazione della riserva di traduzione relativa alla conversione dei bilanci espressi in una

valuta diversa da quella funzionale del gruppo, per un importo pari a circa -9 migliaia di Euro;

»  alladeguamento delle riserve Cash Flow Hedge relativo ai contratti derivati in essere contabilizzati con

il metodo del Cash Flow hedge, pari a circa -3.239 migliaia di Euro per la capogruppo e pari a circa +1.219

migliaia di Euro per una societa controllata;
»  all'utile del periodo di competenza della Capogruppo per 26.508 migliaia di Euro.

v' Il Capitale e le Riserve attribuibili agli azionisti di minoranza si € decrementato esclusivamente per la perdita

del periodo di competenza dei terzi per -338 migliaia di Euro.

v' Le (Attivita) e Passivita nette per strumenti derivati risultano in lieve incremento rispetto all’esercizio precedente

per effetto della valutazione al fair value degli strumenti derivati di copertura.

v' La Posizione finanziaria netta al 30/06/2016 risulta in aumento rispetto all’esercizio precedente e presenta una

variazione di circa +24.670 migliaia di Euro analiticamente dettagliata nella tabella che segue:

|

-26.508 2.453 1.716
984.815
PFN 31/12/2015 Utile del periodo di Var. CCN Var. Altre Att./Pass. non  Var. Immobilizzazioni mat e Var. Patrimonio Netto
pertinenza della Capogruppo correnti e strumenti derivati immat

La composizione della posizione finanziaria netta & dettagliata nel grafico seguente:

PFN 30/06/2016

750 i I Ii I
1.011.961
1.009.485
A g0 90:3967 x x x \
Debito a breve Quota corrente dei Debito a lungo Corrispettivi potenziale Cassa e liquidita PFN
debiti a lungo termine gallerie e rami

Il gearing ratio € dato dal rapporto tra la Posizione Finanziaria Netta e il Patrimonio netto, comprensivo delle

interessenze di terzi, e al netto delle riserve di Cash Flow Hedge. Il dato registrato al 30 giugno 2016, pari a 0,96, risulta

in lieve aumento rispetto allo 0,93 del 31 dicembre 2015.

18



g’ oS GRUPPO IGD - Relazione Finanziaria semestrale

0,93 0,96
[ @
1.057.331 1.050.970

31/12/2015 30/06/2016

m PFN PN rettificato

Indicatori di Performance EPRA

Il Gruppo IGD ha deciso di riportare alcuni indicatori di performance in conformita alle indicazioni del’EPRA®, in linea con

la guida “EPRA Best Practices Recommendations™ .

EPRA Vacancy Rate: misura il tasso di sfitto (vacancy) del portafoglio come rapporto tra il presumibile canone di
mercato (ERV) dei locali non occupati e I'ERV dell'intero portafoglio. Date le diverse caratteristiche del portafoglio e del
mercato italiano rispetto a quello rumeno, il vacancy rate & stato calcolato separatamente per asset class e per i due

paesi.

EPRA Net Asset Value (NAV): rappresenta il fair value degli attivi netti considerando un orizzonte temporale di lungo
periodo e la continuita aziendale; & calcolato partendo dal patrimonio netto di pertinenza del Gruppo (come riportato in
bilancio secondo i principi IFRS) escludendo alcune attivita e passivita che ci si attende non si manifestino in condizioni
di normale attivita, come il fair value degli strumenti derivati di copertura o le imposte differite sulle valutazioni a mercato

degli immobili e degli strumenti derivati di copertura.

EPRA Triple Net Asset Value (NNNAV): rappresenta il valore del patrimonio netto di pertinenza del Gruppo includendo
nel calcolo il fair value delle principali componenti patrimoniali che non sono incluse nellEPRA NAV, quali (i) gli strumenti

finanziari di copertura, (i) il debito finanziario e (iii) le imposte differite.

EPRA Cost Ratios: sono indicatori che intendono rendere piu comparabili i costi di struttura e di funzionamento rilevanti
della societa. Sono calcolati come percentuale dei costi operativi e generali, al netto di management fee e di altre limitate
voci che non rappresentato I'attivita della societa, sui ricavi lordi di locazione. Gli EPRA Cost Ratios sono due: al lordo e

al netto dei costi diretti di Vacancy.

® European Public Real estate Association
" Vedere www.epra.com
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EPRA Earnings: rappresenta la performance operativa della societa al netto del’adeguamento di fair value, delle
plusvalenze e minusvalenze derivanti da cessioni di immobili e di altre limitate voci che non rappresentano le attivita

caratteristiche della societa.

Di seguito, il riepilogo dei risultati ottenuti dall’applicazione dellEPRA Best Practices Reccomandations:

EPRA Performance Measures 30/06/2015 30/06/2016

Italia (gallerie) 5,8% 4,0%

Italia (ipermercati) 0,0% 0,0%
1) Vacancy Rate -

Italia 3,8% 2, 7%

Romania 11,1% 4.9%
2) NAV (per azione) 1,33 € 1,31€
3) NNNAV (per azione) 1,23 € 1,22 €

I I i 0, 0,
4) Cost Ratios |nclud|hg dlrect vacancy costs 23,8% 21.2%

excluding direct vacancy costs 20,4% 18,6%

30/06/2015 30/06/2016
. Totale (€'000) 19.553 25.568

5) Earnings -

per azione 0,03 € 0,03 €

Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Nav e del NNNAV per azione:

t EP NNNAV Calculation Sl-dic-15 30-giu-16 AN
€000 | €ps. €000 | €ps.

Numero di azioni Totali 813.045.631 813.045.631

1) Patrimonio Netto di Gruppo 1.022.053 1,26 1.014.010 1,25 -0,8%
Esclude
Fair value Strumenti Finanziari 34.990 35.417 1,2%
Fiscalita differita 19.917 19.382 -2,7%
Awiamento da fiscalita differita

2) EPRA NAV 1.076.960 1,32 1.068.809 1,31 -0,8%9
Include
Fair value Strumenti Finanziari (34.990) (35.417) 1,2%
Fair value del debito (9.560) (19.719) 106,3%
Fiscalita differita (19.917) (19.382) -2,7%

3) EPRA NNNAV 1.012.492 1,25 994.291 1,22 -1,89%9

Il NAV risulta in diminuzione rispetto al 31 dicembre 2015 sostanzialmente per effetto delle variazione del patrimonio
netto (si veda paragrafo 2.2.2).

I NNNAV risulta in diminuzione rispetto all’esercizio precedente per effetto della variazione negativa del fair value del
debito determinato attualizzando i flussi a un tasso composto dal tasso free risk e dallo spread di “mercato”.

Tale variazione e dovuta all’'utilizzo di una curva del tasso free risk e del tasso spread di mercato aggiornata con le
condizioni in essere al 30 giugno 2016, oltre alla diversa composizione del debito, sia in termini di duration che in termini
di onerosita.

Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Epra Cost Ratios:
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£ EPRA Cost Ratios 31/12/2015 30/06/2016
Include:
(i) Administrative/operating expense line per IFRS income -41.967 21127
statement
(i) Net service charge costs/fees 2.173 1.228
(iii) Management fees less actual/estimated profit element 4.561 2402
(iv) Other operating income/recharges intended to cover 51 4
overhead expenses less any related profits
(V) Share of Joint Ventures expenses

Exclude (if part of the above):
(vi) Investment Property depreciation
(vii) Ground rent costs 10.068 5.060
(viii) Service charge costs recovered through rents but not
separately invoiced

EPRA Costs (including direct vacancy costs) (A) -25.114 -12.433
(ix) Direct vacancy costs -3.114 -1.493
EPRA Costs (excluding direct vacancy costs) (B) -22.000 -10.941
(X) Gross Rental Income less ground rent costs - per IFRS 111.074 59.924
(xi) Less: senice fee apd senice charge costs components of 2173 1.228
Gross Rental Income (if relevant) (x)

(xii) Add: share of Joint Ventures (Gross Rental Income less

ground rent costs)

Gross Rental Income (C) 108.901 58.697
EPRA Cost Ratio (including direct vacancy costs) (A/C) 23,1% 21,2%
EPRA Cost Ratio (excluding direct vacancy costs) (B/C) 20,2% 18,6%

La diminuzione del’EPRA cost ratios & correlata alla diminuzione dell’incidenza dei costi diretti e generali sui ricavi lordi

di locazione.

Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Epra Earnings per azione:
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P EPRA Earnings & Earnings Per Share  30/06/2015 30/06/2016
Earnings per IFRS income statement 20.410 26.508
EPRA Earnings Adjustments:
(i) Changes in value of investment properties, development
: . : 403 -358
properties held for investment and other interests
(i) Profits or losses on disposal of investment properties,
. . . 370 53
development properties held for investment and other interests
(iii) Profits or losses on sales of trading properties including 82 13
impairment charges in respect of trading properties
(iv) Tax on profits or losses on disposals 26 4
(V) Negative goodwill / goodwill impairment 0 0
(M) Changes in fair value of financial instruments and associated 87 461
close-out costs
(i) Acquisition costs on share deals and non-controlling joint 0 0
venture interests
(viii) Deferred tax in respect of EPRA adjustments -1.749 -1.374
(ix) Adjustments (i) to (Vii) above in respect of joint ventures
. . L 0 0
(unless already included under proportional consolidation)
(x) Non-controlling interests in respect of the above 90 287
EPRA Earnings 19.553 25.568
Company specific adjustments:
(a) General provisions and depreciations 702 655
(b) Non-controlling interests in respect of the above -275 -626
(c) Tax on profits or losses on disposals -26 -4
(d) Contingent tax -770 31
(e) Other deffered tax 1.426 978
() Capitalized interests 0 0
(G) Current Tax 154 119
(H) Other Adjstument for no core activities 609 342
Company specific Adjusted Earnings 21.373 27.062
Earnings Per Share
Numero azioni 756.356.289 813.045.631
Earnings Per Share €0,03 €0,03

L’indicatore EPRA Earnings €& calcolato rettificando il risultato netto consolidato dalle poste non monetarie (svalutazioni,
adeguamento fair value degli immobili e strumenti finanziari iscritti a conto economico, eventuali svalutazioni e
rivalutazioni di avviamenti), da poste non ricorrenti (plusvalenze e minusvalenze derivante dalla cessione di immobili,
profitti derivati dall’attivita di trading con relative imposte correnti, costi relativi alla chiusura anticipata di finanziamenti),
dalle imposte differite relative al fair value degli immobili e strumenti finanziari iscritti a conto economico e dalle stesse
rettifiche indicate sopra di pertinenza di terzi. Le principali differenze con I'FFO sono relative a ammortamenti generici e
accantonamenti, agli aggiustamenti EPRA sopra indicati di pertinenza della societa, alle imposte non ricorrenti iscritte a
conto economico, alle imposte differite non relative al fair value degli immobili e strumenti finanziari iscritti a conto
economico. Il dato al 30 giugno 2016 registra un significativo incremento di 6.976 migliaia di Euro pari a +30,7% rispetto

all’analogo periodo dell’esercizio precedente.
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1.6.1l titolo

Il titolo azionario IGD € quotato sul Mercato Telematico Azionario (MTA) gestito da Borsa Italiana, all'interno del Super
Sector Beni Immobili, ed & un componente dell’indice STAR, il Segmento Titoli con Alti Requisiti.

Il titolo IGD ¢ inoltre incluso nei seguenti indici:

FTSE All-Share Capped, FTSE lItalia All-Share, FTSE Italia Mid Cap, FTSE Italia Finanza
FTSE EPRA/NAREIT Global Real Estate Index

EPRA: European Public Real Estate Association

IEIF Europe, IEIF Eurozone, IEIF Eurozone hors-France, IEIF Europe Continentale, IEIF Italie
IEIF: Institut de I'Epargne Immobiliere et Fonciere

FTSE ECPI Italia SRI Benchmark

Il lotto minimo degli scambi dell’azione € di 1 Euro. Lo specialist & Intermonte.

Codici dell’azione IGD:

RIC: IGD.MI

BLOOM: IGD IM

ISIN: ITO003745889

Il capitale sociale sottoscritto e versato di IGD SIIQ SpA al 30 giugno 2016 é pari a 599.760.278,16 Euro, suddiviso in
813.045.631 azioni prive dell'indicazione del valore nominale.

Andamento del prezzo dell’azione IGD (4.1.2016 — 01.08.2016)

0,9
0,85
0,8
0,75
0,7
0,65

0,6
gen-16 feb-16 mar-16 apr-16 mag-16 giu-16 lug-16

Fonte: Elaborazioni IGD su dati Borsa Italiana

Nell’arco dei primi sei mesi del 2016 il prezzo del titolo IGD ha registrato una flessione del 17,2%, essendo passato dal
livello di 0,887 Euro del 30 dicembre 2015 a 0,734 Euro il 30 giugno 2016.

Nel primo semestre 2016 il titolo IGD ha fatto segnare il prezzo massimo nelle prime sedute dell’anno, precisamente il 5
gennaio 2016, a 0,880 Euro; il prezzo minimo di periodo & stato invece raggiunto I'8 febbraio 2016, a 0,632 Euro.
L’escursione del 35,3% rilevabile tra il prezzo massimo e quello minimo del semestre € indicativa della forte volatilita che
ha caratterizzato le quotazioni nel periodo, a fronte di una media dei prezzi pari a 0,768 Euro nelle sedute comprese tra il
4.1.2016 e il 30.6.3016.
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Andamento dei volumi dell’azione IGD (4.1.2016 — 01.08.2016)
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Fonte: Elaborazioni IGD su dati Borsa Italiana

Nella prima meta del 2016 i volumi medi giornalieri scambiati sul titolo IGD si sono attestati a 1,31 milioni di pezzi,
segnando una contrazione rispetto a quelli del medesimo periodo del 2015, quando erano risultati pari a 2,03 milioni, in
significativo incremento rispetto ai 967.000 pezzi mediamente scambiati nel primo semestre 2014.

Il dato relativo agli scambi della prima meta del 2016 (1,31 milioni di azioni scambiate mediamente per ogni seduta)
indica una contrazione anche rispetto al dato relativo all'intero anno 2015 (1,73 milioni di volumi medi giornalieri).

Il picco assoluto di volumi nella prima meta del 2016 € stato raggiunto il 18 marzo scorso (4,1 milioni di pezzi), quando il
titolo ha raggiunto il prezzo massimo di periodo, pari a 0,855 Euro, sulla scia della favorevole accoglienza che il mercato
ha riservato ai risultati annuali 2015, pubblicati il 3 marzo 2016. | due picchi successivi (rispettivamente 2,8 milioni di
pezzi il 27 giugno e 3,4 milioni il 30 giugno) sono invece stati registrati in un momento di particolare tensione sui mercati
finanziari, ovvero nella settimana immediatamente successiva al referendum inglese che ha sancito la prossima uscita
del Paese dall’'Unione Europea (Brexit). Il confronto della performance del prezzo dell’azione IGD con i benchmark di
riferimento indica che, rispetto ai livelli del 30 dicembre 2015, al termine del primo semestre 2016 il titolo risulta avere
performato meglio del mercato azionario italiano (FTSE Italy All-Share Index), considerato che la flessione del 17,2% del
titolo si confronta con quella del 23,5% mediamente subita dal listino italiano. IGD ha invece registrato una performance
piu debole rispetto all'indice europeo di settore (EPRA NAREIT Europe), che al 30 giugno 2016 presenta una flessione
del 5,2% rispetto ai livelli di fine 2015.

Andamento del prezzo dell’azione IGD a confronto con il FTSE Italy All-Share Index (base 4.1.2016 = 100)
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Fonte: Elaborazioni IGD su dati Borsa Italiana
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Andamento del prezzo dell’azione IGD a confronto con l'indice europeo del settore immobiliare (base 4.1.2016 =
100)
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Fonte: Elaborazioni IGD su dati EPRA

Complessivamente, I'analisi del’'andamento comparato del prezzo di IGD con i due benchmark evidenzia, nella prima
parte del 2016, la significativa correlazione del titolo con i movimenti del listino italiano.

L’inizio del 2016 ha fatto registrare un andamento riflessivo generalizzato, che ha colpito indistintamente i diversi mercati
azionari e indici settoriali, per i timori di un indebolimento della crescita globale che avrebbe potuto essere indotto dal
brusco rallentamento del PIL cinese; un fattore che si & sovrapposto al crollo delle quotazioni del petrolio e all'incertezza
sulle successive possibili mosse della Federal Reserve, che di fatto ha aumentato il profilo di rischio percepito e creato
una reazione di ipervenduto nei mercati. In tale contesto, sia IGD sia i due indici di riferimento (FTSE Italy All-Share ed
EPRA NAREIT Europe) sono arrivati a testare i minimi di periodo nella prima decade del febbraio 2016. Da li fino a meta
marzo, in una fase di riduzione dei rendimenti nel comparto obbligazionario e sulla scia delle conferme che venivano
dalla pubblicazione di incoraggianti risultati annuali 2015, le quotazioni hanno mostrato un diffuso e sensibile recupero.
Mentre l'indice europeo del settore immobiliare da metad marzo 2016 in poi ha oscillato lateralmente sino alla vigilia del
referendum inglese, il titolo IGD — in linea con 'andamento dell'indice del mercato azionario italiano — nella seconda
meta del marzo 2016 ha risentito della pesante incertezza sui crediti in sofferenza delle banche italiane, che incidono in
modo rilevante in termini di peso per capitalizzazione nell’ambito dell'indice. Un tema che, anche allindomani del recente
esito degli stress test, continua a condizionare I'andamento dell'indice del mercato italiano, a causa dei timori di
impegnativi processi di ricapitalizzazione che potrebbero rendersi necessari e, piu in generale, per le ripercussioni che le
difficolta delle banche potrebbero avere sull'intero sistema economico del Paese. Nelle settimane piu recenti, inoltre, il
mercato azionario italiano € anche condizionato dalla crescente preoccupazione sull'incertezza politica che potrebbe
seguire un eventuale esito negativo del referendum sulla Riforma Costituzionale, che avra luogo in Italia nel prossimo
autunno.

Il risultato del referendum inglese dello scorso 23 giugno ha invece influito in modo negativo su tutti i mercati finanziari,
soprattutto in termini di incremento della volatilita di breve periodo e di aumento dell’equity risk premium (premio per il
rischio richiesto per investire nell’azionario, che influisce sulle valutazioni). Il settore immobiliare, dopo alcune sedute
dominate dall'incertezza nellimmediato post-referendum inglese, ha tuttavia dimostrato di riuscire a reagire con
convinzione, recuperando i livelli pre-Brexit. In questo caso IGD ha mostrato un comportamento piu in linea con quello
del settore real estate che non con quello del listino italiano, come prova il fatto che il titolo abbia ampiamente
sovraperformato il FTSE All-Share Index nel mese di luglio 2016.

Anche se non sono mancate le richieste di riscatto da parte degli investitori di alcuni fondi immobiliari aperti del Regno
Unito, gli asset liquidati sul mercato sono stati prontamente assorbiti, anche cogliendo le opportunita offerte dalla
debolezza della sterlina inglese. L’esito del referendum ha inevitabilmente prodotto una revisione delle aspettative sugli

investimenti di sviluppo e sulla crescita dei canoni di locazione delle Societa molto esposte su Londra; tuttavia, la
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minaccia di una profonda crisi nel Regno Unito sembra scongiurata, anche se per il momento la Banca d’Inghilterra non
€ intervenuta sul tasso base. Gli investitori sembrano percio credere che le piu caute prospettive siano gia in buona parte
incorporate agli attuali livelli di sconto cui trattano i titoli azionari immobiliari rispetto al NAV. Mentre una corretta
valutazione delle ricadute della Brexit richiedera ancora molto tempo, anche perché sara necessario conoscere quali
attivita del mondo della finanza saranno effettivamente trasferite da Londra verso nuove piazze di riferimento, nel
frattempo le valutazioni dei titoli immobiliari europei si sono rifocalizzate sulle performance legate ai fondamentali delle

singole societa.

In questo quadro anche il titolo IGD, che alla data del 1° agosto 2016 presenta un target price di consensus dei broker in
copertura pari a 1,01 Euro, e che sulla base delle valutazioni del portafoglio immobiliare al 30 giugno 2016 ha
confermato un EPRA NNNAYV per azione di 1,2 Euro, puo contare su elementi molto visibili che offrono sostegno alle

quotazioni.
Principali azionisti

5,39%

41,66%
12,03%
m Coop Alleanza 3.0 m Unicoop Tirreno = Flottante m Quantum Strategic Partners Ltd. *

Fonte: libro soci IGD SIIQ SpA

Attivita di Investor Relations

Nella prima parte del 2016 IGD ha realizzato le proprie attivita di Investor Relations in linea con i principi di apertura e
trasparenza che da sempre ispirano la comunicazione al mercato.
L’ottenimento del rating da parte di Moody’s e il successivo processo di collocamento dell’emissione obbligazionaria

hanno aperto per la Societa un nuovo importante terreno di interlocuzione con gli investitori: quello dei “bond roadshow”.

Al 30 giugno 2016 la copertura sul titolo azionario IGD risulta costituita da sei broker, dei quali quattro domestici e due

internazionali.

Nella prima parte dell’anno il management ha tenuto due presentazioni in forma di conference call:

e il 3 marzo, per commentare i risultati del Bilancio Annuale 2015;

e il 10 maggio, per illustrare i risultati del primo trimestre 2016 e I'aggiornamento del Business Plan 2016-2018.
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Nei primi sei mesi dell’anno in corso il management di IGD ha incontrato oltre 70 investitori istituzionali nel corso di
roadshow che hanno toccato diverse piazze finanziarie, tra le quali Londra, Parigi, Francoforte e Milano.
Nella prima meta del 2016 IGD ha preso parte a due Conference:

e il 14 e 15 marzo alla Conference organizzata da Citi a Miami;

e il15e 16 marzo alla STAR Conference organizzata da Borsa Italiana a Milano.

E’ inoltre proseguita un’intensa attivita di field trip, che ha permesso a investitori finali, broker e agenzie di rating di
essere accompagnati dal management di IGD nella visita di quattro diversi centri commerciali di proprieta.
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1.7.Eventi rilevanti del semestre

Eventi societari

In data 5 gennaio 2016, ai sensi degli artt. 129 e 131, comma 4, lett. b) del Regolamento adottato con delibera Consob
n. 11971 del 14 maggio 1999, si & reso noto che in data 31 dicembre 2015 é venuto a scadenza per decorso del relativo
termine di durata il patto di sindacato dell’esercizio del diritto di voto e di blocco, ai sensi dell’art. 122, commi 1 e 5, lett.
a) e b) del D.Lgs. n. 58 del 24 febbraio 1998 (il “Patto”), sottoscritto in data 9 marzo 2015 tra Coop Alleanza 3.0 Soc.
Coop. e Unicoop Tirreno Societa Cooperativa, avente ad oggetto azioni di IGD.

Il Patto aveva complessivamente ad oggetto n. 430.498.768 azioni ordinarie di IGD apportate al sindacato di voto e n.
385.741.707 azioni ordinarie IGD apportate al sindacato di blocco.

Lo scioglimento del Patto, comunicato a anche a Consob in pari data, & stata depositato in data 4 gennaio 2016 presso il

Registro delle Imprese di Ravenna.

Il 3 marzo 2016 il Consiglio di amministrazione ha approvato il Progetto di Bilancio di esercizio e il Bilancio Consolidato,
proponendo all’Assemblea un dividendo pari a 0,04 Euro per ogni azione in circolazione.

Il Consiglio d’Amministrazione di IGD ha infine approvato la Relazione sul Governo Societario e Assetti Proprietari,
inserita all'interno del fascicolo di Bilancio, e la Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla Remunerazione. Inoltre,
il Consiglio di Amministrazione ha deliberato, su proposta del Comitato Nomine e Remunerazione, di cooptare Luca
Dondi dall’Orologio quale componente non esecutivo indipendente del Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’art.

2386 del codice civile, in sostituzione del dott. John William Vojticek, dimessosi nel novembre 2015.

In data 14 aprile 2016 I'Assemblea degli Azionisti di IGD ha approvato il Bilancio d’Esercizio 2015 cosi come presentato
dal Consiglio di Amministrazione del 3 marzo 2016 e ha deliberato la distribuzione di un dividendo pari a Euro 0,04. ||
dividendo & stato messo in pagamento con stacco della cedola n. 16 in data 23 maggio 2016, a partire dal 25 maggio
2016 (record date il 24 maggio 2016).
Il dividendo distribuito pari a Euro 0,04 per azione (per complessivi Euro 32.521.825,24) & cosi composto:

v' Euro 0,034875 per azione: utili e riserve di utili a nuovo derivanti dalla gestione esente, come tali da

assoggettare alle regole ordinariamente previste dalla legge n. 296/2006 per gli utili derivanti da tale gestione;

v' Euro 0,005125 per azione: riserve di capitale.
L’Assemblea ha, inoltre, votato in senso favorevole in merito alla prima sezione della “Relazione sulla Remunerazione”,
gia approvata dal Consiglio di Amministrazione in data 3 marzo 2016, ai sensi dell’art. 123-ter del D.Igs. 58/98, oltre a
rinnovare I'autorizzazione al Consiglio di Amministrazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie, in una o piu
volte, sino al massimo consentito per legge. L'’Assemblea ordinaria degli Azionisti ha inoltre confermato la nomina del
dott. Luca Dondi Dall'Orologio quale amministratore non esecutivo indipendente della Societa, che rimarra in carica fino
alla scadenza dell’'attuale Consiglio di Amministrazione, e cioé fino alla data dellAssemblea convocata per

I'approvazione del bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017.

In data 10 maggio il Consiglio di Amministrazione ha approvato il nuovo Piano Industriale 2016-2018.

Investimenti

Nel corso del semestre il Gruppo IGD ha proseguito I'attivita di sviluppo di nuovi immobili (Porta a Mare), di ampliamento

(ESP) oltre a lavori di manutenzione straordinaria. Tra questi si segnalano:
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Progetto “Porta a Mare”

Nel corso del semestre sono proseguiti i lavori di realizzazione del sub ambito Officine Storiche (destinazione
residenziale), per un importo complessivo pari a circa 1.771 migliaia di Euro.
I lavori relativi al comparto commerciale sono risultati pari a circa Euro 2.952 migliaia e si riferiscono prevalentemente

all’esecuzione dei lavori del sub ambito Officine Storiche, la cui ultimazione & prevista per il secondo semestre 2018.

Ampliamento Esp Ravenna

Nel semestre sono stati avviati i lavori per 'esecuzione di opere strutturali ed edili, per un importo pari a circa Euro 4.132
migliaia . L’apertura € prevista per il primo semestre 2017.

Nel corso del 2016 sono stati ultimati: i lavori di restyling e fit out e il rifacimento della copertura della multisala della
galleria Centro Sarca, pari a circa 394 migliaia di Euro; i lavori edili relativi al Centro Commericiale Esp, pari a circa Euro
285 migliaia; i lavori di fit out relativi al centro commerciale Citta delle Stelle di Ascoli, per un ammontare pari a circa
Euro 252 migliaia; gli interventi di manutenzione straordinaria presso alcuni centri commerciali rumeni per Euro 243
migliaia; i lavori di copertura e fit out presso il retail park di Mondovi, per un ammontare pari a circa Euro 273 migliaia e
altri interventi minori (tra i principali su Guidonia, Centro Borgo e PuntadiFerro), per un ammontare complessivo pari ad
Euro 527 migliaia, oltre all'acquisizione di un area e la prosecuzione di opere di urbanizzazione relative al Retail Park di
Chioggia, per Euro 976 migliaia.
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Sono inoltre proseguiti, e risultano tuttora in corso, i lavori di manutenzioni straordinarie per un ammontare complessivo
pari a circa Euro 825 migliaia, tra cui si segnalano (i lavori di copertura della galleria Tiburtino, pari a circa 198 migliaia

di Euro e i lavori di miglioramento sismico su Darsena, per un ammontare pari a circa Euro 224 migliaia).

Nella tabella seguente sono indicati gli investimenti eseguiti al 30 giugno 2016:

giugno
2016
Euro/min

Investimenti Immobiliari 2,95
Immobilizzazioni in corso 7,91
Immobilizzazioni immateriali 0,01
Altre immobilizzazioni materiali 0,07
Totale investimenti in immobilizzazioni 10,94
Rimanenze per lavori in corso Progetto Porta a Mare 1,77
Totale investimenti 12,71

Accordi commerciali

Grosseto

In relazione alla Galleria che sorgera all'interno del Centro commerciale, attualmente in costruzione a Grosseto, oggetto
del contratto preliminare di acquisto siglato nell’esercizio precedente, che prevede una superficie lorda affittabile (GLA)
pari a 17.050 mq, articolata in 45 negozi, di cui 6 medie superfici si evidenzia che I'attivita di commercializzazione é in

corso di ultimazione. L'inaugurazione del Centro € prevista nel mese di novembre 2016.

Fotovoltaico

In data 13 maggio IGD, unitamente ai Consorzi dei Proprietari, ha sottoscritto con Elettra Investimenti S.p.A. un accordo
che prevede la realizzazione di tre impianti forovoltaici per un totale di 1,4 MWp di potenza presso i centri commerciali
Katane di Catania, La Torre di Palermo e Le Maioliche di Faenza. | tre impianti saranno realizzati entro il 2016 attraverso
un investimento diretto di Alea Energia S.p.A., societa del Gruppo Elettra Investimenti, che realizzera, tramite la
consociata EPC Alea Quotidia S.p.A., gli impianti sulle coperture degli immobili, impianti che verranno poi concessi in

noleggio per 15 anni ai centri commerciali.

Sostenibilita

In data 7 aprile 2016 il Consiglio di amministrazione ha approvato il Bilancio di sostenibilita relativo all’'esercizio 2015.

Nel mese di giugno il centro commerciale CentroSarca ha ottenuto la certificazione ambientale Breeam, € fra i primi a

livello italiano ad ottenerla per un Centro gia realizzato.

Finanziamenti
In data 10 febbraio 2016, la Societa ha sottoscritto con diverse controparti bancarie, per un nozionale totale di 300
milioni di Euro, a copertura del rischio di tasso di interesse derivante dalla prospettata ed altamente probabile emissione

di un prestito obbligazionario per totali 300 milioni di Euro, contratti derivati Interest Rate Swap Forward Starting a un
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tasso pari allo 0,119%. Tale operazione € stata chiusa in data 31 maggio 2016 e ha determinato un decremento della
riserva di Cash Flow Hedge per Euro 1.659 migliaia.

In data 22 marzo 2016 la Societa ha estinto anticipatamente il mutuo in essere con Banca Popolare di Verona, relativo al
sub ambito Piazza Mazzini, con scadenza originaria 25 luglio 2026, tramite I'utilizzo di linee di credito a breve termine ad
un tasso di interesse pari a 0,3%. L’estinzione del mutuo ha permesso la liberazione di ipoteca sul residenziale Mazzini e

sul parcheggio Mazzini.

In data 17 maggio 2016, Moody’s ha assegnato un “provisional first-time long-term issuer rating” pari a “(P)Baa3”
(investment grade) con outlook stabile, alla Societa e all’emissione obbligazionaria e, in data 15 giugno lo ha convertito

in “definitive”.

In data 25 maggio si € concluso il collocamento presso investitori qualificati di un prestito obbligazionario non garantito e
non convertibile per un importo nominale complessivo di Euro 300 milioni deliberato dal Consiglio di Amministrazione in
data 17 maggio 2016.

Le obbligazioni di nuova emissione presentano le seguenti caratteristiche:

- taglio unitario di Euro 100.000 e multipli di Euro 1.000 fino a Euro 199.000;

- durata 5 anni con scadenza il 31 maggio 2021,

- cedola lorda annua fissa pari al 2,50%;

- prezzo di emissione pari a 99,93.

La data di regolamento per I'emissione obbligazionaria € avvenuta il 31 maggio 2016. Le obbligazioni sono quotate
presso I'lrish Stock Exchange.

L’'operazione é finalizzata al rifinanziamento parziale dell'indebitamento esistente e alla gestione operativa generale, ivi

incluso il finanziamento di possibili investimenti futuri della Societa.

In data 26 maggio 2016 la societa ha esercitato la facolta di recesso parziale del finanziamento erogato da BNP Paribas,
per un importo pari ad Euro 29,6 milioni.

In data 1° giugno 2016 la Societa ha stipulato due contratti, per un importo complessivo di Euro 60 milioni, di linee di

credito a scadenza (Commited Revolving Crediti Facilities) con durata pari a 3 anni.

In data 27 giugno 2016 la Societa ha esercitato 'opzione di term out option, per ulteriori 60 mesi, prevista nel contratto di

finanziamento BNL Rimini portando la scadenza al 6 luglio 2021.
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1.8.1l Portafoglio Immobiliare

Per una migliore comprensione dell andamento delle performance del Portafoglio immobiliare del Gruppo IGD SIIQ
SPA, si riportano le principali informazioni sul’andamento del primo semestre 2016 del mercato immobiliare retail italiano

e rumeno.
Il Mercato immobiliare retail italiano

Nel primo semestre del 2016 la moderata ripresa del mercato immobiliare italiano € andata rallentando tant'e che
I'attivita d’investimento del secondo trimestre 2016 & stata inferiore al primo sebbene a totale di semestre siano stati
investiti circa 700 milioni di Euro corrispondenti a piu del 20% rispetto allo stesso semestre del 2015.

Il rallentamento ¢ attribuibile pit ad una lentezza delle negoziazioni data dal clima di incertezza (vedasi Brexit, situazione
economica europea e difficolta del sistema bancario italiano nello specifico) che ad un effettivo calo di interesse del
mercato e del prodotto immobiliare italiano. Essendo, tuttavia, stati siglati nel semestre un discreto numero di preliminari
si stima ci siano circa altri 700 milioni di negoziazioni finalizzabili entro I'anno.

Investimenti retail in Italia (fonte CBRE)
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Durante il semestre | rendimenti sono rimasti in linea quello precedente per tutti i segmenti del mercato retail anche se
la volatilita del mercato potrebbe riaprire in futuro il differenziale “pricing” tra prime/super prime e good secondary che

negli scorsi periodi aveva registrato una discreta riduzione:

Rendimenti (%) Q115 Q215 Q315 Q415 Ql 16 Q216
High Street Prime 425 4,00 4,00 3,50 3,50 3,50
High Street Secondary 6,50 5,75 575 5,00 5,00 5,00
Shopping Centre Prime 575 5,50 5,50 5,00 5,00 500
SC Good Secondary 7,00 6,50 6,50 6,00 6,00 6,00
Retail Park Prime 1,75 7,00 7,00 6,00 6,00 6,00
Retail Park Good Secondary 8,50 1,75 7,50 7,25 7,00 7,00

(fonte: CBRE)
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Di seguito la tabella dei principali investimenti immobiliari retail nel primo semestre 2016 (fonte: Sauvills):

- Valore : . : .
Nome Citta E Tipologia indicativo € M | Acquirente : Venditore
Single AssetDeals [ Lo
CC Collestrada EF'erugia ngﬁﬂgg 100 EEurucummerciaIEFabrica SGR
| Petal ‘Reqgio Emilia Sg”gﬁfr'gg 86 iTikehau M {Chre Global Investors
eraviie /T Bdlagna T Retai Park 108 Hendersan{Grion Capial Vianagers
Meridiana ;Elnlnnga Sguppmg h3 iBenson Eliot  |Pramerica RE
T SO L 1L SR R
Development e e R I R i
) ; Shopping iOrion Capital i ) :
Walle Aurelia EFinrna Centre 50 iManagers iMuItl Development

L’offerta e pipeline settore retail

Dopo I'apertura nel primo semestre 2016 del Centro Commerciale “Il Centro” di Arese di circa 90mila mq di GLA, si stima
ci siano ancora circa 387.000 mq di GLA retail in costruzione con completamento previsto per il 2016.

Se si considerano anche le aperture previste per il 2017-2018 i mq in costruzione risultano essere circa 570.000 a cui si
devono aggiungere circa 80.000mq di GLA in costruzione per ampliamenti di centri commerciali esistenti.

L’interesse dei retailers per il mercato italiano rimane attivo e dopo I'apertura del primo Primark nel centro commerciale
di Arese (Mi), nei prossimi mesi si attende lo sbarco della catena inglese di cucina giapponese Wagamama a conferma
della sempre maggiore importanza dell’offerta f&b nei centri commerciali.

| canoni di affitto, dopo un accenno di ripresa nel primo trimestre 2016, sono rimasti stabili nel secondo.

ROMANIA

Nel primo semestre 2016 lo stock di mq retail in Romania € aumentato di 93.500 mq di GLA raggiungendo il volume
totale di 3,29 milioni di mg di GLA a cui, nel secondo semestre 2016, si aggiungeranno circa ulteriori 150.000 mq di
nuova GLA. Se si considerano tutte le aperture in pipeline, si prevede di raggiungere circa 3,7 milioni di mq di GLA per
fine 2018. | nuovi sviluppi sono concentrati nelle principali cittd della Romania da Bucharest, la capitale, a Brasov e
Timisoara ma anche in citta di dimensioni minori quali Piatra Neamt e Satu Mare. L’ unica nuova apertura avvenuta nel
semestre € stata Mercur Craiova di 20.000 mq di GLA; i restanti mq di nuova GLA del primo semestre 2016 sono da

attribuirsi ad ampliamenti di Centri Commerciali esistenti.

Chart 2: Modern stock per refoil format os of H1 2016, induding
pipeline 2016 - 2017

m Shopping Centres

Retuil Parks

m H2 2016 Pipeline

20172018
Pipeling

Source: (BRE Research, Q2 2016
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Nel primo semestre lo yield medio dei Centri Commerciali prime & rimasto stabile al 7,25%, cosi come il canone medio
che si & confermato di 60 € a mq.

Grazie alla loro capacita di attrarre i consumatori, in Romania, i Centri Commerciali prime si confermano essere preferiti
dagli operatori rispetto all’high street e per questo il canone al mg/mese dell’high street si attesta ad un livello inferiore di
50€/mg/mese.

Da una analisi interna di CBRE risulta che per i principali brand presenti sul mercato rumeno i fatturati 2015 vs/2014
siano cresciuti notevolmente come dimostra la tabella sotto riportata:

Brand Tumover Increase YoY
(2015vs2014)

I 23%
Bershka 19%
Stradivarius 19%
Pull&Bear 14%
Massimo Dutti 9 5%
Oysho 17%

Iora Home 1%
H&M 26%

P&RC 6%

(&A 14%
McDonalds 18%

KFC 6%

Source: (BRE Research, Q2 2014, bosed on Ministry of Finance website

Dato che la crescita dei consumi interni in Romania risulta essere uno dei principali driver della crescita del Pil, si

prevede una conferma delle performance di vendita anche per il 2016.

PATRIMONIO DI PROPRIETA’

Il portafoglio immobiliare del Gruppo IGD SIIQ SPA & specializzato in immobili ad uso commerciale retail; esso é
costituito per la maggior parte da immobili a reddito distribuiti nel territorio italiano e romeno e, per il rimanente, da
immobilizzazioni in fase di realizzazione presenti esclusivamente sul territorio italiano.

Al 30.06.2016 alle societa di servizi immobiliari CBRE Valuation S.p.A. (CBRE), Real Estate Advisory Group S.p.A.
(REAG) e Cushman & Wakefield nella funzione di periti indipendenti si & aggiunta la societa Jong Lang LaSalle (JLL).
Contestualmente all'ingresso del nuovo perito indipendente si & provveduto a ruotare gli asset tra i periti gia presenti.

Al 30 giugno 2016 la percentuale di ripartizione del portafoglio immobiliare di IGD tra i quattro valutatori in base al fair

value risulta la seguente:
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30/06/2016

JLL

11% CEW
20%

ECENW

WCBRE
REAG M REAG
35% CBRE L

34%

Di seguito vengono riportati i compensi maturati al 30 giugno 2016 dei periti indipendenti:

Compensi al 30 giugno 2016 (importi in migliaia di Euro) €/migliaia
Compensi per valutazioni 75,0
CBRE Valuation SPA Altri compensi 0,0
Totale compensi 75,0
Compensi per valutazioni 91,7
Real Estate Advisory Group Spa Altri compensi 887
Totale compensi 180,4
Compensi per valutazioni 37,3
Cushman & Wakefield Altri compensi 0,0
Totale compensi 37,3
Compensi per valutazioni 18,0
Jones Lang LaSalle Altri compensi 0,0
Totale compensi 18,0

Con le valutazioni al 30 giugno 2016 il patrimonio immobiliare complessivo del Gruppo IGD SIIQ SPA ha raggiunto il

valore di mercato di circa Euro 2.094 milioni.

Di seguito vengono descritte le categorie di immobili di cui si compone il Portafoglio immobiliare del Gruppo al 30

giugno 2016:

v' “Iper e super”: venticinque immobili per un totale di circa 270.000 mq di GLA, distribuiti su otto regioni del
territorio italiano

v' “Gallerie e retail park” ventuno immobili per un totale di circa 314.000 mq di GLA, distribuiti su dieci regioni del
territorio italiano;

v' "City center”, immobili di natura commerciale siti nelle principali vie commerciali di centri urbani.
Al 30 giugno 2016 questa categoria di immobili & costituita dal complesso immobiliare commerciale denominato
Piastra Mazzini di Livorno di circa 7.500 mq di GLA .

v’ “Altro”: sei immobili ad uso vario pertinenziali ad immobili commerciali di proprieta o immobili adibiti ad uso

ufficio, per un totale di circa 3.150 mq di GLA. In questo semestre I'immobile denominato Area ingrosso del
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Centro Malatesta € stato riclassificato nella categoria immobiliare Iper/super poiché accorpato con liper

Malatesta.

v' “Progetto Porta a Mare”, un complesso immobiliare multifunzionale in corso di realizzazione per un totale

residuo di circa 60.350 mq di superficie, sito nella zona portuale di Livorno.

v' “Iniziativa di sviluppo dirette”, due aree site in prossimita del Centro Commerciale ESP e del Centro

Commerciale Porto Grande , destinate ad ampliamenti dei rispettivi centri commerciali per circa 23.800 mq di

GLA.

v “Winmarkt” un portafoglio di quattordici immobili a uso commerciale ed un immobile ad uso uffici distribuiti sul

territorio rumeno per circa 92.106 mq di superficie. Gli immobili sono situati nelle aree centrali di tredici principali

citta della Romania ma nessun immobile di questa categoria & situato nella capitale Bucharest.

ANALISI DI DETTAGLIO DEL PATRIMONIO DI PROPRIETA’

DISLOCAZIONE GEOGRAFICA E DETTAGLIO COMPOSIZIONE DEL PORTAFOGLIO

Le unita immobiliari di IGD in Italia raggiungono quota 56 (incluso il 50% del Centro Commerciale “Darsena”), cosi

ripartite per categoria di immobile:
= 25 ipermercati e supermercati
= 21 gallerie e retail park
= 1 city center
= 2 Iniziative di Sviluppo dirette
= 1 immobile per trading
= 6Baltro

Con riferimento al fair value, il portafoglio immobiliare italiano del Gruppo IGD SIIQ risulta cosi ripartito tra le categorie

di immobili e la suddivisione degli stessi per regione e per area geografica :

PORTAFOGLIO BREAK DOWN 30 giugno 2016

WINMARKT  CITY CENTER
L1%

7,9%
TRADING

ALTRD 4%
0,2%
TERREN|

L5% 30,5%

GALLERIE
54,5%

IPER/SUPER
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NE
43,4%

S+l
17,8%

DISTRIBUZIONE GEOGRAFICA PORTAFOGLIO ITALIA 30.06.2016

25,8%

NO
12,9%

LOMBARDLA

PIEMONTE TRENTIRO ALTO ADIGE

EMILLA ROMAGHA

TOSCANA

CAMPANLA

SICILIA

E.Romagna:6 GC, 9 Iper-Super,1 Iniziativa di sviluppo;
4 altro;

Piemonte:1 GC+ 1 GC+RP

Lombardia:2 GC,

Trentino: 1 GC

Veneto; 2 GC+RP; 3 iper

Marche:2 GC, 4 Iper, 2 altro, 1 Iniziativa di sviluppo
Abruzzo:1 GC; 1 Iper;

Campania:1 GC; 1 Iper

Lazio: 2 GC; 3 Iper

Toscana: 2 iper, 1 Imm. per trading, 1 City center
Sicilia: 2 GC, 2 iper,
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DISTRIBUZIONE PORTAFOGLIO ITALIA-ROMANIA 30 GIUGNO 2016

ROMANIA
7,9%

ITALIA

92,1%
Le unita immobiliari di IGD in Romania sono 15, cosi ripartite:
PETRODOVA SHOPPING CENTER - PIATRA NEAMT . 14 Centri Commerciali
CENTRAL SHOPPING - VASLUI
MAGURA SHOPPING CENTER - BISTRITA . 1 Palazzina Uffici

SOMES SHOPPING CENTER - CLUJ

BIG SHOPPING CENTER - TURDA

MODERN GRAND
CENTER - GALATI

COZIA SHOPPING CENTER - RAMNICU VALCEA

OLTUL SHOPPING CENTER - SLATINA gam:"%m:’;ﬁ

CRINUL NOU SHOPPING CENTER - ALEXANDRIA

DUNAREA SHOPPING
GRAND CENTER - PLOIESTI CENTER - BRAILA

OMNIA SHOPPING CENTER - PLOIESTI
BIG SHOPPING CENTER - PLOIESTI DACIA SHOPPING CENTER - BAZAU

Nelle tabelle seguenti sono riportati i principali dati relativi al portafoglio immobiliare Italia e Romania gestito dal Gruppo
IGD.
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GLA Altro/Ar Data ultimo N GLA
" Gallerie e ee 2 g Data ampliamento/ % N. punti | N. medie " Posti s ae Ancora ancora
Asset Location Retail | esteme Proprieta apertura viingirimo Forma vendita | superfici A\:?!h:r::e e Principali insegne . .
Park (mg| mq) dulazione ]
Decathion, Eurorics, Lrans Coop, Pizza taim,
Centra © San Giovanni Teation (CH) 12571 3s10| cosiso 2001 2014 100, Piena Propricth o 5 E T . Scarpamanda Eercocn 14.127]
Vo0 PROFERTY S#A
Borgo Boogna (50) o7 Pl 2 1983 2015 200, Piona Progrieth 2 4 1.550] _Lkweris Coop, Unieuss, G, percoop 11.480
TG0 PROPERTY S#G
Centro Commmercale Casino Roma (R} 4285 780 Y 2002 " 100 Piera Proprista ) 3 | 1m0 Euronics, Bata, Pazza tala percoon 14567
6D PROPERTY SHG Deichmann, Game 7 athelics, Lirerie Coop, Pazza
Cenro Commercale ESP 1682 3200 54, 1958 2012 100 = 5 | 24w ungur wercocn 16:5%|
S oo Tot G L Y T B2 Ei 0 i % : e e ot e e
Centro Commercale Cith dee Sicie Ascol Poeno (A7) TS| 150] GosmseR 2002] W 100 [ 3 [ IFFT) Finz2a Bolo, Unieuro, MUtpex Siete percoop 74381
Froprets per 1 50% dela gaiera
Centra ¢ ey Ferrars ()| 2852 4 cosmses 2008 u £ £ permercats Y 2 1.320) Despar 371
Wason Gu Wonce Conboel R, Lbrens Coon
Relat Park Cond Conegiano (Tv) 13162 4| cosmsen 2010 " 200, Piena Progrieth =, 3 1.550) Eursnics Stradaris ercoop 5.456]
ER 160 510
SPAGALLERIA 150
Centra Commercale Katand Gravina ¢ Catania (€T) 14812 PROPERTY SMQ 524 u 100, Fiera Propristi 64 5 Adidns, Eurenics, HSM, Conbiped Piazza tals percocn
it Conmacca LaTors | Fusmo Al 5250 oS0 . 0 v%' Fara et w g Eipen, Sespassearse,sitza o, Rl Weponsl | bareses
Waioiche Faenza (RA) 72313 [SETEDY [ 00| Piena Proprieta [l 5 Delchmann, HEM, Trony. Ch#, Decalbion, Bricoter percoon
Porte o Hapol Atragols (e 1858 W cosmses 2014 100 Puera Proprista Cl 8 HaM, Pazza tals: Rossa Pomodaro percoop 5510
Centra G E Cesens o) 2008 W cosmera [ w00 Piena Proprats = T 50, Lirerie Coop, Wit Primgi Kk Eercocn 7478
Detiual Bata, AZzurma Sport, HB. Fszzs baia, OB,
Centra Commercale Thurtna Gudonia Weniecelo () 33458 4 _cosmsen " 100, Piena Progrieth o 1 3500) rpamando e Yorker, Euronics wercoo 7553
Gateria Commarciai & Retad Pk Pana Proprath Tercoo (101 3
Mondavicrn Mondori (CH) 7187 4 Gosmsea 2007 u 190] _{eschso permercalo) ) 8 4500 yskiOVS. Librere Coop: Brico 1, Foat Loker propreta) I
Piena Proprea erczop (non 81
Galeria Commerciaie Gran Ronch Crema (CR) 11688 4 cosmses 1984 2008 100 (eschso permercato) 58l 3 1.280) Oviesss Promensde catzature propretd) i
Piena Proprieta Woigante (non af
Gateria Commarcia | Briccni 50w st (AT) 1599 25| cosmsea 2009 " 100 (escuso permercato) 2 7 1.450) Dechmann li
(eschusa supermercato ¢ Superstore Coop (non
Galeria Commerciale Whsnnhum Aoverst () 7883 4] wwiEm e 2004 " 100, i i 2 4 500 (Game 7 Ateties, Oviesse, Trony. Bats 8 proprith) i
Conaa (non d
Gaters Compercais At o ripe i i _cossm P i 0| penapopes s : 4] a1, s, ey Ueborat Dnchmmnn, Sensson | sopray P
5D RANAGENERT Piena Proprets VS, HIl Piazza kalo, Seyine cnems, Rosdhouse, | Bercoop (non o1
Galeria Commercials Sarca Sesto S Goanni (W1 nm l saL 2009 2015 100 (eschso permercate) 72 8 2500 Rosso Pomoders o i
Pins Proprits (soi0
\parmercats CC Font 061 Carato Lwome @ " |  wosmses 2003 " 100 permercato) ] wercoop 18371
Prena Froprata
permercatn CC Gioks Lugs 4 Romagna (R4) " W ooswses 1967 2008 s00) (parmercats ) # percosy 7991
Prna Froprats
(permercato + Ares Ingrossa
ermercato CC | Haitests R 1) " s2| cGosmSPA 2005 " 100 Arss Finess) ] wercoop 10435
Pona Froprita
e CCHMpestro Cesano 6 Sengate (4N} " W Goswses 1958 o 100, (permercato ) # percosp 12881
Prena Froprats
permercatn CC L Boiegns (50 ] 60 510 5o 1968 u 100, (permercaln ] percocn 15881
Pens Progrets
cosard imoia (80) " 60 510 578 1962 " 200, (permercao ) n percoop 18.352]
Pina Proprets
permercata CC Wiratfore Pesars (FU)| ] 6| cosmsen 1982 " 100 (bermercato +Negozin) ] percoon 10356
Pina Proprits (s
ermercato Scaie Senio (v " i cosmsea 2008 " ] a178]
Plasba Commerciaks Wazznl Tivors 00 067 W] GosmSeA 2014 " £ T UrisuroiCoop 3
Retad Park Clodl [ Cwogaqe 338 W GOSK oA 2015 3 % OVS, Scarpesscarpe; Pazzo fal, Dechaton
Supermercatn Amuleis Bavenns (i) ] 4 cosmses u ] Conp 2250
Pina Progrets (00
Cocina 011 " 4 cosmsea 1984 " 200, supermercain) n Cosp 5740)
Pina Proprets (o
Castetara Lvorng (L1 " W _cosmses 2010 u 100, ] coop om0
Ciaalfs, Lbrene Coop, Ovesse. Fazzs laia,
Centra Pave San Dond diPave (VE) 1618 W csisea 1985 2003 n Master Loasing o s 1 ScarpesScarpe; MeDonald percoop 15 52
Veanava o Costenaso TS15PA ¢ COPAN A, LEreni Coop, Bersnea, PIiaresso, Benetion
Centra tova #0) 1214 4] HOLDWG SPa 1985 2008 r Master Leasng sl 7 2400 UcDonaid percoop 18 18¢]
S & o T —" A Fonn e Ei i 3 m— 5 3 il e T co. 6 S = i
GLA Centro B Circulation Rentable Data Datla Area % Forma L 1 N'. 9 area
Centro - y Net Salling . ampliam ) punti | medie | Posti o Ancora GLA "
. Location |Commerciale (sqm) Warehouselof| Proprietad |apertu ampliam | possess posses ~ Principali inseane . vendita
commerciale Area ento/rest vendit | superfi| auto alimentare | ancora
mq Rented fice ra ) ento o S0 . ancora
yling a ci
Adidas, Levi's, Domo,
Vodafone, Carrefour Market,
Winmarkt 'Win Magazin Piena dm drogerie,Leonardo,
Grand Omnia Ploiesti 18.308 16.870 309 1.129 9 1986 |2015 100 Propriet[109 u 400 ogerie, y Carrefour 1.215 1215
Center SA a Jolidon, Eponge, Banca
Transilvania, KFC, Flanco,
Pepco
Win Magazin Piena Banca Transilvania, Carrefour
‘Winmarkt Big Ploiesti 4233 1.016 9 1976 |2013 100 Propriet |82 u N Carrefour 882 700
SA - Market
2776 442 a
Win Magazin Piena H&M, B&B, Sevda, Jolidon,
‘Winmarkt Galafi 7.962 7.490 106 367 g 1973|2005 100 Propriet|36 i b ! ! L |Billa 827 569
SA a Bigotti, Massini, Pepco, CGS
Ramnicu Win Magazin Piena H&M, Carrefour Market,
‘Winmarkt 7902 7684 51 166 1973 |2004 100 Propriet |35 u Eponge, Leonardo, Jolidon, |Carrefour 900 900
Valcea SA i
a dm drogerie Markt, Domo
\Win Magazin Piena H&M, Sevda, B&B Collection,
‘Winmarkt | Piatra Neamt 6.055 4879 337 839 A 9 1985 |2014 100 Propriet |67 u Billa, Leonardo, Eponge, Billa 878 520
a Pepco, Reshoes
\Vin Magazin Piena Carrefour Market, Leonardo,
‘Winmarkt Braila 7.263 6.349 93 821 SA g 1978 |2004 100 Propriet|45 1l Jolidon, Altex, Vodafone, Carrefour 673 550
a Sevda, Pepco
. Piena
VWinmarkt Buzau 5300 4953 32 314 |WINMagazin |75 15943 100 Propriet|29 |/ H&M, Carrefour Market, Carrefour 800 | 650
SA a Leonardo, Pepco
\Win Magazin Piena H&M, B&B Collection,
‘Winmarkt Tulcea 3.964 3777 5 182 SA 9 1972|2002 100 Propriet |27 u Leonardo, Altex, Fraher, Fraher 405 405
a Vodafone
Win Magazin Piena Carrefour Market, dm
‘Winmarkt Cluj Napoca 7299 5704 85 1510 SA 1983 2011 100 Propriet |36 u drogerie, Leonardo, Big Carrefour 1.338 1.188
a Fitness
'Win Magazin Piena Altex, Leonardo, dm drogerie,
‘Winmarkt Bistrita 5252 4799 61 392 9 1984 |2005 100 Propriet |33 1l ’ , dm drogerie,
SA a fast-food Pizzamania, Pepco
\Vin Magazin Piena Carrefour Market, Pepco,
‘Winmarkt Alexandria 3.410 3.302 33 74 SA g 1978 |2013 100 Propriet| 31 1l Eponge, Leonardo, Jolidon, |Carrefour 680 680
a Vodafone
. Piena
. - 'Win Magazin .
‘Winmarkt Slatina 5.965 4833 29 1.102 SA 1975 |2005 100 Propriet|22 u Altex, Telekom, B&B Carrefour 553 505
a
N Piena
'Win Magazin N
‘Winmarkt Vaslui 3.667 3.452 23 192 SA 1973 2006 100 Propriet |26 u Carrefour, Reshoes, Jolidon |Carrefour 527 527
a
'Win Magazin Piena
‘Winmarkt Turda 2515 223 - 284 35 1981 |2007 100 Propriet|9 u Pepco
a
TOTALE Gallerie 89.094 79.099 1.607 8388
. Piena
Winmarkt | e 3012 2137 544 331 | WVin Magazin 100 |Propriet
Junior SA a 2
TOTALE 92.106 81.236 2151 8.719
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ITALIA
ANALISI PER CATEGORIA DI IMMOBILE

Il primo semestre del 2016 ha confermato il positivo andamento del portafoglio immobiliare del Gruppo IGD con un
incremento del fair value sia complessivo che a parita di perimetro, il miglioramento continuo del tasso di financial

occupancy e la tenuta dei tassi di attualizzazione e di uscita.

Di seguito vengono dettagliati per categoria di immobile le principali variazioni intervenute nell’anno.

IPERMERCATI E SUPERMERCATI

Gli ipermercati e supermercati del portafoglio di IGD sono locati a Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop, Distribuzione Centro
Sud s.r.l. (societa partecipata al 70% da Coop Alleanza 3.0 e al 30% da Unicoop Tirreno Scarl), Unicoop Tirreno Scarl,
Distribuzione Lazio Umbria s.r.l. (societa partecipata al 99,86% da Unicoop Tirreno Scarl) e Coop Sicilia S.p.A. con
contratti di lunga durata. | canoni sono indicizzati al 75% dell'indice ISTAT. Le manutenzioni di carattere ordinario e
straordinario relative agli impianti e alla parte edilizia interna ai fabbricati di questa classe di immobili sono previste a
carico del conduttore. La categoria ipermercati e supermercati a giugno 2016 é stata valutata dai periti CBRE, REAG ,

Cushman & Wakefield e JLL con la seguente proporzione in base all'incidenza sul Fair Value:

Iper/Super 30/06/ 2016
CBRE 31%
REAG 17%
Cushman&Wakefield 34%
JLL 18%
TOTALE 100%

Tutti i valutatori hanno utilizzato per questa categoria di immobili il metodo del discounted cash flow (DCF). CBRE,C&W
e JLL hanno utilizzato una durata standard di 10 anni per tutti gli asset, mentre Reag ha utilizzato una durata variabile
determinata in conseguenza alla scadenza del contratto di locazione in essere ed al conseguente anno di rinegoziazione
a valore di mercato locazione degli spazi.

Durante il primo semestre 2016 in questa classe di immobili & confluito I'asset ingrosso Malatesta accorpato
integralmente al gia presente iper Malatesta. Al 30 giugno 2016 il fair value della categoria di immobili iper e super ha
raggiunto il valore di circa Euro 638,31 milioni registrando un incremento, al netto della riclassificazione dell’asset
ingrosso Malatesta, di +0,74% (+4,68 milioni di Euro in valore assoluto) rispetto al 31 dicembre 2015 dovuto
principalmente alla contrazione del tasso di attualizzazione che si € attestato a 6,98% (-0,04% v/31.12.15).

Il gross initial yield medio ponderato € sceso a 6,22%, registrando una flessione di -0,11% rispetto al 31.12.15,
conseguenza diretta dell'incremento del fair value.

Il gross cap out medio ponderato ha segnato un lieve rialzo di + 0,09% attestandosi a 6,36%. L'occupancy rate dell’asset

class Iper/Super, come nei semestri precedenti, & uguale al 100%.

GALLERIE COMMERCIALI E RETAIL PARK

La categoria immobiliare “Gallerie Commerciali e Retail Park” del portafoglio del Gruppo IGD sono per lo piu affittate con
contratti di affitto d’azienda della durata di 5 anni e con indicizzazione al 100% dell’ indice ISTAT. Le locazioni della
durata di anni 6+6 e con indicizzazione al 75% dell'indice Istat sono riservate alle categorie merceologiche dei servizi
paracommerciali quali edicole, tabacchi, studi dentistici, parrucchieri e centri estetici.

La categoria immobiliare “Gallerie commerciali e retail park” al 30 giugno 2016 é stata valutata dai periti CBRE, REAG,

Cushman & Wakefield e JLL con la seguente proporzione in base all'incidenza sul Fair Value:
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Gallerie/RP 30/06/2016
CBRE 25%
REAG 47%
Cushman&Wakefield 18%
JLL 9%
TOTALE 100%

Tutti i valutatori hanno utilizzato per questa categoria di immobili il metodo DCF. | valutatori CBRE, C&W e JLL hanno
utilizzato una durata standard di 10 anni per tutti gli asset, il valutatore Reag ha utilizzato una durata standard di 15 anni.
Il fair value di questa classe di immobili al 30 giugno 2016 ha raggiunto il valore di circa Euro 1.141,08 milioni, segnando
un incremento di +0,38% (+4,27 milioni di Euro in valore assoluto) rispetto al 31 dicembre 2015.

Tra le gallerie che hanno registrato il maggior incremento di Fair Value si segnalano Le Porte di Napoli, Conegliano e
Tiburtino a seguito della contrazione degli yield e ad un miglioramento delle ipotesi di performance per i prossimi anni.

Le principali gallerie che hanno registrato una riduzione di fair value nel semestre sono state Centro D’Abruzzo, La Torre
di Palermo e Le Maioliche di Faenza a seguito dell'incremento del gross exit yield.

Il gross initial yield medio ponderato di questa categoria immobiliare € sceso nel semestre a 6,27% con un decremento
di -0,06% rispetto al 31.12.2015 dovuto principalmente allincremento del fair value.

Il tasso di attualizzazione medio nel primo semestre 2016 ha registrato una contrazione del -0,02% rispetto al 31
dicembre 2015, attestandosi a 7,17%.

Il gross cap out medio ponderato si é attestato al 6,71% segnando un decremento del -0,03% rispetto al semestre
precedente.

Al 30 giugno 2016 il financial occupancy rate e stato di 95,99% con un incremento di +0,69% rispetto al 31 dicembre
2015, dovuto ad un sensibile miglioramento dell’occupancy fisica delle gallerie commerciali.

CITY CENTER

Questa categoria immobiliare si costituisce del solo immobile denominato “Piastra commerciale Mazzini” sito in Livorno il
cui fair value, al 30 giugno 2016, & stato valutato 23,7 milioni di Euro rimanendo invariato rispetto al semestre
precendente.

Il gross initial yield ha registrato un decremento di -0,12 % rispetto al 31 dicembre 2015, attestandosi a 5,22% per effetto
all’aumento dei tempi previsti per I'affitto dei locali.

Il tasso di attualizzazione € rimasto invariato rispetto al periodo precedente a 6,70% mentre il gross cap out si &€ contratto
di -0,17% e attestandosi a 7,01%.

Al 30 giugno 2016 il financial occupancy rate di questa categoria di immobili & stato di 77,52% con un decremento di -
4,04% rispetto al 31 dicembre 2015.

La categoria City center al 30 giugno 2016 stata valutata interamente dal perito CBRE che ha utilizzato il metodo del

DCF con la durata standard di 10 anni.

INIZIATIVE DI SVILUPPO DIRETTE

Tale categoria di immobili al 30 giugno 2016 risulta costituita di due asset su cui sono in corso la realizzazione delle
seguenti iniziative commerciali:

- Ampliamento ESP: estensione della galleria commerciale del Centro Commerciale ESP di Ravenna per 19.000 mq di
GLA. Il progetto durante il primo semestre del 2016 ha registrato 'avanzamento dei lavori iniziati nel primo semestre

2015. L’ apertura ¢ prevista per il primo semestre 2017.

41



lgd GRUPPO IGD - Relazione Finanziaria semestrale

- Estensione Porto Grande: estensione del Centro Commerciale Porto Grande di Porto d’Ascoli (AP) con la costruzione
di due medie superfici per 5.000 mq di GLA. Per questo progetto si & completata la fase di progettazione e sono state
rilasciate tutte le autorizzazioni. L’apertura & prevista per il secondo semestre 2017.

La categoria “Sviluppo e terreni” al 30 giugno 2016 & stata valutata dai periti CBRE e Cushman & Wakefield con la

seguente proporzione in base all'incidenza sul Fair Value:

Gallerie/RP 30/06/2016
CBRE 91%
Cushman&Wakefield 9%
TOTALE 100%

Per la valutazione di questi asset sono stati utilizzati il metodo di trasformazione ed il metodo residuale.

La categoria al 30 giugno 2016 ha raggiunto un valore di Fair Value di circa Euro 31,2 milioni, registrando, un incremento
di +17,1% (circa Euro +4,56 milioni in valore assoluto) dovuto principalmente all’avanzamento dei lavori del cantiere
Ampliamento ESP.

PROGETTO PORTA A MARE
Al 30 giugno 2016 le consistenze della societd Porta Medicea, titolare del Progetto Porta a Mare, sono state valutate
interamente dal perito CBRE utilizzando il metodo di trasformazione.
Il Progetto si suddivide nei seguenti sub ambiti:
- Piazza Mazzini (residenziale e uffici) che ha registrato l'inizio delle vendite degli appartamenti della destinazione
residenziale nel 2013 e la messa a reddito della destinazione commerciale nei primi giorni di luglio 2014.
- Officine Storiche (destinazione retail, residenziale) che nel primo semestre 2015 ha registrato I'inizio lavori dei
quali si prevede il termine per inizio 2018.
- Lips (destinazione retail, turistica, alberghiera) di cui si prevede l'inizio lavori nella seconda meta 2018.
- Molo Mediceo (destinazione retail e terziario) di cui si prevede l'inizio lavori nella seconda meta 2018.
- Arsenale (destinazione retail) di cui si prevede l'inizio lavori nella seconda meta 2018.
Il valore di mercato di questa categoria di immobili al 30 giugno 2016 é stato di circa Euro 88,46 milioni di Euro con un
incremento complessivo di +3,12 milioni di Euro frutto della somma algebrica dell'incremento dovuto principalmente
allavanzamento dei lavori in corso nel cantiere del comparto Officine Storiche al netto delle vendite delle unita
immobiliari del comparto residenziale Mazzini. Si specifica che nel valore di mercato al 30 giugno 2016 della classe
immobiliare Progetto Porta a Mare sono considerate anche le consistenze a destinazione commerciale non destinate alla

vendita e che rimarranno di proprieta del Gruppo IGD.

ALTRO

La categoria immobiliare “Altro” & una categoria residuale del portafoglio del Gruppo IGD che al 30 giugno 2016 ha
registrato l'uscita dell’asset “ingrosso” a seguito dell’accorpamento con I'iper Malatesta di Rimini. In questa categoria
immobiliare sono classificati un negozio sito in prossimita del super di via Aquileia a Ravenna, una palazzina uffici
situata presso l'ipermercato Porto Grande di Porto D’Ascoli (AP), un locale/ufficio confinante con l'ipermercato Miralfiore
ed un’area dedicata al fitness pertinenziale al Centro Commerciale Malatesta di Rimini.

Rientrano in questa categoria immobiliare anche gli uffici siti al secondo piano della palazzina del Centro Direzionale
Bologna Bussiness Park, sede operativa del Gruppo IGD in locazione alle societa Adriatica Luce e Gas S.p.A e Coop
Alleanza 3.0 Soc. Coop. con contratti di durata sei piu sei, nonché gli uffici siti al terzo ed ultimo piano della stessa
palazzina in locazione a Librerie Coop S.p.A..

La categoria “Altro” al 30 giugno 2016 é stata valutata dai periti CBRE, Reag e Cushman & Wakefield con la seguente

proporzione rispetto al fair value:
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Gallerie/RP 30/06/2016
CBRE 78%
REAG 4%
Cushman&Wakefield 18%
TOTALE 100%

Tutti e tre i valutatori hanno utilizzato per questa categoria di immobili il metodo del DCF.

Il valore di mercato di questa categoria di immobili al 30 giugno 2016 ¢ stato di Euro 4,86 milioni, subendo una flessione,
a perimetro costante di -8,13% (-0,43 milioni di Euro in valore assoluto) rispetto al 31 dicembre 2015, imputabile
principalmente all’asset fitness.

ROMANIA
La categoria immobiliare Winmarkt al 30 giugno 2016 é stata valutata dai peritit CBRE e REAG con la seguente

proporzione in base all'incidenza sul Fair Value:

Winmarkt 30/06/2016
CBRE 49%
REAG 51%
TOTALE 100%

Il metodo utilizzato & stato il DCF con la durata standard di quindici anni per tutti gli immobili del perimetro Reag e da 5 a
10 anni per gli immobili del perimetro CBRE.

Al 30 giugno 2016 il valore del fair value di questa classe di immobili & stato di Euro 166,05 milioni con un decremento di
-2,67% (-4,55 milioni di Euro in valore assoluto) attribuibili per lo piu alla categoria immobiliare Gallerie. La riduzione del
valore & dovuta alle ricommercializzazioni avvenute a canoni inferiori rispetto ai canoni di mercato utilizzati nelle
previsioni del periodo precedente ed al conseguente allineamento dei canoni di mercato utilizzati per la valorizzazione
dei locali sfitti del periodo in corso.

Il gross initial yield delle gallerie Winmark al 30 giugno 2016 & stato di 5,81%, registrando una riduzione di -0,42% a
seguito delle ricommercializzazioni a canoni inferiori allo stimato. Il gross cap out ha segnato una contrazione di -0,51%
attestandosi a 7,96% mentre il tasso di attualizzazione & decrementato di -0,02% attestandosi a 8,48%.

Il financial occupancy rate ha raggiunto il 95,13% incrementando di +1,23% rispetto alla stessa data dell’anno

precedente.

Nella tabella seguente sono rappresentati gli investimenti immobiliari, i progetti di sviluppo piu significativi e il dettaglio

dei criteri di contabilizzazione adottati:
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Valore contabile Criterio di | Valore di mercato al
. 30/06/2016 | contabilizzazione 30/06/2016 . -
Categoria Data ultima perizia

Importi in milioni di Euro
Investimenti immobiliari Gruppo
IGD
Ipermercati e Supermercati 638,31 fair value 638,31
Gallerie commerciali Italia 1.141,08 fair value 1.141,08
City Center 23,70 fair value 23,70
Altro 4,86 fair value 4,86
Totale Italia 1.807,95 1.807,95
Gallerie Commerciali Romania 163,45 fair value 163,45
Altro Romania 2,60 fair value 2,60
Totale Romania 166,05 166,05
Totale Gruppo IGD 1.974,00 1.974,00

Valore contabile Criterio di Valore di mercato al

Categoria 30/06/2016 contabilizzazione 30/06/2016 Data ultima perizia
costo rettificato /
Iniziative di sviluppo dirette 31,20 Fair value 31,20
Valore contabile Criterio di Valore di mercato al

Categoria 30/06/2016 contabilizzazione 30/06/2016 Data ultima perizia
fair value/costo
Progetto Porta a Mare* 88,46 rettificato 88,46

Market value

Immobili di
Proprieta, terreni e
Investimenti Immobiliari, iniziative di
terreni e iniziative di sviluppo dirette,
sviluppo, immobili per immobili per
trading trading el
Totale 2.093,65 2.093,65 0,00

* || dato comprende la quota relativa al comparto commerciale oggetto di preliminare di compravendita a IGD SIIQ S.p.A. e classificato

in bilancio nelle immobilizzazioni in corso e acconti.

La tabella che segue riporta il dettaglio dei Progetti in Corso:

VALORE CONTABILE % DI
DATA INVESTIMENTO
PROGETTO TIPOLOGIA LOCATION GLA COMPLETAMENTO PREVISTO AL 30.06.2016 POSSES STATO
(MIn/Euro) SO
Sottoscrizione della Convenzione
Urbanistica e ottenimento delle
ESP Ampliamento Ravenna 19&%00 1° semestre 2017 ca. 51 MIn/Euro 28,30 100%  autorizzazioni commerciali.
Avanzamento  dei lavori
costruzione
Completata fase di progettazione.
PORTO ; Porto d'Ascoli  5.000 B 2,90 0 Rilasciati tutti i permessi
GRANDE Ampliamento (AP) mq 1I° semestre 2017 ca. 9,9 Min/Euro 100% . ) a
costruire e autorizzazioni
Totale 31,20
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1.9.1 Quadro normativo/regolamentare SIIQ

Il Regime Speciale delle SIIQ (Societa di Investimento Immobiliare Quotate) & stato introdotto dall’art. 1, commi da 119 a
141, della legge 27 dicembre 2006, n. 296 (legge finanziaria per il 2007).

Il relativo Quadro normativo € stato completato dal Regolamento Attuativo del Ministero dell'economia e delle finanze
n. 174/2007 e oggetto di interpretazione da parte dell’Agenzia delle Entrate, con la Circolare n. 8/E del 31 gennaio 2008.
Successivamente, 'art. 12 del decreto legislativo 25 settembre 2009, n. 135, introducendo il nuovo comma 141-bis
nellart. 1 della legge 27 dicembre 2006, n. 296, ha provveduto ad eliminare la condizione di residenza in ltalia —
inizialmente prevista - per le imprese che intendono aderire al regime SIIQ. Ulteriori chiarimenti al riguardo sono stati
forniti con la risoluzione dell’Agenzia delle entrate 27 dicembre 2010, n. 136.

Da ultimo, I'art. 20 del decreto legge 12 settembre 2014, n. 133, entrato in vigore lo scorso 13 settembre e convertito,
con modificazioni, dalla legge 11 novembre 2014, n. 164, ha introdotto alcune sostanziali modifiche al Regime Speciale,
che sono state, a loro volta, commentate dalla Circolare del’Agenzia delle Entrate n. 32/E del 17 settembre 2015.

Tra le diverse modifiche apportate, di particolare rilevanza risultano quelle che riguardano i requisiti di accesso al regime
speciale, I'obbligo di distribuzione dell'utile derivante dalla gestione esente e 'ampliamento del perimetro contabile e
fiscale della gestione esente.

In particolare, con riferimento ai requisiti di accesso, il decreto ha: (i) reso meno stringenti i Requisiti Partecipativi,
aumentando dal 51% al 60% la percentuale massima di diritti di voto e di partecipazione agli utili che un singolo socio e
legittimato a detenere (c.d. “Requisito del controllo”) e riducendo dal 35% al 25% la percentuale di azioni che deve
essere obbligatoriamente detenuta da soci che non possiedano al momento dell’'opzione piu del 2% dei diritti di voto e di
partecipazione agli utili (c.d. “Requisito del flottante”), e (ii) ampliato gli elementi economici e patrimoniali da prendere
in considerazione ai fini della determinazione dei parametri (c.d. “Asset Test” e c.d. “Profit Test”) previsti quali
Requisiti Oggettivi.

Con riferimento, invece, all'obbligo di distribuzione & stata prevista la riduzione dal’'85% al 70% della percentuale
dell’'utile derivante dalla gestione esente che deve annualmente essere distribuita in sede di approvazione del bilancio.

In relazione, infine, al concetto di gestione esente, il decreto ha ricondotto nellambito della stessa anche le plusvalenze
o le minusvalenze relative a immobili destinati alla locazione e a partecipazioni in SIIQ o SIINQ e i proventi e le
plusvalenze o minusvalenze relativi a quote di partecipazione a fondi comuni di investimento immobiliare c.d.
“Qualificati”. Per tali plusvalenze, ove realizzate, € inoltre previsto un obbligo di distribuzione nella misura del 50% da
assolvere nei due esercizi successivi a quello di realizzo (anziché nella misura ordinaria del 70% in sede approvazione
del bilancio).

Tenuto conto anche delle modifiche previste nel citato decreto legge 12 settembre 2014, n. 133, i requisiti necessari per

accedere al Regime Speciale possono essere cosi riassunti:

Requisiti Soggettivi
- costituzione in forma di societa per azioni
- residenza fiscale in Italia ovvero - relativamente alle stabili organizzazioni in Italia svolgenti in via prevalente
attivita immobiliare - in uno degli stati membri del’Unione Europea o aderenti al’Accordo sullo spazio
economico Europeo inclusi nella lista di cui al decreto del Ministro dell’economia e delle finanze adottato ai
sensi del comma 1 dell'art. 168-bis del testo unico delle imposte sui redditi
- negoziazione delle azioni in mercati regolamentati
Requisiti Statutari
Lo statuto sociale deve necessariamente prevedere:
- le regole adottate in materia di investimenti
- i limiti alla concentrazione dei rischi all'investimento e di controparte

- il limite massimo di leva finanziaria consentito
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Requisiti Partecipativi
- limitata concentrazione della partecipazione di controllo (c.d. “Requisito del controllo”): nessun socio deve
possedere piu del 60% dei diritti di voto nell’assemblea ordinaria e piu del 60% dei diritti di partecipazione agli
utili
- sufficiente diffusione e frazionamento del capitale sociale (c.d. “Requisito del flottante”): almeno il 25% del
flottante deve essere detenuto da soci che, al momento dell’'opzione, non possiedono piu del 2% dei diritti di
voto nell’assemblea ordinaria e piu del 2% dei diritti di partecipazione agli utili. Tale requisito non si rende
applicabile alle societa gia quotate
Requisiti Oggettivi
- immobili posseduti a titolo di proprieta almeno pari al’'80% dell'attivo patrimoniale (c.d. “Asset Test”)
- ricavi provenienti dall’attivitd di locazione almeno pari al’'80% dei componenti positivi del conto economico
(c.d. “Profit Test”).
La mancata osservanza per 3 esercizi consecutivi di una delle condizioni di prevalenza determina la definitiva
cessazione dal regime speciale e I'applicazione delle regole ordinarie gia a partire dal secondo dei tre esercizi
considerati.
La principale caratteristica del Regime Speciale € costituita dalla possibilitd di adottare, in presenza di determinati
requisiti fissati dalla norma, uno specifico sistema di tassazione in cui l'utile sia assoggettato ad imposizione soltanto al
momento della sua distribuzione ai soci, invertendo, nella sostanza, il principio impositivo tendente ad assoggettare a
tassazione I'utile al momento della sua produzione in capo alla societa che lo ha prodotto e non in sede di distribuzione.
A fronte della tassazione dell'utile prodotto solo al momento della distribuzione in capo ai soci, la legge istitutiva del
Regime Speciale impone alle SIIQ di distribuire annualmente una percentuale minima degli utili derivanti dalla gestione
esente (percentuale che il decreto n. 133/2014 riduce dall'85% al 70%).
Quanto alla verifica dei richiamati requisiti, la medesima legge prevede espressamente che i requisiti soggettivi e
statutari debbano essere posseduti gia al momento dell’esercizio dell’'opzione, mentre la verifica dei requisiti partecipativi
e oggettivi € rinviata alla chiusura del bilancio riferito al periodo in cui € esercitata I'opzione e, in occasione di ogni
chiusura di esercizio per la verifica del mantenimento.
Come noto, una volta accertata la sussistenza dei requisiti soggettivi e partecipativi in base alla normativa vigente
ratione temporis ed adottate le necessarie modifiche statutarie, nell’aprile 2008, IGD ha esercitato I'opzione per
l'ingresso nel Regime Speciale, con effetto a decorrere dal 1° gennaio 2008.
L’ingresso nel Regime Speciale ha comportato I'assoggettamento ad un’imposta sostitutiva dell'lres e dell'lrap nella
misura del 20% (cd. “Imposta d’ingresso”) della plusvalenza complessiva, al netto delle eventuali minusvalenze,
derivante dalla differenza tra il valore normale degli immobili destinati alla locazione, dei diritti reali sugli stessi e dei
terreni ed il relativo valore fiscale risultante alla data di chiusura dell'ultimo bilancio in regime ordinario. In conformita a
quanto consentito dal comma 128 dell'art. 1 della Legge Istitutiva, IGD ha optato per il versamento dellimposta di
ingresso, pari a 30.797.217 Euro, in cinque rate annuali.
Il termine di versamento delle singole rate coincide con quello previsto per il versamento a saldo dell'lres relativa al
periodo di imposta precedente. Sulle rate successive alla prima sono dovuti interessi nella misura del tasso di sconto
aumentato di un punto percentuale. Come sopra ricordato, nellambito del Regime Speciale, il reddito derivante
dall'attivita di locazione immobiliare & esente da Ires e da Irap, a condizione che la societa distribuisca almeno il 70%
degli utili derivanti da tale attivita. Al riguardo, con riferimento all’esercizio 2015, si conferma che I'Assemblea degli
Azionisti del 14 aprile 2016 ha deliberato la distribuzione di un dividendo pari ad Euro 32.521.825,24, riconducibile: (i)
per Euro 28.354.966,38 alla gestione esente e (ii) per Euro 4.166.858,86 a riserve di capitale.
Alla luce della situazione patrimoniale e reddituale della Capogruppo al 30 giugno 2016, al pari di quanto verificato al
termine dell’'esercizio precedente, sono stati raggiunti sia il requisito patrimoniale sia quello reddituale. Infatti,
relativamente all’asset test, il valore degli immobili posseduti e destinati alla locazione & superiore all’'80% del valore

complessivo dell’attivo patrimoniale e, relativamente al profit test, 'ammontare dei ricavi e dividendi derivanti dall’attivita
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di locazione di immobili posseduti a titolo di proprieta o altro diritto reale & superiore al'80% dei componenti positivi del

contro economico.

INFORMATIVA SUL RISPETTO DEI REQUISITI STATUTARI (ART. 3, C. 2, DECRETO MINISTERIALE 7 LUGLIO
2007, N. 174)

Con riguardo ai singoli Requisiti Statutari, si rileva quanto segue.
In materia di investimenti, lo Statuto della Societa prevede espressamente all’art. 4.3 lett. i) che:

- ‘la Societa non investe, direttamente o attraverso societa controllate, in misura superiore al 30% delle proprie
attivita in un unico bene immobile, avente caratteristiche urbanistiche e funzionali unitarie, fermo restando che
nel caso di piani di sviluppo oggetto di un’unica progettazione urbanistica, cessano di avere caratteristiche
urbanistiche unitarie quelle porzioni del bene immobile che siano oggetto di concessioni edilizie singole e
funzionalmente autonome o che siano dotate di opere di urbanizzazione sufficienti a garantire il collegamento

ai pubblici servizi”

A tal riguardo, si conferma che la Societa non ha investito, né direttamente né tramite proprie controllate, in misura
superiore al 30% delle proprie attivita in un unico bene immobile avente caratteristiche urbanistiche e funzionali unitarie.

In materia di limiti alla concentrazione dei rischi all'investimento e di controparte lo Statuto della Societa prevede

espressamente all’art. 4.3, lett. ii) che:

“

- ‘I ricavi provenienti da uno stesso locatario o da locatari appartenenti allo stesso gruppo non possono

eccedere il 60% dei ricavi complessivamente provenienti dalla locazione”

A tal riguardo, si conferma che i ricavi provenienti da uno stesso locatario o da locatari appartenenti allo stesso gruppo

non eccedono il 60% dei ricavi complessivamente provenienti dalla locazione.

In materia di limite massimo di leva finanziaria consentito, lo Statuto della Societa prevede espressamente all’art. 4.3,
lett- iii) che:

- ‘il limite massimo di leva finanziaria consentito, a livello individuale e di gruppo, € pari all'85% del valore del

patrimonio”

A tal riguardo, si conferma che il limite massimo di leva finanziaria, sia a livello individuale che di Gruppo, non supera

I'85% del valore del patrimonio.
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1.10. Eventi successivi alla chiusura

Non si segnalano eventi significativi dopo la chiusura del semestre.

1.11. Evoluzione prevedibile della gestione

La Societa, in considerazione dei buoni risultati operativi e finanziari del semestre e del raggiungimento dei primi
fondamentali obiettivi del Piano industriale si attende una prosecuzione del percorso di crescita in termini di incremento
dei ricavi degli immobili e riduzione del costo del debito rispetto a quanto registrato nell’esercizio 2015, oltre a una stima

del FFO della gestione caratteristica in rialzo.

Operazioni infragruppo e con parti correlate

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le operazioni infragruppo, si precisa non
sono qualificabili né come atipiche né come inusuali, rientrando nel normale corso di attivitd delle societa del Gruppo.
Dette operazioni sono regolate a condizioni di mercato.

Per il dettaglio dei rapporti intercorsi nel corso del semestre 2016 con parti correlate, si veda I'apposito paragrafo della

nota integrativa.

Azioni Proprie

La Societa alla data del 30 giugno 2016 non possiede azioni proprie.

Attivita di ricerca e sviluppo
In considerazione della tipologia dell’attivita svolta IGD SIIQ e le societa del Gruppo non realizzano attivita di ricerca e

sviluppo.

Operazioni significative

Si segnala che nel corso del semestre 2016 non sono state poste in essere operazioni significative non ricorrenti né
operazioni atipiche e/o inusuali, con soggetti terzi o tra societa del gruppo, cosi come definite nella comunicazione
Consob del 28 luglio 2006.
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2. GRUPPO IGD BILANCIO CONSOLIDATO AL 30 GIUGNO 2016
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2.1Conto economico consolidato

Conto economico consolidato Nota 30/06/2016 30/06/2015 Variazioni
(importi in migliaia di Euro) (A) (B) (A-B)
Ricavi: 1 64.985 59.907 5.078
- ricavi verso terzi 43.997 39.344 4.653
- ricavi verso parti correlate 20.988 20.563 425
Altri proventi: 2.1 2.558 2.551 7
- altri proventi verso terzi 1.730 1.705 25
- altri proventi verso parti correlate 828 846 (18)
Ricavi vendita immobili da trading 2.2 590 886 (296)
Totale ricavi e proventi operativi 68.133 63.344 4.789
Variazioni delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione 6 1.218 (420) 1.638
Totale ricavi e variazione delle rimanenze 69.351 62.924 6.427
Costi di realizzazione lavori in corso di costruzione 6 1.771 369 1.402
Costi per servizi: 3 11.028 11.320 (292)
- costi per servizi verso terzi 9.914 10.429 (515)
- costi per servizi verso parti correlate 1114 891 223
Costi del personale 4 4.657 4.547 110
Altri costi operativi 5 4.773 4.863 (90)
Totale costi operativi 22.229 21.099 1.130
(Ammortamenti e accantonamenti) 7 (1.348) (1.361) 13
(Svalutazioni)/Ripristini immobilizzazioni in corso e rimanenze 17,22 (2.201) (1.327) (874)
Variazione del fair value - incrementi / (decrementi) 15,17 2.559 924 1.635
Totale Ammortamenti, accantonamenti, svalutazioni e (990) (1.764) 774

variazioni di fair value

RISULTATO OPERATIVO 46.132 40.061 6.071
Risultato gestione partecipazioni e cessione immobili 8 (129) (161) 32
Proventi finanziari: 9 64 22 42
- verso terzi 61 19 42
- verso parti correlate 3 3 0
Oneri finanziari: 9 19.759 20.304 (545)
- verso terzi 19.745 20.270 (525)
- verso parti correlate 14 34 (20)
Saldo della gestione finanziaria (19.695) (20.282) 587
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 26.308 19.618 6.690
Imposte sul reddito del periodo 10 138 (606) 744
RISULTATO NETTO DEL PERIODO 26.170 20.224 5.946
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 338 186 152
Utile del periodo di pertinenza della Capogruppo 26.508 20.410 6.098
- utile base per azione 11 0,033 0,027

- utile diluito per azione 11 0,033 0,027
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2.2Conto economico complessivo consolidato

Conto economico complessivo consolidato 30/06/2016  30/06/2015
(importi in migliaia di Euro)

RISULTATO NETTO DEL PERIODO 26.170 20.224
Altre componenti del conto economico complessivo che non saranno

successivamente riclassificati nell'utile/(perdita) dell'esercizio:

Costi accessori all'aumento di capitale 0 (108)
Totale componenti del conto economico complessivo che non saranno 0 (108)
successivamente riclassificati nell'utile/(perdita) dell'esercizio, al netto degli

effetti fiscali

Altre componenti del conto economico complessivo che saranno

successivamente riclassificati nell'utile/(perdita) dell'esercizio:

Effetti sul patrimonio netto dei derivati di copertura (2.142) 7.681
Effetti fiscali sul patrimonio netto dei derivati di copertura 122 (2.112)
Altri effetti sulle componenti del conto economico 9) 3
Totale componenti del conto economico complessivo che saranno (2.029) 5.572
successivamente riclassificati nell'utile/(perdita) dell'esercizio, al netto degli

effetti fiscali

Totale Utile/(Perdita) complessivo del periodo 24.141 25.688
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 338 186
Utile/(Perdita) del periodo di pertinenza della Capogruppo 24.479 25.874

51



Igd ==y GRUPPO IGD - Relazione Finanziaria semestrale

2.3Situazione patrimoniale- finanziaria consolidata

Situazione patrimoniale - finanziaria consolidata 30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
(Importi in migliaia di Euro) Nota (A) (B) (A-B)
ATTIVITA' NON CORRENTI:

Attivita immateriali

Attivita immateriali a vita definita 12 70 74 (4)
Avviamento 13 12.662 12.662 0
12.732 12.736 (4)
Attivita materiali
Investimenti immobiliari 15 1.973.998 1.970.028 3.970
Fabbricato 14 8.497 8.618 (121)
Impianti e Macchinari 16 299 309 (10)
Attrezzatura e altri beni 16 1.475 1.699 (224)
Migliorie su beni di terzi 16 1.136 1.273 (137)
Immobilizzazioni in corso e acconti 17 59.179 50.533 8.646
2.044.584 2.032.460 12.124
Altre attivita non correnti
Attivita per imposte anticipate nette 18 5.272 5.387 (115)
Crediti vari e altre attivitd non correnti 19 88 90 (2)
Partecipazioni 20 1.790 6.366 (4.576)
Attivita finanziarie non correnti 21 443 493 (50)
Attivita per strumenti derivati 42 3 12 (9)
7.596 12.348 (4.752)
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI (A) 2.064.912 2.057.544 7.368
ATTIVITA' CORRENTI:
Rimanenze per lavori in corso e acconti 22 66.275 67.068 (793)
Crediti commerciali e altri crediti 23 11.811 12.963 (1.152)
Crediti commerciali e altri crediti vs parti correlate 24 1.449 1.111 338
Altre attivita correnti 25 4.857 3.132 1.725
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti vs. parti correlate 26 151 151 0
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti 26 - 9.023 (9.023)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 27 84.273 23.603 60.670
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 168.816 117.051 51.765
Attivita non correnti destinate alla vendita (C) 20 4.466 - 4.466
TOTALE ATTIVITA' (A+B +C) 2.238.194 2.174.595 63.599
PATRIMONIO NETTO:
Capitale Sociale 599.760 599.760 0
Riserva sovrapprezzo azioni 29.971 39.971 (110.000)
Altre Riserve 344.376 323.915 20.461
Utili del gruppo 39.903 58.407 (18.504)
Totale patrimonio netto di gruppo 1.014.010 1.022.053 (8.043)
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 9.812 10.150 (338)
TOTALE PATRIMONIO NETTO (D) 28 1.023.822 1.032.203 (8.381)
PASSIVITA' NON CORRENTI:
Passivita per strumenti derivati 42 35.420 35.002 418
Passivita finanziarie non correnti 29 1.012.404 764.930 247.474
Fondo TFR 30 2.188 2.046 142
Passivita per imposte differite 18 23.012 23.634 (622)
Fondi per rischi ed oneri futuri 31 4.348 4.688 (340)
Debiti vari e altre passivita non correnti 32 10.961 12.504 (1.543)
Debiti vari e altre passivita non correnti vs. parti correlate 32 13.949 13.956 (7
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (E) 1.102.282 856.760 245.522
PASSIVITA' CORRENTI:
Passivita finanziarie correnti 33 81.948 253.155 (171.207)
Debiti commerciali e altri debiti 35 15.994 14.372 1.622
Debiti commerciali e altri debiti vs. parti correlate 36 793 432 361
Passivita per imposte 37 5.690 4.236 1.454
Altre passivita correnti 38 7.634 6.513 1.121
Altre passivita correnti vs parti correlate 38 31 6.924 (6.893)
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (F) 112.090 285.632 (173.542)
TOTALE PASSIVITA' (G=E + F) 1.214.372 1.142.392 71.980

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' (D + G) 2.238.194 2.174.595 63.599
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2.4Prospetto delle variazioni del patrimonio netto consolidato

Capitale Riserva Altre riserve Utili del gruppo P atrimonio Capitale e Totale
sociale sovrapprezzo netto del riserve patrimonio netto
azioni gruppo  attribuibili agli
azionistidi
minoranza
Saldo al 01/01/2015 549.760 147.730 231818 20.921 950.229 10.589 960.818
Utile del periodo 20.410 20.410 (186) 20.224
Valutazione derivati cash flow hedge 5.569 5.569 5.569
Altri utili (perdite) complessivi (105) (105) (105)
Totale utili (perdite) complessivo 0 0 5.464 20.410 25.874 (186) 25.688
Ripartizi “wtile 20
dividendi distribuiti (9.780) (18.583) (28.363) (28.363)
destinazione ariserva legale (97.58)) 97.581 0 0 0
destinazione ad altre riserve (10.178) (253) 10431 0 0
Saldo al 30/06/2015 549.760 39.971 324.830 33.178 947.739 10.403 958.142
Capitale sociale Riserva Altre riserve Utili del gruppo Patrimonio netto del Capitale e  Totale patrimonio
sovrapprezzo gruppo riserve netto
azioni attribuibili agli
azionisti di
minoranza
Saldo al 01/01/2016 599.760 39.971 323.915 58.407 1.022.053 10.150 1.032.203
Utile del periodo 26.508 26.508 (338) 26.170
Valutazione derivati cash flow hedge (2.020) (2.020) (2.020)
Altri utili (perdite) complessivi 9) 9) 9
Totale utili (perdite) complessivo 0 0 (2.029) 26.508 24.479 (338) 24.141
Ripartizione dell’utile 2015
dividendi distribuiti (6.828) (25.694) (32.522) (32.522)
destinazione a riserva legale (10.000) 10.000 0 0 0
destinazione ad altre riserve 0 19.318 (19.318) 0 0
Saldo al 30/06/2016 599.760 29.971 344.376 39.903 1.014.010 9.812 1.023.822
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2.5Rendiconto finanziario consolidato

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO 30/06/2016 30/06/2015

(In migliaia di Euro)

FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITA' DI ESERCIZIO:

Risultato prima delle Imposte 26.308 19.618
Rettifiche per riconciliare I'utile del periodo al flusso di cassa generato (assorbito) dall'attivita di

esercizio:

Rettifica per poste non monetarie (2.634) (3.561)
(Ammortamenti e accantonamenti) 1.348 1.361
(svalutazione)/Ripristini immobilizzazioni in corso e Lavori in corso di costruzione 2.201 1.327
Variazione del fair value - incrementi / (decrementi) (2.559) (924)
Plusvalenze/Minusvalenze da cessione - Gestione di partecipazioni 129 213
FLUSSO DI CASSA GENERATO DALLA GESTIONE OPERATIVA 24.792 18.034
Imposte sul reddito (485) (487)
FLUSSO DI CASSA GENERATO DALLA GESTIONE OPERATIVA NETTO IMPOSTE 24.307 17.547
Variazione delle rimanenze (1.218) 433
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio correnti verso terzi 2.955 6.242
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio correnti vs. parti correlate (6.870) (1.808)
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio non correnti verso terzi (1.909) (171)
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio non correnti vs. parti correlate (7) 430
FLUSSO DI CASSA GENERATO DA ATTIVITA' D'ESERCIZIO 17.258 22.673
(Investimenti) in immobilizzazioni (10.481) (19.581)
Disinvestimenti in immobilizzazioni 147 28.438
(Investimenti) in Partecipazioni (13) (4.391)
FLUSSO DI CASSA UTILIZZATO IN ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (10.347) 4.466
Variazione di attivita finanziarie non correnti 0 6
Variazione di crediti finanziari ed altre attivita finanziarie correnti verso terzi 9.023 0
Aumento capitale sociale 0 (108)
Riserva Cash Flow Hedge (1.659) 0
Distribuzione di dividendi (32.522) (28.363)
Variazione indebitamento finanziario corrente verso terzi (165.661) 48.013
Variazione indebitamento finanziario corrente vs. parti correlate 0 (188)
Variazione indebitamento finanziario non corrente verso terzi 244577 (51.081)
FLUSSO DI CASSA GENERATO DA ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO 53.758 (31.721)
Differenze cambio di conversione delle disponibilita liquide 1 1
INCREMENTO (DECREMENTO) NETTO DELLE DISPONIBILITA' LIQUIDE 60.670 (4.581)
DISPONIBILITA' LIQUIDE ALL'INIZIO DEL PERIODO 23.603 15.242
DISPONIBILITA' LIQUIDE ALLA FINE DEL PERIODO 84.273 10.661
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2.6Note esplicative al Bilancio consolidato semestrale abbreviato

1. Informazioni generali

Il Bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo Immobiliare Grande Distribuzione al 30 giugno 2016, € stato
approvato ed autorizzato alla pubblicazione dal Consiglio di Amministrazione in data 5 agosto 2016.

IGD SIIQ S.p.A. é controllata e soggetta all'attivita di Direzione e Coordinamento di Coop Alleanza 3.0. Soc. Coop.

2. Sintesi dei principi contabili

2.1. Criteri di redazione

Attestazione di conformita ai principi contabili internazionali

Il Bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2016 & stato redatto in accordo agli IFRS (International
Financial Reporting Standards) emanati dallo IASB (International Accounting Standards Board) ed omologati dall’'Unione
Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005. Per IFRS si intendono anche
tutti i principi contabili internazionali rivisti (“IAS”), tutte le interpretazioni emanate dall’international Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) incluse quelle precedentemente emesse dallo Standard Interpretation Committee
(SIC). Il Bilancio consolidato semestrale abbreviato non comprende tutte le informazioni integrative richieste nel bilancio
annuale e dovrebbe essere letto congiuntamente con il bilancio annuale del Gruppo al 31 dicembre 2015, al quale si

rimanda.

Schemi adottati

Le voci dello stato patrimoniale sono classificate in correnti, non correnti e in non correnti destinate alla vendita; quelle
del conto economico sono classificate per natura.

Il prospetto dell’'utiie complessivo indica il risultato economico integrato dei proventi e oneri che per espressa
disposizione degli IFRS sono rilevati direttamente a patrimonio netto.

Il prospetto delle variazioni del patrimonio netto presenta i proventi e gli oneri complessivi dell’esercizio, le operazioni
con gli azionisti e le altre variazioni del patrimonio netto.

Lo schema di rendiconto finanziario & predisposto secondo il “metodo indiretto”, rettificando il risultato ante imposte
dell’esercizio dalle componenti di natura non monetaria.

| prospetti contabili, le tabelle e le note esplicative ed integrative sono espresse in migliaia di Euro, salvo laddove

diversamente specificato.

Cambiamenti di principi contabili

a) Nuovi principi contabili adottati

| principi contabili adottati nella redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato sono coerenti con quelli adottati
per la redazione del bilancio annuale del Gruppo per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2015, ad eccezione dell’adozione

di nuovi principi ed interpretazioni applicabili a partire dal 1° gennaio 2016 di seguito elencati.
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Titolo

Regolamento (UE)
2015/2441

Regolamento (UE) 2015/2441 della Commissione del 18 dicembre 2015, pubblicato in Gazzetta
Ufficiale L 336 del 23 dicembre, adotta Modifiche allo IAS 27 Bilancio separato: Metodo del
patrimonio netto nel bilancio separato.

Le madifiche intendono permettere alle entita di applicare il metodo del patrimonio netto, descritto nello
IAS 28 Partecipazioni in societa collegate e joint venture, per contabilizzare nei rispettivi bilanci separati
le partecipazioni in controllate, in joint venture e in societa collegate.

Si ritiene che I'adozione del nuovo principio non abbia comportato rilevanti effetti sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

Regolamento (UE)
2015/2406

Regolamento (UE) 2015/2406 della Commissione del 18 dicembre 2015, pubblicato in Gazzetta
Ufficiale L 333 del 19 dicembre, adotta Modifiche allo IAS 1 Presentazione del bilancio: Iniziativa
di informativa.

Le modifiche mirano a migliorare I'efficacia dell'informativa e a spronare le societa a determinare con
giudizio professionale le informazioni da riportare nel bilancio nell’ambito dell’applicazione dello IAS 1.

Si ritiene che I'adozione del nuovo principio non abbia comportato rilevanti effetti sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

Regolamento (UE)
2015/2343

Regolamento (UE) 2015/2343 della Commissione del 15 dicembre 2015, pubblicato in Gazzetta
Ufficiale L 330 del 16 dicembre, adotta il Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS 2012-2014, nel
contesto dell’ordinaria attivita di razionalizzazione e di chiarimento dei principi contabili internazionali.

Si ritiene che I'adozione del nuovo principio non abbia comportato rilevanti effetti sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

Regolamento (UE)
2015/2231

Regolamento (UE) 2015/2231 della Commissione del 2 dicembre 2015, pubblicato in Gazzetta
Ufficiale L 317 del 3 dicembre, adotta Modifiche allo IAS 16 Immobili, impianti e macchinari e allo
IAS 38 Attivita immateriali: Chiarimento sui metodi di ammortamento accettabili.

Si ritiene che I'adozione del nuovo principio non abbia comportato rilevanti effetti sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

Regolamento (UE)
2015/2173

Regolamento (UE) 2015/2173 della Commissione del 24 novembre 2015, pubblicato in Gazzetta
Ufficiale L 307 del 25 novembre, adotta Modifiche al’IFRS 11 Contabilizzazione delle
acquisizioni di interessenze in attivita a controllo congiunto.

Le modifiche forniscono guidance sulla contabilizzazione delle acquisizioni di interessenze in attivita a
controllo congiunto che costituiscono una attivita aziendale.

Si ritiene che I'adozione del nuovo principio non abbia comportato rilevanti effetti sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

Regolamento (UE)
2015/29

Regolamento (UE) 2015/29 della Commissione del 17 dicembre 2014, pubblicato in Gazzetta
Ufficiale L 5 del 9 gennaio, adotta Modifiche allo IAS 19 — Piani a benefici definiti: contributi dei
dipendenti.

Le modifiche mirano a semplificare e a chiarire la contabilizzazione dei contributi di dipendenti o terzi
collegati ai piani a benefici definiti.

Si ritiene che I'adozione del nuovo principio non abbia comportato rilevanti effetti sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

Regolamento (UE)
2015/28

Regolamento (UE) 2015/28 della Commissione del 17 dicembre 2014, pubblicato in Gazzetta
Ufficiale L 5 del 9 gennaio, adotta il Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS 2010-2012.

L'obiettivo dei miglioramenti annuali € quello di trattare argomenti necessari relativi a incoerenze
riscontrate negli IFRS oppure a chiarimenti di carattere terminologico, che non rivestono un carattere di
urgenza, ma che sono stati discussi dallo IASB nel corso del ciclo progettuale iniziato nel 2011. Le
modifiche alllFRS 8 e agli IAS 16, 24 e 38 sono chiarimenti 0 correzioni ai principi in questione. Le
modifiche agli IFRS 2 e 3 comportano cambiamenti alle disposizioni vigenti o forniscono ulteriori
indicazioni in merito alla loro applicazione.

Si ritiene che I'adozione del nuovo principio non abbia comportato rilevanti effetti sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato del Gruppo.

b) Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora applicabili e non adottati in via anticipata dal

Gruppo

Nel corso del semestre lo IASB ha apportato modifiche ad alcuni principi IAS/IFRS precedentemente emanati e ha

pubblicato nuovi principi contabili internazionali.

56



lgd GRUPPO IGD - Relazione Finanziaria semestrale

Data Pubblicazioni IASB

13 gennaio 2016 Lo IASB ha pubblicato il nuovo standard IFRS 16 Leases, che sostituisce lo IAS 17. L'IFRS 16 si
applica a partire dal 1 gennaio 2019. E’ consentita un’applicazione anticipata per le entita che applicano
anche I'lFRS 15 Revenue from Contracts with Customers.

19 gennaio 2016 Lo IASB ha pubblicato alcune modifiche allo IAS 12 Income Tax. Il documento Recognition of Deferred
Tax Assets for Unrealised Losses (Amendments to IAS 12) mira a chiarire come contabilizzare le
attivita fiscali differite relative a strumenti di debito misurati al fair value. Le modifiche si applicano a
partire dal 1 gennaio 2017. E’ consentita un’applicazione anticipata.

29 gennaio 2016 Lo IASB ha pubblicato alcune modifiche allo IAS 7 Statement of Cash Flows: Disclosure Initiative. Le
modifiche si applicano a partire dal 1 gennaio 2017.

12 aprile 2016 Lo IASB ha pubblicato le modifiche al’'lFRS 15 Revenue from Contracts with Customers “Clarifications
to IFRS 15", chiarendo alcune disposizione e fornendo ulteriori semplificazioni, al fine di ridurre i costi e
la complessita, per coloro che applicano per la prima volta il nuovo standard. Le modifiche si applicano

a partire dal 1° gennaio 2018. Il nuovo principio sostituisce IAS 11 e 18, IFRIC 13, 15 e 18, SIC 31 a
partire dal 1° gennaio 2018, introduce nuove regole per la Revenue Recognition (con potenziali impatti
sulla quota di ricavi da iscrivere a Bilancio, sui processi di revenue recognition e procedure connesse,
offerte commerciali, processi di internal control, tax, ecc.), nonché nuovi e piu dettagliati obblighi di
Disclosure. L’applicazione del principio richiedera, inoltre, nel caso di approccio retrospettivo completo,
I'esposizione di almeno un periodo di confronto ed in ogni caso un’attivita preliminare di analisi di

dettaglio della struttura dei propri contratti di vendita.

21 giugno 2016 Lo IASB ha pubblicato le modifiche alllFRS 2 Classification and Measurement of Share-based
Payment Transactions, che hanno I'obiettivo di chiarire la contabilizzazioni di alcuni tipi di operazioni
con pagamento basato su azioni. Le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 2018. E’ tuttavia
consentita un’applicazione anticipata.

28 giugno 2016 Lo IASB ha pubblicato in consultazione I'exposure draft Definition of a Business and Accounting for
Previously Held Interests (Proposed Amendments to IFRS 3 and IFRS 11) che propone modifiche volte
a chiarire la definizione di business e la contabilizzazione di partecipazioni gia detenute in un business

di cui viene successivamente acquisito il controllo o il controllo congiunto.

Nessuno di questi aggiornamenti & stato utilizzato ai fini della predisposizione del bilancio consolidato semestrale

abbreviato poiché non & intervenuta 'omologazione della Commissione Europea.

2.2. Consolidamento

Area di consolidamento

| prospetti contabili consolidati sono stati redatti sulla base dei progetti di bilancio al 30 giugno 2016 predisposti dalle
societa incluse nell’area di consolidamento e rettificati, ove necessario, ai fini di allinearli ai principi contabili ed ai criteri
di classificazione del gruppo conformi agli IFRS.

Si segnala che, rispetto alla situazione al 31/12/2015, l'area di consolidamento non si € modificata. Ai sensi della
comunicazione Consob DEM/6064293 del 28 luglio 2006 si espone I'elenco delle imprese del Gruppo con l'indicazione
della ragione sociale, della sede legale, del capitale sociale nella valuta originaria e del metodo di consolidamento. Sono
inoltre indicate le quote possedute direttamente o indirettamente dalla controllante e da ciascuna delle controllate.
Alcune societa sono valutate al costo in relazione alla scarsa significativita delle stesse. Tale metodo non si discosta

dall'applicazione del metodo del patrimonio netto.
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Quota %
consolidat % di
adi Imprese partecipazione
Ragione sociale Sede Legale Nazione Capitale Sociale Valuta  Gruppo partecipanti sul capitale Attivita Svolta
Capogruppo
IGD SIIQ S.p.A. Ravenna via agro ltalia  599.760.278,16 Euro Gestione Centri Commerciali
pontino 13
Imprese controllate e consolidate con il metodo
integrale
IGD Management s.r.l. Ravenna via Villa Italia 75.071.221,00 Euro 100% IGD SIIQ 100,00% Gestione Centri Commerciali e
Glori 4 S.p.A. servizi
Millennium Gallery s.r.l Ravenna via Villa Italia 100.000,00 Euro 100% IGD SIIQ 100,00% Gestione Centri Commerciali
Glori 4 S.p.A.
Porta Medicea s.r.l. Bologna via trattati Italia 60.000.000,00 Euro 80% IGD 80,00% Societa di costruzione e
comunitari Europei Management commercializzazione
1957-2007 s.r.l.
IGD Property SIINQ S.p.A. Ravenna via Villa Italia 50.000.000,00 Euro 100% IGD SIIQ 100,00% Gestione Centri Commerciali
Glori 4 S.p.A.
Punta di Ferro SIINQ S.p.A. Ravenna via Villa Italia 87.202.912,00 Euro 100% IGD SIIQ 100,00% Gestione Galleria Commerciale
Glori 4 S.p.A.
Win Magazin S.A. Bucarest Romania 113.715,30 Lei 100% IGD 100,00% Gestione Centri Commerciali
Management
s.r.l. 99,9%
IGD SIIQ
S.p.A. 0,1%
Winmarkt management s.r.l. Bucarest Romania 1.001.000 Lei 100% Win Magazin 100,00% Servizi Agency e facility
S.A. management
Imprese controllate e
valutate al costo
Consorzio | Bricchi Isola d’Asti Italia 6.000,00 Euro IGD SIIQ 72,25% Gestione parti comuni del Centro
— S.p.A. Commerciale e promozione dello
loc. Molini via prato stesso
boschiero
Consorzio Proprietari Imola (Bologna) Italia 100.000,00 Euro IGD SIIQ 52,00% Gestione parti comuni del Centro
C.C.Leonardo - S.p.A. Commerciale e promozione dello
Via Amendola 129 stesso
Consorzio Proprietari Fonti del Livorno Italia 10.000,00 Euro IGD SIIQ 68,00% Gestione parti comuni del Centro
Corallo S.p.A. Commerciale e promozione dello
Via Gino Graziani 6 stesso
Consorzio Proprietari Forli ltalia 10.000,00 Euro Punta di Ferro 62,34% Gestione parti comuni del Centro
puntadiferro SIINQ S.p.A. Commerciale e promozione dello
Piazzale della stesso
Cooperazione 4
Arco Campus S.r.l. Bologna via Italia 1.500.000,00 Euro IGD SHQ 99,98% Attivita di gestione di immobili,
dell'Arcoveggio n.49/2 S.p.A. impianti ed attrezzature sportive,
la costruzione, la compravendita,
la locazione di immobili, da
destinare ad attivita commerciali
sportive
Imprese collegate e valutate al patrimonio netto
RGD Ferrara 2013 s.r.l. Roma, via Piemonte Italia 100.000,00 Euro IGD SIQ 50% Gestione Centro Commerciale
38 S.p.A. Darsena City
Imprese collegate e valutate al costo
Millennium Center soc. cons. Rovereto (Trento) via ltalia 10.000,00 Euro Millennium 35,40% Gestione parti comuni del Centro
r.l. del Garda n.175 Gallery s.r.l Commerciale e promozione dello
stesso
Altre imprese valutate al
costo
Iniziative Bologna Nord s.r.l. in Casalecchio di Reno Italia 60.000,00 Euro IGD 15,00% Sviluppo Immobiliare
liquidazione (Bologna) via Isonzo Management
n. 67 s.r.l.
Fondazione Virtus Bologna via Italia 1.200.000,00 Euro IGD SlQ n.a. Promozione attivita sportiva
Pallacanestro Bologna dell'Arcoveggio n.49/2 S.p.A.

3. Uso di stime

La redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da

parte della Direzione I'effettuazione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attivita e delle passivita di

bilancio e sull'informativa relativa ad attivita e passivita potenziali alla data del bilancio consolidato. Le stime e le
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assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi immediatamente a conto economico. Si
precisa che le assunzioni effettuate circa 'andamento futuro sono caratterizzate da una significativa incertezza. Pertanto
non si puo escludere il concretizzarsi nel futuro di risultati diversi da quanto stimato che quindi potrebbero richiedere

rettifiche anche significative ad oggi ovviamente non prevedibili né stimabili.

Di seguito sono riepilogati i processi critici di valutazione e le assunzioni chiave utilizzate dal Gruppo nel processo di
applicazione degli IFRS e che possono avere effetti significativi sui valori rilevati nel Bilancio consolidato o per le quali
esiste il rischio che possano emergere differenze di valore significative rispetto al valore contabile delle attivita e

passivita nel futuro.

Investimenti immobiliari e rimanenze

Il portafoglio immobiliare € valutato due volte I'anno, in corrispondenza del 30 giugno e del 31 dicembre, da societa di
valutazione esterne e indipendenti, dotate di adeguata e riconosciuta qualificazione professionale e di una approfondita
conoscenza delle caratteristiche degli immobili valutati. A tal fine, il Consiglio di Amministrazione di IGD SIIQ S.p.A, nella
seduta dell’8 maggio 2016, ha deliberato l'incarico a CBRE Valuation S.p.A., Real Estate Advisory Group S.p.A., Jones
Lang LaSalle e Cushman & Wakefield, che offrono attivita specialistica di valutazione degli investimenti immobiliari, di
redigere una perizia tramite la quale determinare il valore equo delle porzioni di proprieta e attualmente operative relative
a centri commerciali, gallerie, ipermercati, supermercati, aree ingrosso e fitness, negozi, uffici e terreni.

Le modalita operative di valutazione periodica degli immobili sono regolate da un’apposita procedura interna che
disciplina le attivita dell'intero processo di valutazione al fair value dei beni immobili e in particolare: i criteri di selezione e
di nomina degli esperti indipendenti, le modalita per il rinnovo degli incarichi, la gestione dei flussi informativi e degli
scambi documentali fra le funzioni aziendali e gli esperti indipendenti, il monitoraggio e la responsabilita dell'intero
processo. | contratti sottoscritti con i periti definiscono i criteri e i metodi valutativi, le modalita e i tempi delle ispezioni
fisiche e di ogni altra attivita di verifica effettuata sui beni oggetto di valutazione oltre all’espressa motivazione del/i
metodol/i utilizzato/i per la valutazione del singolo asset.

Le principali informazioni richieste dai periti comprendono, per gli investimenti immobiliari a reddito, i dati relativi allo
stato locativo di ogni unita all'interno di ciascun Centro Commerciale, le imposte sulla proprieta, i costi assicurativi e di
gestione dei Centri Commerciali oltre agli eventuali costi incrementativi previsti. Per quanto riguarda i progetti in corso, le
informazioni sono relative alle tempistiche di inizio e fine lavori, allo stato dei permessi e delle autorizzazioni a costruire,
ai costi a finire, allo stato di avanzamento dei lavori, alla data di apertura al pubblico e alle ipotesi di
commercializzazione.

Le “assumptions” utilizzate dagli esperti indipendenti nelle perizie, quali i tassi di inflazione, i tassi di attualizzazione e i
tassi di capitalizzazione, sono definiti dagli stessi sulla base del loro giudizio professionale. Nella determinazione dei
tassi di capitalizzazione ed attualizzazione utilizzati nella valutazione dei singoli immobili si tiene conto:

« del tipo di conduttore attualmente occupante I'immobile o responsabile del rispetto degli obblighi di locazione ed i
possibili occupanti futuri degli immobili vacanti, nonché la percezione generale del mercato della loro affidabilita
creditizia;

* della ripartizione delle responsabilita assicurative e di manutenzione tra locatore e locatario;
+ della vita economica residua del’immobile.

Le informazioni trasmesse ai periti, le “assumptions” ed i modelli da questi utilizzati sono validate dal Direttore Sviluppo e
Gestione Patrimonio, a cui € affidata la responsabilita dell’'organizzazione, coordinamento delle attivita di valutazione,
nonché del loro monitoraggio e verifica, prima del recepimento dei relativi valori in bilancio.

La Societa, inoltre, effettua periodicamente analisi di sensitivita sulle valutazioni degli asset in portafoglio al fine di
monitorare gli effetti che variazioni del tasso di attualizzazione o del tasso di capitalizzazione, dovute a cambiamenti
dello scenario macroeconomico producono sul valore del portafoglio immobliare. Il monitoraggio degli indicatori definiti

nellambito dell’Enterprise Risk Management supporta le valutazioni circa la prevedibile evoluzione del rischio in oggetto.
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Valore recuperabile dell'avviamento

L'avviamento viene sottoposto a un'analisi di recuperabilita con cadenza annuale o anche piu breve nel caso in cui si
verifichino eventi o cambiamenti di circostanze che possano far emergere eventuali perdite di valore. L'eventuale perdita
di valore ¢ identificata attraverso valutazioni che prendono a riferimento la capacita di ciascuna unita di produrre flussi
finanziari atti a recuperare la parte di avviamento a essa allocata, con le modalita indicate nella sezione relativa alle

immobilizzazioni materiali.

Recuperabilita delle attivita per imposte anticipate
Il Gruppo ha attivita per imposte anticipate su differenze temporanee deducibili e benefici fiscali teorici per perdite
riportabili a nuovo. Nella determinazione della stima del valore recuperabile il Gruppo ha preso in considerazione le

risultanze del piano aziendale in coerenza con quelli utilizzati ai fini dei test d'impairment.

Fair value degli strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati (interest rate swap) in relazione ai quali non & possibile individuare un mercato attivo,
sono iscritti in bilancio al valore equo determinato attraverso tecniche quantitative basate su dati di mercato, avvalendosi
nello specifico di appositi modelli di pricing riconosciuti dal mercato, alimentati sulla base dei parametri rilevati alle
singole date di valutazione, anche con il supporto di consulenti esterni. Tale metodologia riflette pertanto una
significativita dei dati di input utilizzati nella determinazione del fair value coerente con il livello 2 della gerarchia dei fair
value definita dall’'lFRS 7: pur non essendo disponibili quotazioni rilevate su un mercato attivo per gli strumenti (livello 1),

e stato possibile rilevare dati osservabili direttamente o indirettamente sul mercato su cui basare le valutazioni.

Ricavi variabili
| ricavi variabili al 30 giugno sono determinati prendendo a riferimento i fatturati mensili comunicati dai singoli operatori,

ove disponibili 0, in mancanza, il fatturato dell’anno precedente.

Fondo svalutazione crediti

Il fondo svalutazione crediti riflette la stima del management sulle perdite attese connesse al portafoglio crediti. La
Direzione monitora attentamente la qualita del portafoglio crediti e le condizioni correnti e previsionali del’economia e dei
mercati di riferimento. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a

conto economico nell’esercizio di competenza.

Passivita potenziali

Il Gruppo accerta una passivita a fronte di contenziosi e cause legali in corso quando ritiene probabile che si verifichera
un esborso finanziario e quando 'ammontare delle perdite che ne deriveranno puo essere ragionevolmente stimato. Nel
caso in cui un esborso finanziario diventi possibile ma non ne sia determinabile 'ammontare, tale fatto & riportato nelle
note di bilancio. Il Gruppo e soggetto a cause legali e fiscali riguardanti problematiche legali complesse e difficili, che
sono soggette a un diverso grado di incertezza, inclusi i fatti e le circostanze inerenti a ciascuna causa, la giurisdizione e
le differenti leggi applicabili. Stante le incertezze inerenti tali problematiche, € difficile predire con certezza I'esborso che
derivera da tali controversie ed e quindi possibile che il valore dei fondi per procedimenti legali e contenziosi del Gruppo
possa variare a seguito di futuri sviluppi nei procedimenti in corso.

Il Gruppo monitora lo status delle cause in corso e si consulta con i propri consulenti legali ed esperti in materia legale e

fiscale.
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Di seguito si riporta I'informativa economica e patrimoniale per settori operativi in conformita al'lFRS 8 e la suddivisione

per area geografica dei ricavi derivanti dagli immobili di proprieta.

CONTO ECONOMICO

IMMOBILIARE CARATTERISTICA ATTIVITA' DI SERVIZI PROGETTO "PORTA A MAR INDIVISO
Totale ricavi e proventi operativi 64.985 59.907 2.558 2.551 590 886 0 0 68.133 63.344
\Variazioni delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione 0 0 1.218 (4203' 0 0 1.218 (420-)|
Costi diretti (a) (escluso acc.to a fondo svalutazione crediti) 12.389 12.416 2.373 2.487 1.908 562 0 0 16.670 15.465
'Spese generali (b) 5.559 5.634 5.559 5.634
Totale costi operativi (a)+(h) 12.389 12.416 2.373 2.487 1.908 562 5.559 5.634 22.229 21.099
(Ammortamenti e accantonamenti) (1.170) (1.1712), (44) (52) ) (1); (132) (137); (1.348) (1.361),
(Svalutazione)/Ripristini immobilizzazioni in Corso e rimanenze (190) (591), 0 0 2.011) 736)] 0 0 (2.201) (1.327),
del fair value - i i / 2.559 924 0 0 0 0 0 0 2.559 924
‘Totale Amm.ti, accantonamenti, svalutazioni e variazioni di fair value 1.199 (838), (44) (52) (2.013) (737) (132) (137); (990) (1.764),
RISULTATO OPERATIVO 53.795 26.653 141 12 (2.113) (833)] (5.690) 5.771), 26.132 20,061
gestione par i e immobili (129) (161); (129) (161),
Proventi finanziari: 64 22 64 22
- verso terzi 61 19 61 19
- verso parti correlate 3 3 3 3
Oneri finanziari: 19.759 20.304 19.759 20.304
- verso terzi 19.745 20.270 19.745 20.270
- verso parti correlate 14 34 14 34
Saldo della gestione finanziaria (19.695) (20.282)| (19.695) (20.282);
|[RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 53.795 46.653 141 12 (2.113) (835' (25.514) (26.214)| 26.308 19.618
Imposte sul reddito del periodo 138 (606); 138 (606—)|
RISULTATO NETTO DEL PERIODO 53.795 46.653 141 12 (2.113) (833) (25.652) (25.608) 26.170 20.224
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 338 186
Utile del periodo di pertinenza della Capogruppo 53.795 26.653 141 12 (2.113) (833)]  (25.652)  (25.608)] 26508 20,410

‘ATO PATRIMONIALE

30-giu-16

B

ATTIVITA' IMMOBILIARE CARATTERISTICA ATTIVITA' DI SERVIZI INDIVISO TOTALE
- Investimenti immobiliari 1.973.998 1.970.028 0 0 0 0 0 0ff 1.973.998 1.970.028
- Attivita non correnti destinate alla vendita 0 0 0 0 0 0 4.466 0 4.466 0
- Immobilizzazioni in corso 59.179 50.533 0 0 0 0 0 0 59.179 50.533
Attivitd 11.655 11.655 1.007 1.007 5 7 65 67 12.732 12.736
Altre attivita Materiali 2.723 3.043 183 234 3 4 8.498 8.618 11.407 11.899
- Crediti vari e altre attivita non correnti 0 0 0 0 0 0 88 90 88 90
- Partecipazioni 1.706 1.706 0 0 0 0 84 4.660 1.790 6.366
CCN (9.517) (15.016) 820 975 62.947 65.838 0 0 54.250 51.797
Fondi (5.519) (5.625) (1.001) (1.099) (16) (10) 0 0 (6.536) (6.734)
Debiti e altre passivita non correnti (18.686) (20.234) 0 0 (6.224) (6.226) 0 0 (24.910) (26.460)
Imposte differite passive/(attive) nette (20.869) (20.810) 0 0 3.129 2.563 0 0 (17.740) (18.247)
Totale impieghi 1.994.670 1.975.280 1.009 1.117 59.844 62.176 13.201 13.435 2.068.724  2.052.008|
Totale patrimonio netto di gruppo 985.186 992.968 6 (92) 28.819 29.177 (0) 0} 1.014.010 1.022.053
(Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 0 0 0 0 9.812 10.150 0 0 9.812 10.150
(Attivita) e Passivita nette per strumenti derivati 35.417 34.990 0 0 0 0 0 0 35.417 34.990
PEN 974.068 947.322 1.003 1.209 21.213 22.849 13.201 13.435] 1.009.485 984.815
Totale fonti 1.994.670 1.975.280; 1.009 1.117| 59.844 62.176| 13.201 13.435] 2.068.724  2.052.008|

RICAVI DA IMMOBILI DI PROPRIETA'

30-giu-16

30-giu-15

30-giu-16

30-giu-15

30-giu-16

30-giu-15

30-giu-16

30-giu-15

CENTRO-SUD-ISOLE ESTERO TOTALE
RICAVI LOCAZIONI E AFFITTI 29.143 25.047| 24.045 23.611 4.259 4.191] 57.446 52.849
RICAVI UNA TANTUM 5 13 10 20 0 16 33
AFFITTO SPAZI TEMPORANEI 764 560 544 448| 0 1.308 1.008]
ALTRI RICAVI DA ATTIVITA' LOCATIVA 45 -10 3 -55 21 4 69 -6
TOTALE 29.957 25.610 24.602 24.024' 4.279 4.195' 58.838 53.829
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Note al Bilancio consolidato

Totale Ricavi e proventi operativi

Nota 30/06/2016 30/06/2015 Variazione

Ricavi: 1 64.985 59.907 5.078
- ricavi verso terzi 43.997 39.344 4.653
- ricavi verso parti correlate 20.988 20.563 425
Altri proventi: 21 2.558 2.551 7
- altri proventi verso terzi 1.730 1.705 25
- altri proventi verso parti correlate 828 846 (18)
Ricavi vendita immobili da trading 22 590 886 (296)
Totale ricavi e proventi operativi 68.133 63.344 4.789

Al 30 giugno 2016 il Gruppo IGD ha realizzato ricavi totali per 68.133 migliaia di Euro, inclusi 590 migliaia di Euro di
ricavi da trading relativi alla vendita di unita residenziali nel’ambito dell'iniziativa Porta a Mare — sub ambito Mazzini.

La crescita, pari a circa 4.789 migliaia di Euro, & stata principalmente determinata dall'impatto positivo delle variazioni di
portafoglio, derivante dall’acquisizione della galleria commerciale Puntadiferro avvenuta nel mese di dicembre 2015 e dal
contributo, per l'intero semestre, dell’apertura del Retail Park Clodi, inaugurato nel maggio 2015.

Nota 1) Ricavi

30/06/2016 30/06/2015 Variazione

Ipermercati di proprieta - Locazioni e affitti d'azienda verso parti correlate al 19.082 18.765 317
Ipermercati di proprieta di terzi - Affitti d'azienda verso parti correlate a2 59 59 0
Supermercato di proprieta - Locazioni e affitti d'azienda verso parti correlate a3 850 850 0
TOTALE IPERMERCATI/SUPERMERCATI a 19.991 19.674 317
Gallerie di proprieta, in usufrutto, uffici e city center b.1 37.470 33.144 4.326
Locazioni 8.361 8.592 (231)
Verso parti correlate 487 505 (18)
Verso terzi 7.874 8.087 (213)
Affitti d'azienda 29.109 24.552 4.557
Verso parti correlate 308 220 88
Verso terzi 28.801 24.332 4.469
Gallerie di proprieta di terzi b.2 5.728 5.645 83
Locazioni 292 286 6
Verso parti correlate 58 58 0
Verso terzi 234 228 6
Affitti d'azienda 5.436 5.359 7
Verso parti correlate 122 82 40
Verso terzi 5.314 5.277 37
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee b.3 1.796 1.444 352
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee 1.774 1.420 354
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee vs correlate 22 24 )
TOTALE GALLERIE b 44.994 40.233 4.761
TOTALE GENERALE a+b 64.985 59.907 5.078
di cui correlate 20.988 20.563 425
di cui terzi 43.997 39.344 4.653

| ricavi da locazione e affitto d’azienda risultano in incremento rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente per
Euro 5.078 migliaia.
| ricavi derivanti dalle locazioni degli ipermercati e supermercati di proprieta risultano in incremento per circa Euro 317

migliaia, per effetto del contributo, per l'intero semestre, dell'ipermercato sito nel retail park Clodi a Chioggia.
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| ricavi derivanti dalle locazioni e dagli affitti d’azienda in gallerie di proprieta, uffici e city center, risultano in incremento di
Euro 4.326 migliaia principalmente per effetto: (i) dei maggiori ricavi derivanti dall’acquisizione della galleria commerciale
Puntadiferro avvenuta nel mese di dicembre 2015 e dal contributo, per l'intero semestre, dell'apertura del Retail Park
Clodi, inaugurato nel maggio 2015; (ii) delle buone performance degli asset in cui si sono concluse attivita di restyiling;
(i) della crescita dei ricavi in Romania derivanti dai positivi risultati di commercializzazione e di rinegoziazione del
periodo (upside medio +1,7%); (iv) del riversamento a conto economico dell’eccedenza del fondo svalutazione crediti
determinato a seguito del secondo riparto definitivo del Fallimento Darsena FM. Tali incrementi sono stati parzialmente
compensati (i) dalla riduzione dei ricavi derivante dalla dismissione del City Center Rizzoli, avvenuta a fine maggio 2015.
Per maggiori informazioni si rimanda al paragrafo 1.4 Analisi economica inserito nella Relazione intermedia sulla

Gestione.

Nota 2.1) Altri proventi

30/06/2016 30/06/2015 Variazione

Ricavi per direzione Centri 1.642 1.613 29
Ricavi per Pilotage e oneri di cantiere 71 84 (13)
Altri ricavi diversi 17 8 9
Altri proventi verso terzi 1.730 1.705 25
Ricavi per direzione Centri vs correlate 781 749 32
Ricavi per Pilotage e oneri di cantiere 4 49 (45)
Ricavi per mandato di gestione patrimoniale e gestione affitti vs correlate 17 20 (3)
Ricavi per commercializzazione 26 28 (2)
Altri proventi verso parti correlate 828 846 (18)
Altri proventi 2.558 2.551 7

Gli altri proventi verso terzi risultano in incremento rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente per Euro 25
migliaia, per effetto prevalentemente della crescita dei Ricavi per direzione Centri a seguito di nuovi mandati di gestione.
Gli “altri proventi verso parti correlate” risultano in decremento di Euro 18 migliaia, principalmente per effetto del
decremento dei ricavi da pilotage verso parti correlate in relazione all’apertura del Retail Park Clodi avvenuta nel maggio
2015, parzialmente compensato dalla crescita dei ricavi per direzione centri verso correlate dovuta al contributo, per

I'intero semestre, del mandato di gestione del Retail Park Clodi.
Nota 2.2) Ricavi vendita immobili da trading

| ricavi da vendita immobili nel semestre 2016 sono pari a 590 migliaia di Euro e sono relativi alla vendita di 2 unita
residenziali e 2 box, nellambito dell'iniziativa Porta a Mare — sub ambito Mazzini, rispetto alle 3 unita residenziali, oltre a

3 box e 1 posto auto vendute nell’analogo periodo dell’esercizio precedente.
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Nota 3) Costi per servizi

30/06/2016 30/06/2015 Variazione
Costi per servizi verso terzi 9.914 10.429 (515)
Affitti passivi 5.141 5.119 22
Spese promozionali e per inserzioni/pubblicita 262 423 (161)
Spese gestione centri 1.345 1.452 (107)
Servizi amministrativi gestione centri 315 336 (21)
Onorari e compensi 131 111 20
Compensi ad organi sociali 414 424 (10)
Compensi societa di revisione 86 83 3
Costi investor relations, Consob, Monte Titoli 180 174 6
Costi per pilotage e oneri di cantiere Centri Commerciali 4 116 (112)
Consulenze 413 437 (24)
Compensi per valutazioni immobiliari 222 208 14
Manutenzioni, riparazioni e assicurazioni 478 595 (117)
Altri costi per servizi 923 951 (28)
Costi per servizi verso parti correlate 1.114 891 223
Service 147 145 2
Spese gestione centri 883 676 207
Assicurazioni 34 34 0
Compensi ad organi sociali 50 36 14
Costi per servizi 11.028 11.320 (292)

La voce costi per servizi evidenzia un decremento rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente di Euro 292
migliaia e comprende principalmente i costi di affitto per immobili gestiti dalla societa, le spese per la gestione dei centri
commerciali e relative manutenzioni, oltre che altri costi quali compensi a organi sociali e societa di revisione e
consulenze. | principali decrementi hanno riguardato: (i) le manutenzioni ordinarie (ii) le spese promozionali, in
decremento rispetto al semestre precedente, in cui furono sostenuti dei costi connessi all’apertura di Chioggia,; (iii) i costi
per pilotage, in decremento per le attivita realizzate nel 2015 in relazione all’apertura del retail park Clodi. Le spese per

la gestione dei centri, verso terzi e verso parti correlate, risultano complessivamente in incremento per Euro 100 migliaia.

Nota 4) Costo del Personale

30/06/2016 30/06/2015 Variazione
Salari e stipendi 3.427 3.322 105
Oneri sociali 954 924 30
Trattamento di fine rapporto 184 206 (22)
Altri costi 92 95 (3)
Costo del personale 4.657 4.547 110

La voce “costo del personale” risulta in lieve incremento rispetto a quanto rilevato nel semestre precedente per effetto di

“una tantum” connesse al rinnovo del contratto di lavoro e per I'andata a regime di adeguamenti contrattuali.

Nota 5) Altri costi operativi

30/06/2016 30/06/2015 Variazione
IMU/TASI/Tax property 4.303 4.358 (55)
Altre imposte e tasse 28 38 (10)
Registrazione contratti 183 168 15
Quote associative 63 62 1
Perdite su crediti 12 29 (17)
Carburanti, pedaggi 81 84 3)
Abbonamenti riviste, cancelleria, stampati 22 39 (17)
Altri costi 81 85 4)
Altri costi operativi 4.773 4.863 (90)

Gli altri costi operativi risultano sostanzialmente in linea rispetto all’analogo perodo dell’esercizio precedente.
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Nota 6) Variazione delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione e costi di realizzazione

30/06/2016 30/06/2015 Variazione
Costi di realizzazione del periodo 1.771 369 1.402
Variazione Rimanenze per Vendite (553) (789) 236
Variazioni delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione 1.218 (420) 1.638

La variazione delle rimanenze dei lavori in corso, relativa alle aree, ai fabbricati e alle opere di urbanizzazione in corso di

costruzione del complesso multifunzionale sito nel comune di Livorno, pari a 1.218 migliaia di Euro al 30 giugno 2016,

relativa alle vendite delle unita residenziali, gia commentate in nota 2.2, al netto del’avanzamento di periodo dei lavori.

Nota 7) Totale Ammortamenti, accantonamenti, svalutazioni e variazioni di fair value

30/06/2016 30/06/2015 Variazione

Ammortamenti immobilizzazioni immateriali (15) (17) 2
Ammortamenti immobilizzazioni materiali (543) (604) 61
Svalutazione crediti (693) (658) (35)
Accantonamento per rischi ed oneri diversi (97) (82) (15)
Ammortamenti e accantonamenti (1.348) (1.361) 13
(Svalutazioni)/Ripristini immobilizzazioni in corso e Rimanenze (2.201) (1.327) (874)
Variazioni di fair value 2.559 924 1.635
Totale Ammortamenti, accantonamenti, svalutazioni e variazioni di fair value (990) (1.764) 774
v" Gli ammortamenti complessivi delle immobilizzazioni materiali e immateriali sono in decremento per 63 migliaia

di Euro.

L’accantonamento al fondo svalutazione crediti nel semestre & pari a 693 migliaia di Euro, in incremento di 35
migliaia di Euro rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente. Tali accantonamenti sono stati effettuati
valutando analiticamente le singole posizioni dei clienti al fine di adeguare il valore degli stessi al presumibile
valore di realizzo e risultano in decremento in seguito alla riduzione dei crediti in contenzioso. Si rimanda alla
nota 23 per la movimentazione del fondo svalutazione crediti.

Gli altri accantonamenti riflettono la stima dei probabili oneri a fronte di due contenziosi IMU in essere
relativamente ai centri commerciali Le Maioliche (Faenza) e La Torre (Palermo).

La voce “(svalutazione)/ripristini di immobilizzazioni in corso e Rimanenze”, pari a -2.201 migliaia di Euro
contiene: (i) una svalutazione, pari a 247 migliaia di Euro, operata sull'iniziativa di sviluppo relativa
allampliamento Porto Grande, iscritta tra le immobilizzazioni in corso, al fine di allineare il valore contabile al
minore tra il costo e il valore equo espresso dalla perizia al 30 giugno 2016; (ii) un ripristino di svalutazioni
effettuate negli esercizi precedenti pari a 57 migliaia di Euro relativamente ai sub ambiti commerciali Lips e
Arsenale del Progetto Porta a Mare, al fine di allineare il valore contabile al minore tra il costo e il valore equo
espresso dalla perizia al 30 giugno 2016; (iii) una svalutazione, pari a 2.011 migliaia di Euro, effettuata sulle
rimanenze dei lavori in corso di costruzione relativi al Progetto Porta a Mare, al fine di allineare il valore
contabile al minore tra il costo e il valore equo espresso dalla perizia al 30 giugno 2016.

La voce “Variazioni di Fair value”, pari a Euro 2.559 migliaia, contiene: (i) le rivalutazioni nette, pari a 801
migliaia di Euro (commentate in nota 15) effettuate per adeguare il valore degli investimenti immobiliari al valore
equo al 30 giugno 2016; (ii) le rivalutazioni, pari a 1.758 migliaia di Euro, effettuate per adeguare il valore
contabile dei progetti in corso al valore equo (Ampliamento Esp Ravenna per +667 migliaia di Euro e Officine

Storiche per +1.091 migliaia di Euro, commentate in nota 17).
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Nota 8) Risultato gestione partecipazioni e cessione immobili

Il risultato registrato al 30 giugno 2016, pari a -129 migliaia di Euro, é da imputare: (i) al risultato derivante dalla futura
cessione della partecipazione in UnipolSai Investimenti Sgr, in relazione all’esercizio dell’'opzione di acquisto da parte di
UnipolSai Assicurazioni S.p.A.; (ii) al risultato delle partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto e (iii)

all'aggiustamento prezzo sulla cessione della Joint venture RGD in relazione ad un secondo incasso da riparto.

Nota 9) Saldo della gestione finanziaria

30/06/2016 30/06/2015 Variazioni

Interessi attivi bancari 38 9 29
Interessi attivi e proventi diversi 11 9 2
Utili su cambi 12 1 11
Proventi finanziari verso terzi 61 19 42
Interessi attivi verso correlate 3 3 0
Proventi finanziari verso correlate 3 3 0
Proventi finanziari 64 22 42

| proventi finanziari sono in incremento principalmente per effetto delle operazioni di time deposit, per complessivi Euro 9
milioni, sottoscritti dalla societa Punta di Ferro, scadute il 31 maggio 2016 e regolate ad un tasso pari allo 0,60%.
Per gli interessi attivi verso societa correlate si rimanda alla nota 40.

30/06/2016 30/06/2015 Variazioni

Interessi passivi dep.cauzionali 14 34 (20)
Oneri finanziari verso correlate 14 34 (20)
Interessi passivi bancari 223 89 134
Interessi mutui 5.393 6.816 (1.423)
Costo ammortizzato dei mutui 1.329 685 644
Differenziali IRS 5.866 6.093 (227)
Costo ammortizzato dei prestiti obbligazionari componente equity 62 137 (75)
Oneri finanziari prestiti obbligazionari 5.333 5.441 (108)
Costo ammortizzato dei prestiti obbligazionari 1.002 603 399
Oneri finanziari su leasing 34 41 )
Interessi, commissioni e oneri diversi 453 295 158
Svalutazione credito finanziario 50 70 (20)
Oneri finanziari verso terzi 19.745 20.270 (525)
Oneri finanziari 19.759 20.304 (545)

Il saldo della voce “oneri finanziari” é passato da 20.304 migliaia di Euro del 30 giugno 2015 a 19.759 migliaia di Euro al
30 giugno 2016. Il decremento, di circa 545 migliaia di Euro, & principalmente dovuto ai minori oneri finanziari per effetto
dell’estinzione anticipata di alcuni mutui (Finanziamento BNP, rimborsato parzialmente per Euro 29,6 milioni,
Centrobanca Coné iper, Centrobanca e Banco Popolare di Verona relativi alla societa controllata Porta Medicea)
compensato da un maggior utilizzo di linee a breve con tassi di interesse inferiori rispetto a quelli applicati sui mutui
estinti. Sulla riduzione della gestione finanziaria hanno inoltre influito i minori interessi per oneri IRS e minori oneri
finanziari relativi ai prestiti obbligazionari per effetto dell’operazione di scambio avvenuta nel mese di aprile 2015. Tali
minori oneri sono stati parzialmente compensati dall'incremento degli oneri finanziari relativi al prestito obbligazionario di
Euro 300 milioni emesso in data 31 maggio 2016. A seguito dell’estinzione dei finanziamenti di cui sopra, sono stati
iscritti a conto economico i costi accessori a tali operazioni non ancora ammortizzati, per un importo pari a circa 598
migliaia di Euro. Si segnala, infine, che al 30 giugno 2016 si € proceduto alla svalutazione di un credito finanziario

concesso a Iniziative Bologna Nord s.r.l. in liquidazione per Euro 50 migliaia.
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Al 30 giugno 2016, il costo medio del debito, senza considerare gli oneri accessori ai finanziamenti (sia ricorrenti che
non), risulta pari al 3,23%, in diminuzione rispetto al 3,88% dell'analogo periodo dell’esercizio precedente, mentre il

costo medio effettivo del debito risulta pari al 3,69% rispetto al 4,20% del 30 giugno 2015.

Nota 10) Imposte sul reddito del periodo

30/06/2016 30/06/2015 Variazione
Imposte Correnti 504 487 17
Imposte Anticipate e imposte Differite passive (366) (1.093) 727
Imposte sul reddito del periodo 138 (606) 744

L’effetto fiscale complessivo, corrente e differito, risulta negativo per 138 migliaia di Euro al 30 giugno 2016, in
incremento di Euro 744 migliaia rispetto al dato del 30 giugno 2015. La variazione € dovuta prevalentemente
all’'adeguamento delle imposte differite (attive e passive) in relazione al disallineamento tra valore equo e valore fiscale
determinato per effetto della variazione di fair value di alcuni investimenti immobiliari.

Di seguito si fornisce la riconciliazione delle imposte sul reddito applicabile all’'utile ante imposte, utilizzando l'aliquota in

vigore, rispetto all’aliquota effettiva per i periodi chiusi al 30 giugno 2016 e al 30 giugno 2015.

Riconciliazione delle imposte sul reddito

applicabile all'utile ante imposte 30/06/2016  30/06/2015

Risultato prima delle imposte 26.308 19.618
Onere fiscale teorico (aliquota 27,5%) 7.235 5.395
Utile risultante da Conto Economico 26.308 19.618

Variazioni in aumento:
IMU 3.736 3.739
Fair value negativo

Svalutazioni immobilizzazioni in corso e rimanenze 2.201 1.327

Altre variazioni in aumento 2.269 2.450

Variazioni in diminuzione:

Variazione reddito esente (22.843) (16.849)
Ammortamenti deducibili (3.759) (3.077)
Ripristini/svalutazioni su progetti in corso 0 0
Fair value positivo (2.559) (924)
Altre variazioni varie (2.645) (2.908)
Imponibile fiscale 2.708 3.376
Utilizzo beneficio Ace 878 822
Imponibile fiscale al netto delle perdite 1.830 2.554
Minori Imposte correnti iscritte direttamente a patrimonio netto an

Imposte correnti sull'esercizio 325 337
Provento da consolidato fiscale 0 (12
Ires correnti totali sull'esercizio (a) 325 325
Differenza tra valore e costi della produzione 45.623 41.652
IRAP teorica (3,9%) 1.779 1.624
Differenza tra valore e costi della produzione 45.623 41.652
Variazioni:

Variazioni in aumento 6.818 5.674
Variazioni in diminuzione (6.323) (3.351)
Variazione reddito Esente (40.145) (35.992)
Altre deduzioni (1.580) (3.932)
Imponibile IRAP 4.393 4.051
Minori imposte per Irap iscritte direttamente a patrimonio netto 0

IRAP corrente per I'esercizio (b) 179 162
Totale imposte correnti (a+b) 504 487
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Nota 11) Utile per azione

Come richiesto dallo IAS 33 (par. 66) si espone nel conto economico l'utile base e I'utile diluito per azione relativamente
al risultato economico da ordinarie attivita attribuibile ai possessori di strumenti ordinari di capitale dell’entita capogruppo.
Le informazioni sono presentate solo sulla base dei dati consolidati come previsto dallo IAS sopra richiamato.

Utile per azione 30/06/2016 30/06/2015
Utile netto attribuibile agli azionisti della

capogruppo 26.508 20.410
Utile netto diluito attribuibile agli azionisti della 26.508 20.410
capogruppo

Numero medio ponderato di azioni ordinarie ai fini

dellutile base per azione 813.045.631 756.356.289
Numero medio ponderato di azioni ordinarie ai fini
nero meclo ponce 813.045.631 756.356.289

dell’'utile diluito per azione

Utile base per Azione 0,033 0,027

Utile diluito per Azione 0,033 0,027

Nota 12) Attivita immateriali a vita definita
saldo al Incrementi Decrementi  Ammortamenti  Riclassifiche  saldo al
01/01/2016 30/06/2016

Attivita immateriali a vita definita 74 11 (15) 70

Le attivitd immateriali a vita definita sono rappresentate dagli oneri sostenuti per la progettazione e la registrazione di
marchi aziendali utilizzati dal Gruppo, il cui periodo di ammortamento & definito in 10 anni e da software gestionali,
ammortizzati in 3 anni. Nel corso del semestre non sono state registrate perdite o ripristini di valore delle attivita
immateriali. L’incremento pari a 11 migliaia di Euro é relativo principalmente ai costi sostenuti per I'acquisto di software.

Nota 13) Avviamento

saldo al Incrementi Decrementi Riclassifiche saldo al 30/06/2016
01/01/2016
Avviamento 12.662 0 0 0 12.662

L’avviamento & stato attribuito alle singole unita generatrici di flussi di cassa (Cash Generating Units o CGU).

Di seguito ¢ indicata la ripartizione dell’avviamento per CGU al 30 giugno 2016:

Avviamento 30/06/2016 31/12/2015
Millennium s.r.l. 3.952 3.952
Winmagazine S.A. 5.409 5.409
Winmarkt management s.r.l. 1 1
Fonti del Corallo 1.300 1.300
Centro Nova 546 546
San Dona 448 448
Service 1.006 1.006
Totale 12.662 12.662

Gli avviamenti “Millennium” e “Winmagazin® sono relativi alle differenze di consolidamento emerse al momento
dellacquisizione e primo consolidamento delle relative legal entities. Per I'analisi di recuperabilita degli avviamenti
attribuiti a tali CGU sono state utilizzate le perizie di valutazione degli investimenti immobiliari, predisposti da CBRE
Valuation S.p.A., REAG S.p.A., Jones Lang LaSalle e Cushman & Wakefield, secondo i criteri descritti nella successiva

nota 15. In particolare, tali avviamenti esprimono la possibilita di cedere gli immobili di proprieta delle societa controllate
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(tramite la partecipazione) senza sostenere oneri fiscali; pertanto la recuperabilita dell’avviamento deriva dal risparmio
fiscale ottenibile dalla cessione della partecipazione ed & misurato sulla base del fondo imposte differite, stanziato nel
passivo, relativo al maggior valore dell’immobile contabilizzato, rispetto a quanto fiscalmente deducibile. Gli avviamenti
relativi alle CGU: Fonti del Corallo, Centro Nova, San Dona, Service e Winmarkt Management consistono nell’attivita di
gestione dei rami di azienda degli immobili non di proprieta del Gruppo, nonché nell’attivita di service (direzione centri)
svolta all'interno dei centri commerciali di proprieta e non. Per questi ultimi il Gruppo effettua il test sulla riduzione di
valore annualmente (al 31 dicembre) o quando le circostanze indicano la possibilita di una riduzione del valore
recuperabile dell’avviamento. Per entrambe le tipologie sopra descritte, al 30 giugno 2016 non si sono rilevati segnali
dagli indicatori quantitativi e/o qualitativi, e in particolare dal’andamento del fair value degli investimenti immobiliari, tali

da richiedere di eseguire nuovamente i test.

Nota 14) Fabbricato

saldo al 01/01/2016 Incrementi Decrementi Ammortamenti saldo al 30/06/2016

Costo storico 10.114 10.114
Fondo ammortamento (1.496) (121) (1.617)
Fabbricato 8.618 0 0 (121) 8.497

La voce accoglie i costi sostenuti a seguito dell’acquisizione del fabbricato che ospita la sede operativa della societa.
Nel corso del presente esercizio la voce ha subito una movimentazione unicamente legata alla prosecuzione del

processo di ammortamento.

Nota 15) Investimenti immobiliari

saldo al Incrementi Decrementi rivalutazioni svalutazioni Riclassifiche saldo al
01/01/2016 30/06/2016
Investimenti immobiliari 1.970.028 2.950 (147) 23.417 (22.616) 366 1.973.998

Le variazioni del semestre, rispetto al 31 dicembre 2015, della voce Investimenti immobiliari sono relative ai lavori
eseguiti ed ultimati per circa 2.950 migliaia di Euro, tra cui si segnalano: (i) I'acquisizione di un area e la prosecuzione di
opere di urbanizzazione relative al Retail Park di Chioggia, per Euro 976 migliaia; (ii) i lavori di restyling e fit out e il
rifacimento della copertura della multisala della galleria Centro Sarca, pari a circa 394 migliaia di Euro; (iii) i lavori edili
relativi al Centro Commericiale Esp, pari a circa Euro 285 migliaia; (iv) i lavori di fit out relativi al centro commerciale Citta
delle Stelle di Ascoli, per un ammontare pari a circa Euro 252 migliaia; (v) gli interventi di manutenzione straordinaria
presso alcuni centri commerciali rumeni per Euro 243 migliaia; (vi) i lavori di copertura e fit out presso il retail park di
Mondovi, per un ammontare pari a circa Euro 273 migliaia e (vii) altri interventi minori (tra i principali su Guidonia, Centro
Borgo e PuntadiFerro), per un ammontare complessivo pari ad Euro 527 migliaia; a questi si aggiungono i lavori
capitalizzati negli esercizi precedenti e riclassificati in questa voce a seguito della relativa ultimazione, pari ad Euro 366
migliaia (lavori di fit out, di copertura del cinema e di certificazione Breeam della galleria Centro Sarca per Euro 344
migliaia e manutenzioni straordinarie in Romania per Euro 22 migliaia).

Per quanto riguarda gli adeguamenti al Fair value, gli Investimenti immobiliari hanno subito rivalutazioni pari ad Euro
23.417 migliaia e svalutazioni pari ad Euro 22.616 migliaia, con un impatto netto positivo pari ad Euro 801 migliaia.

Si rimanda al paragrafo 1.8 Il portafoglio immobiliare per I'analisi di dettaglio.
Gerarchia del fair value

Come richiesto dallIFRS 13 viene di seguito fornita disclosure della gerarchia del fair value anche per le attivita e
passivita non finanziarie. La gerarchia del fair value classifica in tre livelli gli input delle tecniche di valutazione adottate

per determinare il fair value. La gerarchia del fair value attribuisce la massima priorita ai prezzi quotati (non rettificati) in
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mercati attivi per attivita o passivita identiche (dati di Livello 1) e la priorita minima agli input non osservabili (dati di

Livello 3). In particolare:

gli input di Livello 1 sono prezzi quotati (non rettificati) in mercati attivi per attivita o passivita identiche a cui

I'entitd pud accedere alla data di valutazione;

gli input di Livello 2 sono input diversi dai prezzi quotati inclusi nel Livello 1 osservabili direttamente o

indirettamente per I'attivita o per la passivita. Se I'attivitd o passivita ha una determinata durata (contrattuale),

un input di Livello 2 deve essere osservabile sostanzialmente per l'intera durata dell’attivita o della passivita. Gli

input di Livello 2 comprendono:

o (a) prezzi quotati per attivita o passivita similari in mercati attivi;

o (b) prezzi quotati per attivita o passivita identiche o similari in mercati non attivi;

o (c) dati diversi dai prezzi quotati osservabili per I'attivita o passivita, per esempio:

= (i) tassi di interesse e curve dei rendimenti osservabili a intervalli comunemente quotati;

= (i) volatilita implicite; e
= (iii) spread creditizi;

o (d) input corroborati dal mercato.

gli input di Livello 3 sono input non osservabili per I'attivita o per la passivita.

Il portafoglio immobiliare del Gruppo IGD é stato valutato secondo modelli di determinazione del fair value di Livello 3, in

quanto gli input direttamente/indirettamente non osservabili sul mercato, utilizzati nei modelli di valutazione, sono

preponderanti rispetto agli input osservabili sul mercato.

Si riportano gli investimenti immobiliari del Gruppo IGD valutati al Fair Value.

Fair value measurements 30 giugno 2016

Prezzi quotati (non Input significativi osservabili Input significativi non
sul mercato osservabili sul mercato
in mercati attivi per attivita (Level 2) (Level 3)
o passivita identiche
Investimenti immobiliari Italia:
Gallerie Commerciali e retail park 1.141.083
City Center 23.700
Ipermercati e supermercati 638.306
Porzioni di proprieta residuale 4.859
Totale investimenti immobiliari Italia 1.807.948
Investimenti immobiliari Romania:
Gallerie Commericali 163.450
PLOJESTI - Junior Office Building 2.600
Totale Romania 166.050
Investimenti immobiliari Gruppo IGD 1.973.998
Totale iniziative di sviluppo 28.300
Progetto Porta a Mare
Progetto Porta a Mare (1) 20.050
Totale immobile per trading 20.050
Totale Investimenti immobiliari Gruppo IGD valutati al Fair Value 2.022.348

Note: (1) Trattasi di un progetto, relativo ad un comparto retali del progetto Porta a Mare, iscritto nelle immobilizzazioni in corso e valutato al fair value.
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In particolare, i criteri di valutazione adottati, come da certificato di perizia degli esperti indipendenti, sono stati i seguenti:

e Per le Gallerie Commerciali, City Center Project e uffici, & stato applicato il metodo dei Flussi di Cassa
Attualizzati basato sull’attualizzazione (per un periodo di “n” anni) dei futuri redditi netti derivanti dall’affitto della
proprieta. Al termine di tale periodo si € ipotizzato che la proprieta sia rivenduta ad un valore ottenuto
capitalizzando il reddito netto dell'ultimo anno ad un tasso di mercato per investimenti analoghi all’oggetto di
stima.

e Per gli Ipermercati ed i Supermercati, € stato applicato il metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati basato

sull’'attualizzazione (per un periodo di “n” anni) dei futuri redditi netti derivanti dall’affitto della proprieta. Al
termine di tale periodo si € ipotizzato che la proprieta sia rivenduta ad un valore ottenuto capitalizzando il
reddito netto dell’'ultimo anno ad un tasso di mercato per investimenti analoghi all'oggetto di stima.

e Perle porzioni di proprieta residuali, & stato applicato il metodo reddituale (DCF).

e Per i progetti in corso (ampliamenti e nuove realizzazioni) & stato applicato il metodo della trasformazione
basato sull'attualizzazione dei futuri redditi derivanti dall’affitto della proprieta, al netto dei costi di costruzione, e

delle altre spese a carico della proprieta.

| suddetti metodi sono applicati singolarmente a ciascun immobile, in funzione delle specificita dello stesso.

Le valutazioni sono effettuate nel presupposto del massimo e migliore utilizzo (highest and best use) degli immobili

valutati, cid considerando, tra tutti gli usi tecnicamente possibili, legalmente consentiti e finanziariamente fattibili, soltanto

quelli potenzialmente in grado di conferire alle proprieta stesse il massimo valore.

Nella determinazione dei tassi di capitalizzazione ed attualizzazione utilizzati nella valutazione dei singoli immobili si

tiene conto:

del tipo di conduttore attualmente occupante I'immobile o responsabile del rispetto degli obblighi di locazione ed i
possibili occupanti futuri degli immobili vacanti, nonché la percezione generale del mercato della loro affidabilita
creditizia;

della ripartizione delle responsabilitd assicurative e di manutenzione tra locatore e locatario;

della vita economica residua dell'immobile.

Nota 16) Impianti e macchinari, attrezzatura e altri beni, migliorie su beni di terzi

saldo al saldo al saldo al Riclassifiche variazione per traduzione in saldo al saldo al saldo al
01/01/2016 01/01/2016  01/01/2016 valuta funzionale 30/06/2016 ~ 30/06/2016  30/06/2016
Costo Fondo Valore netto  Incrementi  Costo Fondo Ammortamenti  Costo storico Fondo  Costo storico Fondo amm.to  Valore netto
storico amm.to contabile storico  amm.to 2016 amm.to contabile
Impianti e macchinari 2.945 (2.636) 309 59 (69) 3.004 (2.705) 299
Attrezzature e altri beni 5.358 (3.659) 1.699 14 (22) (216) 1 (1) 5373 (3.898) 1475
Migliorie su beni di terzi 2917 (1.644) 1.273 (137) 2.917 (1.781) 1.136

Le variazioni delle voci “Impianti e macchinari’, “Attrezzatura” e “Migliorie su beni di terzi” sono dovute principalmente

allammortamento dell’esercizio e ad acquisti per 73 migliaia di Euro. Si precisa che le “Migliorie su beni di terzi” sono

costituite da opere murarie su immobili non di proprieta e sono ammortizzate sulla base della durata dei contratti di

locazione passiva.

Nota 17) Immobilizzazioni in corso e acconti

saldo al Incrementi  Decrementi  Riclassifiche  (Svalutazioni)/Ripr Variazioni di  variazione per saldo al
01/01/2016 istini fair value traduzione in  30/06/2016
valuta
funzionale
Immobilizzazioni in corso 46.556 7.909 (366) (190) 1.758 0 55.667
Acconti 3.977 190 (655) 3.512
Immobilizzazioni in corso e acconti 50.533 8.099 (655) (366) (190) 1.758 59.179
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Le immobilizzazioni in corso hanno subito un incremento per effetto degli investimenti eseguiti e tuttora in corso, per un
importo complessivo pari a circa 7.909 migliaia di Euro, tra cui si segnalano: (i) i lavori di copertura della galleria
Tiburtino, pari a circa 198 migliaia di Euro; (ii) la prosecuzione dei lavori del sub ambito Officine Storiche, per un importo
complessivo pari a circa 2.952 migliaia di Euro; (iii) i lavori relativi ai progetti Ampliamento Esp Ravenna, per un importo
pari a 4.132 migliaia di Euro; (iv) i lavori di miglioramento sismico su Darsena, per un ammontare pari a circa Euro 224
migliaia e altri interventi minori pari ad Euro 403 migliaia, prevalentemente in Romania. Gli incrementi della voce Acconti,
pari a circa Euro 190 migliaia, € relativa agli acconti pagati nel semestre. | decrementi si riferiscono alla riduzione degli
acconti versati per Euro 655 migliaia in relazione all’avanzamento dei lavori eseguiti nel semestre. La voce riclassifiche si
riferisce agli investimenti ultimati nel semestre e riclassificati negli investimenti immobiliari per Euro 366 migliaia (lavori di
fit out, di copertura del cinema e di certificazione Breeam della galleria Centro Sarca per Euro 344 migliaia e
manutenzioni straordinarie in Romania per Euro 22 migliaia).

| progetti Ampliamento Portogrande e Lips-Arsenale (Progetto Porta a Mare), contabilizzati con il criterio del costo
rettificato, al fine di allineare i valori contabili al minore tra il costo e il valore equo espresso dalle perizie, sono stati
oggetto rispettivamente di una svalutazione pari ad Euro 247 migliaia e un ripristino di svalutazioni effettuate negli
esercizi precedenti pari ad Euro 57 migliaia, con un impatto netto pari ad Euro -190 migliaia.

| progetti in avanzata fase di costruzione, Ampliamento Esp Ravenna e Officine Storiche (Progetto Porta a Mare), valutati
al fair value, hanno subito rispettivamente una rivalutazione pari ad Euro 668 migliaia e ad Euro 1.090 migliaia.

Si rimanda al paragrafo 1.8 Il portafoglio immobiliare per I'analisi di dettaglio.

Nota 18) Attivita per imposte anticipate nette e Passivita per imposte differite

In applicazione dello IAS 12, par. 74, sono state compensate le attivita per imposte anticipate con le passivita per
imposte differite in quanto: (i) I entita ha il diritto di compensare le attivita fiscali correnti con le passivita fiscali correnti e
(i) le attivita e le passivita fiscali differite sono relative a imposte sul reddito applicate dalla medesima giurisdizione
fiscale.

Le Attivita per imposte anticipate nette riflettono le Attivita e le Passivita differite relative alle societa italiane, mentre le
Passivita per imposte differite esposte in bilancio nel passivo della situazione patrimoniale-finanziaria accolgono la

fiscalita differita della societa controllata rumena.

30/06/2016 31/12/2015 Variazione

Attivita per imposte anticipate 12.962 12.303 659
Passivita per imposte differite (7.690) (6.916) (774)
Attivita per imposte anticipate nette 5.272 5.387 (115)

Di sequito si forniscono i dettagli delle voci sopra riportate:

30/06/2016 31/12/2015 Variazione

Effetto su operazioni sul capitale 75 92 (17)
Fondi tassati 271 292 (21)
Effetto operazioni irs 8.057 7.935 122
Effetto su svalutazione rimanenze 3.121 2.560 561
Effetto su svalutazione partecipazioni e crediti finanziari 247 235 12
Effetto perdita consolidato fiscale 1.163 1.163 0
Altri effetti 28 26 2
Attivita per imposte anticipate 12.962 12.303 659

Le imposte anticipate si riferiscono principalmente a:
v’ fondi tassati, quali il fondo svalutazione crediti e quello relativo al salario variabile;

v’ alleffetto della svalutazione per adeguamento al valore equo delle rimanenze;
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v’ alliscrizione della fiscalita differita relativa agli strumenti finanziari di copertura su mutui (Irs).

4 all'imposta anticipata stanziata sulle perdite fiscali.
La variazione dell’esercizio & prevalentemente riferita: (i) allla fiscalita anticipata relativa agli strumenti finanziari di
copertura su mutui (Irs) dovuto all’incremento del fair value negativo dei contratti Irs in essere; (ii) allo stanziamento di
imposte anticipate relative alla svalutazione delle Rimanenze del progetto Porta a Mare.

30/06/2016 31/12/2015 Variazione

Effetto imposte sul fair value degli immobili 7.548 6.778 770
Effetto imposte su bond 11 15 4)
Altri effetti 131 123 8
Passivita per imposte differite 7.690 6.916 774

Le passivita per imposte differite si riferiscono principalmente al disallineamento tra il valore equo e il valore fiscale degli
investimenti immobiliari e la variazione dell’'esercizio &€ da imputare prevalentemente alle svalutazioni per adeguamento

del fair value di alcuni investimenti immobiliari.

Nella voce passivita per imposte differite, esposte in bilancio nel passivo della situazione patrimoniale-finanziaria,
residuano le imposte per adeguamento al fair value degli immobili della societa rumena WinMagazin.

30/06/2016 31/12/2015 Variazione
Effetto imposte sul fair value degli immobili Romania 23.012 23.634 (622)
Passivita per imposte differite 23.012 23.634 (622)

Nota 19) Crediti vari e altre attivita non correnti

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni

Crediti tributari 0 4 (4)
Verso altri 23 23 0
Depositi cauzionali 65 63 3
Crediti vari e altre attivita non correnti 88 90 (2)

La variazione della voce & dovuta al decremento di Crediti tributari e all'incremento di depositi cauzionali.

Nota 20) Partecipazioni

rivalutazioni/
31/12/2015 incrementi decrementi  (svalutazioni) riclassifiche 30/06/2016

Partecipazioni in societa controllate

Consorzio Forte di Brondolo 0 0
Consorzio Proprietari C.C.Leonardo 52 52
Consorzio Proprietari Fonti del Corallo 7 7
Consorzio C.C. i Bricchi 4 4
Consorzio Puntadiferro 6 6
Arco Campus S.r.l. 1.507 1.507
Partecipazioni in societa collegate

Rgd Ferrara 2013 S.r.l. 51 2 53
Consorzio Millennium Center 4 4
UnipolSai Investimenti SGR S.p.A. 4.578 13 (4.591) 0
Partecipazioni in altre imprese 157 0 0 0 0 157
Partecipazioni 6.366 13 0 2 (4.591) 1.790

Il decremento nelle partecipazioni in societa collegate € dovuto alla riclassifica nelle attivita non correnti destinate alla
vendita di UnipolSai Investimenti SGR S.p.A. Nel corso del semestre sono state effettuate rivalutazioni per 2 migliaia di

Euro a seguito della valutazione con il metodo del patrimonio netto delle partecipazioni in societa collegate.
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Attivita non correnti destinate alla vendita

In data 19 maggio 2016 UnipolSai Assicurazioni S.p.A. ha esercitato I'opzione di acquisto della quota detenuta da IGD,
pari al 20%, in UnipolSai Investimenti SGR S.p.A. al prezzo di cessione di Euro 4.466 migliaia. La partecipazione € stata
conseguentemente iscritta nella voce Attivita non correnti destinate alla vendita ed e stata valorizzata al prezzo di

esercizio dell’'opzione in quanto inferiore al valore netto contabile.

Nota 21) Attivita finanziarie non correnti

30/06/2016 31/12/2015 Variazione
Attivita finanziarie non correnti 443 493 (50)

La voce contiene le quote non correnti dei finanziamenti infruttiferi concessi a Iniziative Bologna Nord s.r.l in liquidazione,
per un importo pari a circa 343 migliaia di Euro, gia al netto della svalutazione pari a 330 migliaia di Euro e di un
finanziamento fruttifero per 100 migliaia di Euro concesso alla Fondazione Virtus Pallacanestro Bologna. Si rimanda alla

nota 40 per maggiori informazioni.
Nota 22) Rimanenze per lavori in corso e acconti

31/12/2015 Incrementi Decrementi Svalutazioni 30/06/2016

Progetto Porta a Mare 67.024 1.771 (553) (2.011) 66.231
Acconti 44 44
Rimanenze per lavori in corso e acconti 67.068 1.771 (553) (2.011) 66.275

Le rimanenze per lavori in corso relativi alle aree, ai fabbricati e alle opere di urbanizzazione in corso di costruzione del
complesso multifunzionale sito nel comune di Livorno, hanno subito: (i) un incremento in relazione alla prosecuzione
delle opere di urbanizzazione, prevalentemente imputabili ai lavori relativi al sub ambito Officine Storiche, per un importo
complessivo pari a circa 1.771 migliaia di Euro; (ii) un decremento in relazione alla vendita di 2 unita immobiliari e 2 box,
rogitati nel periodo, per un importo pari a circa 553 migliaia di Euro e (iii) una svalutazione effettuata al fine di adeguare il

valore contabile al minore tra il costo e il valore equo espresso dalla perizia per un importo pari ad Euro 2.011 migliaia.

Nota 23) Crediti commerciali e altri crediti

30/06/2016  31/12/2015 Variazione

Crediti commerciali e altri crediti 26.761 28.112 (1.351)
Fondo svalutazione crediti (14.950) (15.149) 199
Crediti commerciali e altri crediti 11.811 12.963 (1.152)

| crediti commerciali al lordo del fondo svalutazione crediti risultano in decremento rispetto al 31 dicembre 2015 per Euro
1.351 migliaia. A seguito del secondo e definitivo riparto del Fallimento Darsena FM sono stati incassati Euro 180
migliaia oltre Iva che hanno determinato il riversamento a conto economico dell’eccedenza del fondo svalutazione crediti
relativo, pari ad Euro 180 migliaia. Il fondo svalutazione crediti riflette le stime di incasso relative alle posizioni creditorie

dubbie. Di seguito si riporta la movimentazione del fondo svalutazione crediti con il dettaglio degli accantonamenti e degli

utilizzi:

Movimentazione del fondo svalutazione crediti 31/12/2015 effetto Utilizzi Svalutazione /(utilizzi) Accantonamenti Trasferimenti Eccedenza  30/06/2016
traduzione interessi di mora Darsena

Fondo Svalutazione crediti 15.149 1 (720) (33) 693 40 (180) 14.950

Nella tabella seguente viene riportato il dato dei crediti per area geografica:
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30/06/2016 31/12/2015

Crediti Italia 24.560 26.230
Fondo svalutazione Crediti (13.082) (13.370)
Crediti Italia Netti 11.478 12.860
Crediti Romania 2.201 1.882
Fondo svalutazione Crediti (1.868) (1.779)
Crediti Romania Netti 333 103

Nota 24) Crediti commerciali e altri crediti verso parti correlate

30/06/2016  31/12/2015  Variazioni

Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. 182 49 133
Rgd ferrara 2013 s.r.l. 283 355 (73)
Adriatica Luce e Gas s.r.l. 9 11 (2)
Unicoop Tirreno Scarl 142 104 38
Distribuzione Centro Sud s.r.|. 281 0 281
Librerie Coop S.p.A. 28 9 19
Robintur S.p.A. 1 1)
Millennium Center 7 (1)
Consorzio La Torre 1 8 7)
Consorzio Crema 169 144 25
Consorzio Porta a Mare 18 63 (45)
Consorzio Katane 220 338 (118)
Consorzio Lame 0 1 (1)
Consorzio Coné 102 20 82
Consorzio Le Maioliche 1 0 1
Consorzio Punta di Ferro 6 0 6
Consorzio Sarca 1 1 0
Crediti commerciali e altri crediti verso parti correlate 1.449 1.111 338
Si rimanda a quanto riportato nella Nota 40 per maggiori informazioni.
Nota 25) Altre attivita correnti

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Crediti tributari
Erario c/iva 1.436 544 892
Erario cfires 456 421 35
Erario c/irap 1.085 1.124 (39)
Verso altri
Anticipi a fornitori 26 3 23
Ratei e risconti 1.359 436 923
Costi sospesi 98 27 71
Altri 397 577 (180)
Altre attivita correnti 4.857 3.132 1.725

Le altre attivita correnti sono in incremento rispetto all'esercizio precedente per un importo pari ad Euro 1.725 migliaia e

le variazioni sono dovute principalmente: (i) allincremento del credito Iva; (ii) allincremento della voce Ratei e risconti

per effetto di costi manifestatisi nel semestre ma non di competenza.
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Nota 26) Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni

Altre attivita' finanziarie 0 9.023 (9.023)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti 0 9.023 (9.023)
Crediti finanziari verso parti correlate 151 151 0
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti verso parti correlate 151 151 0

Le “Altre attivita finanziarie” risultano in decremento per effetto delle operazioni di time deposit, per complessivi Euro 9
milioni, sottoscritti dalla societa Punta di Ferro, scadute il 31 maggio 2016 e regolate ad un tasso pari allo 0,60%. Le
“attivita finanziarie verso parti correlate” si riferiscono al finanziamento oneroso concesso alla societa RGD Ferrara 2013
s.r.l. per un importo pari a circa 150 migliaia di Euro, oltre a interessi calcolati al tasso Euribor 3 mesi e spread pari a 350

punti base.

Nota 27) Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni

Disponibilita liquide e altre disponibilita liquide equivalenti 84.149 23.480 60.669
Cassa 124 123 1
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 84.273 23.603 60.670

La liquidita temporaneamente in eccesso, conseguente all’emissione del prestito oblligazionario di Euro 300 milioni, ha
determinato I'incremento della voce “Disponibilita liquide e altre disponibilita liquide equivalenti”. Nell’ambito degli accordi
di garanzia relativi al finanziamento ottenuto da BNP Paribas, succursale Italia, si segnalano conti correnti vincolati per

un importo pari a circa 5.150 migliaia di Euro.

Nota 28) Patrimonio Netto

30/06/2016 31/12/2015 Variazione
Capitale sociale 599.760 599.760 0
Riserva sovrapprezzo azioni 29.971 39.971 (10.000)
Altre riserve 344.376 323.915 20.461
Riserva legale 119.952 109.952 10.000
Riserva avanzi da fusione 0 3.956 (3.956)
Riserva di Cash Flow Hedge (25.170) (21.931) (3.239)
Riserva di Cash Flow Hedge societa controllate (1.978) (3.197) 1.219
Riserva emissione prestito obbligazionario 29.596 29.806 (210)
Riserva costi aumento capitale sociale (6.156) (6.156) 0
Rideterminazione dei piani a benefici definiti (18) (18) 0
Rideterminazione dei piani a benefici definiti societa controllate (30) (30) 0
Riserva Fair Value 232.522 213.204 19.318
Riserva disponibile per cessione immobile 0 2.662 (2.662)
Riserva di traduzione (4.342) (4.333) 9)
Utili del gruppo 39.903 58.407 (18.504)
Utile (Perdite) a nuovo del gruppo 13.395 12.768 627
Utile (Perdita) dell'esercizio 26.508 45.639 (19.131)
Totale Patrimonio netto di Gruppo 1.014.010 1.022.053 (8.043)
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 10.150 10.589 (439)
Utile (Perdita) di terzi (338) (439) 101
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 9.812 10.150 (338)
Totale Patrimonio netto 1.023.822 1.032.203 (8.381)

Il Capitale sociale e le riserve si sono movimentate per effetto:
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»  dell'utilizzo della riserva sovraprezzo azioni per Euro 10.000 migliaia ad integrazione della riserva

legale;

»  dellintegrazione della riserva legale come sopra evidenziato per Euro 10.000 migliaia;

» della destinazione dell’'utile civilistico relativo all’esercizio 2015 della capogruppo alla Riserva Fair

Value per Euro 19.318 migliaia;

»  della riclassifica da “Riserva disponibile per cessione immobile” per Euro 2.662 migliaia a riserva di utili

a nuovo;

»  della distribuzione del dividendo relativo all’esercizio 2015 pari a 32.522 migliaia di Euro, attraverso

I'utilizzo integrale della Riserva avanzo da fusione per un importo pari ad Euro 3.956 migliaia e della riserva

emissione prestito obbligazionario per un importo pari ad Euro 210 migliaia e, per I'importo residuo, dalle

riserve di utili a nuovo;

Inoltre il patrimonio netto si & movimento per effetto:

» della movimentazione della riserva di traduzione relativa alla conversione dei bilanci espressi in una

valuta diversa da quella funzionale del gruppo, per un importo pari a circa -9 migliaia di Euro;

» delladeguamento delle riserve Cash Flow Hedge relativo ai contratti derivati in essere contabilizzati

con il metodo del Cash Flow hedge, pari a circa -3.239 migliaia di Euro per la capogruppo e pari a circa +1.219

migliaia di Euro per una societa controllata;

»  dell'utile del periodo di competenza della Capogruppo per 26.508 migliaia di Euro e della perdita di

competenza dei terzi per circa 338 migliaia di Euro.

Nota 29) Passivita finanziarie non correnti

Durata 30/06/2016 31/12/2015 Variazione
Debiti per Mutui 435.103 477.642 (42.539)
04 BNL Rimini IGD MALATESTA - Rimini 06/09/2006 - 06/07/2021 8.489 0 8.489
09 Interbanca IGD 25/09/2006 - 05/10/2021 63.575 70.004 (6.429)
05 BreBanca IGD MONDOVICINO (Galleria) 23/11/2006 - 10/01/2023 7.060 7.547 (487)
08 Carisbo Guidonia IGD TIBURTINO 27/03/2009 - 27/03/2024 49.095 51.088 (1.993)
06 Unipol Lungosavio IGD 31/12/2008 - 31/12/2023 7.949 8.245 (296)
01 Unipol SARCA 10/04/2007 - 06/04/2027 69.842 71.335 (1.493)
07 Carige Nikefin Asti | BRICCHI 31/12/2008 - 31/03/2024 20.881 21.572 (691)
13 CR Veneto Mondovi (Retail Park) 08/10/2009 - 01/11/2024 19.697 20.498 (801)
10 Mediocredito Faenza IGD 05/10/2009 - 30/06/2029 11.145 11.610 (465)
14 MPS Palermo (Galleria) 21/12/2010 - 30/11/2025 24.344 25.295 (951)
17 Carige Palermo IGD (Iper) 12/07/2011 - 30/06/2027 17.560 18.341 (781)
15 CentroBanca Cone (Galleria) 22/12/2010 - 31/12/2025 32.153 33.463 (1.310)
03 BPV Porta Medicea 02/08/2011-25/07/2026 0 6.751 (6.751)
23 Finanziamento BNP 03/12/2013 - 26/11/2018 103.313 131.893 (28.580)
Debiti per prestiti obbligazionari 572.892 282.349 290.543
Bond 122,90ML 07/05/2013- 07/05/2017 0 6.722 (6.722)
Bond 22 ML 07/05/2013- 07/05/2017 0 1.210 (1.210)
Bond 150 ML 07/05/2014 - 07/01/2019 124.019 123.849 170
Bond 162 ML 21/04/2015 - 21/04/2022 151.372 150.568 804
Bond 300 ML 31/05/2016 - 31/05/2021 297.501 0 297.501
Debiti verso altri finanziatori 4.409 4.939 (530)
Altri debiti finanziari per acquisto ramo d'azienda 0 375 (375)
Sardaleasing per sede Bologna 30/04/2009 - 30/04/2027 4.409 4.564 (155)
Passivita finanziarie non correnti 1.012.404 764.930 247.474
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Debiti per mutui

| debiti per mutui sono garantiti da ipoteche iscritte sugli immobili posti a garanzia dei finanziamenti stessi e la variazione
e dovuta alla riclassifica nelle passivita finanziarie correnti delle quote capitale in scadenza entro i prossimi 12 mesi, oltre
all’estinzione anticipata del finanziamento BPV, avvenuta nel mese di marzo 2016, al rimborso parziale per Euro 29,6
milioni del finanziamento BNP, alla rinegoziazione della scadenza del mutuo BNL Rimini al 2021 e alla riclassifica nelle
passivita finanziarie correnti del prestito obbligazionario in scadenza in data 7 maggio 2017. Il tasso medio dei mutui

ipotecari, regolati a tasso variabile, al 30 giugno 2016 ¢ pari allo 0,95%.

Debiti per Prestiti obbligazionari

A seguito dell'operazione deliberata in data 17 maggio 2016 dal Consiglio di Amministrazione, le cui condizioni sono
riportate nel paragrafo 1.7 Eventi Rilevanti del semestre, in data 31 maggio 2016 la Societa ha emesso un nuovo prestito
obbligazionario per un ammontare pari ad Euro 300 milioni. | costi accessori all’operazione sono stati pari ad Euro 2.538
migliaia. In data 10 febbraio 2016, la Societa ha sottoscritto con diverse controparti bancarie, per un nozionale totale di
300 milioni di Euro, a copertura del rischio di tasso di interesse derivante dalla prospettata ed altamente probabile
emissione di un prestito obbligazionario per totali 300 milioni di Euro, contratti derivati Interest Rate Swap Forward
Starting a un tasso pari allo 0,119%. Tale operazione e stata chiusa in data 31 maggio 2016 e ha determinato un
decremento della riserva di Cash Flow Hedge per Euro 1.659 migliaia. Il riversamento a conto economico avverra sulla
base dell'applicazione del criterio del costo ammortizzato per la durata del prestito obbligazionario.

Di seguito si riporta la tabella con il dettaglio dei prestiti obbligazionari:

Quota non Quota Quota non
corrente corrente corrente Quota corrente
Emissione Tasso di Tasso di
prestito ammortamento costi oneri finanziari al interesse  interesse
Debiti per prestiti obbligazionari 31/12/2015 31/12/2015  obbligazionario accessori al 30/06/16 30/06//2016 30/06/2016 30/06/2016  nominale effettivo
Bond 150 ML 124.900 124.900
costi accessori all'operazione (1.051) 170 (881)
Rateo cedola 31.12.15 4.747 (4.747)
Interessi pagati 4.840
Rateo cedola 30.06.16 2.314 2.314
Totale Bond 150 ML 123.849 4.747 0 170 2.407 124.019 2.314 3,875% 4,17%
Bond 122,90ML 6.785 6.785
costi accessori all'operazione (63) 23 (40)
Rateo cedola 31.12.15 191 (191)
Interessi pagati 294
Rateo cedola 30.06.16 44 44
Totale Bond 122,90ML 6.722 191 0 23 147 0 6.789 4,335% 5,07%
Bond 22 ML 1.215 1.215
costi accessori all'operazione (5) 2 (3)
Rateo cedola 31.12.15 34 (34)
Interessi pagati 52
Rateo cedola 30.06.16 8 8
Totale Bond 22 ML 1.210 34 0 2 26 0 1.220 4,335% 4,63%
Bond 162 ML 162.000 162.000
costi accessori all'operazione (11.432) 804 (10.628)
Rateo cedola 31.12.15 2.979 (2.979)
Interessi pagati 4.293
Rateo cedola 30.06.16 823 823
Totale Bond 162 ML 150.568 2.979 0 804 2.137 151.372 823 2,65% 3,94%
Bond 300 ML 300.000 300.000
costi accessori all'operazione (2.538) 39 (2.499)
Rateo cedola 31.12.15 0
Interessi pagati
Rateo cedola 30.06.16 616 616
Totale Bond 300 ML 297.462 39 616 297.501 616 2,50% 2,80%*
* comprensivo dell'effetto della Riserva di Cash Flow Hedge
Totale prestiti Obbligazionari 282.349 7.951 297.462 1.038 5.333 572.892 11.762
Riserva di Cash Flow Hedge (bond 300 ML) (1.659) 25 (1.634)
Totale oneri finanziari 1.063 5.333

Covenants

Nella seguente tabella sono esposti i covenants relativi ai finanziamenti in essere. Alla data del 30 giugno 2016 tutti i

covenants risultano rispettati.
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Nota 30) Fondo Trattamento di fine rapporto
Di seguito si riporta la movimentazione del fondo TFR:
Saldo al 01/01/16 (Utili)/perdite Utilizzo Accantonamento oneri finanziari  Saldo al

attuariali IAS 19 30/06/2016
Fondo TFR 2.046 0 (16) 135 23 2.188

Si riportano di seguito le ipotesi demografiche e finanziarie utilizzate:

PERSONALE IPOTESI FINANZIARIE anno 2015
IPOTESI DEMOGRAFICHE DIPENDENTE 1,50% 2016
Probabilita di decesso RG 48 1,80% 2017
Probabilita di invalidita Tavole Inps distinte per eta Incremento del costo della vita 1,70% 2018
€ sesso 1,60% 2019
Raggiungimento requisiti 2,00% dal 2020 in poi
Probabilita di pensionamento Assicurazione Generale Tasso di attualizzazione 2,30%
Obbligatoria Dirigenti 2,5%
Probabilita di dimissioni 2% Incremento retributivo complessivo Impiegati/Quadri 1,0%
Probabilita di ricevere all'inizio Operai 1,0%
dell'anno un'anticipazione del TFR 2,625% 2016
accantonato pari al 70% 1% 2,850% 2017
Incremento TFR 2,775% 2018
2,700% 2019
3,000% dal 2020 in poi

Il Fondo Trattamento di Fine Rapporto rientra nei piani a benefici definiti.

In particolare, il tasso annuo di attualizzazione utilizzato per la determinazione del valore attuale dell’obbligazione & stato
desunto, coerentemente con il par. 83 dello IAS 19, dall'indice Iboxx Corporate A con duration 10+ rilevato alla data della
valutazione. L’applicazione di un tasso annuo di attualizzazione desunto dall'indice Iboxx Corporate AA con duration 10+

non avrebbe comportato effetti significativi.

Nota 31) Fondi per rischi e oneri

31/12/2015 Utilizzi Accantonamenti  30/06/2016
F.do imposte e tasse 1.092 (147) 147 1.092
F.do salario variabile 772 (742) 404 434
F.do rischi ed oneri diversi 2.824 (2) 2.822
Fondi per rischi ed oneri futuri 4.688 (891) 551 4.348

Fondo imposte e tasse

Tale fondo si riferisce ad accantonamenti effettuati a fronte degli oneri che potrebbero emergere in relazione ad
accertamenti tributari ed altre probabili passivita fiscali. Gli incrementi sono relativi all’'ulteriore accantonamento per
fronteggiare i possibili esiti dei contenziosi IMU/ICI in essere, aventi ad oggetto principalmente nuove determinazioni di

classamento e di rendite catastali in relazione a due centri commerciali.

Fondo salario variabile
Il fondo salario variabile € relativo alla retribuzione variabile spettante che verra erogata ai dipendenti nel 2017 sulla
base della stima del risultato conseguito dal Gruppo nell’esercizio 2016. L'utilizzo & a fronte dell’erogazione avvenuta nel

primo semestre 2016.
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F.do rischi ed oneri diversi
Tali fondi accolgono accantonamenti per rischi connessi a contenziosi in essere e accantonamenti per probabili oneri
futuri. L’utilizzo si riferisce ad opere di urbanizzazione ancora da ultimare connesse all’acquisizione di Punta di Ferro.

Per maggiori informazioni si rimanda alla nota 45).

Nota 32) Debiti vari e altre passivita non correnti

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Ricavi sospesi 6.224 6.226 (2)
Debiti per imposta sostitutiva 4.381 5.891 (1.510)
Altre passivita 356 387 (31)
Debiti vari e altre passivita non correnti 10.961 12.504 (1.543)

La voce accoglie prevalentemente gli impegni verso il Comune di Livorno, relativi alle opere di urbanizzazione
secondaria aggiuntiva come previsto in convenzione, per 2.774 migliaia di Euro e le opere da realizzare verso Porta a
Mare S.p.a. per 3.450 migliaia di Euro.

La voce Debiti per imposta sostitutiva contiene la quota non corrente del debito per imposta sostitutiva relativa alla
plusvalenza, determinatasi in occasione del conferimento, sull'ipermercato Centro Lame oltre all'imposta sostituiva per

l'ingresso nel regime SIINQ di Punta di Ferro .SIINQ S.p.A. che verra corrisposta in rate annuali sino al 2020.

Di seguito si riportano i debiti verso parti correlate:

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Depositi cauzionali v/Coop Alleanza 3.0 11.514 11.514 0
Depositi cauzionali Unicoop Tirreno Scarl 1.012 1.960 (948)
Depositi cauzionali Distribuzione Centro Sud s.r.l. 1.393 0 1.393
Depositi cauzionali Adriatica Luce e Gas s.r.l. 30 30 0
Depositi cauzionali Campania Distribuzione Moderna s.r.l. 0 452 (452)
Debiti vari e altre passivita non correnti verso parti correlate 13.949 13.956 (7)

| depositi cauzionali sono relativi alle somme versate per le locazioni degli ipermercati e delle gallerie. Si precisa che i
depositi cauzionali sono produlttivi di interessi a tassi di legge.
Il decremento dei depositi cauzionali verso Unicoop Tirreno e Campania Distribuzione Moderna & dovuto alla riclassifica

degli stessi verso Distribuzione Centro Sud. Si rimanda a quanto riportato nella Nota 40 per ulteriori informazioni.
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Nota 33) Passivita finanziarie correnti

Durata 30/06/2016 31/12/2015 Variazione
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 16/12/2015 - 16/06/2016 0 16.700 (16.700)
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 28/12/2015 - 28/06/2016 0 8.000 (8.000)
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 23/12/2015 - 23/06/2016 0 2.000 (2.000)
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 03/11/2015 - 04/01/2016 0 1.800 (1.800)
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 10/11/2015 - 12/01/2016 0 1.500 (1.500)
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 04/01/2016 - 04/07/2016 1.800 0 1.800
Bre Banca 17/06/2016 - 18/07/2016 18.001 0 18.001
Banca popolare di Verona hot money 20/06/2016 - 18/07/2016 5.000 0 5.000
Carisbo - Hot Money 16/12/2015 - 16/02/2016 0 10.001 (10.001)
Banco Popolare - Hot Money 16/12/2015 - 16/03/2016 0 3.500 (3.500)
Banco Popolare - Hot Money 18/12/2015 - 16/03/2016 0 9.000 (9.000)
Cassa di Risparmio del Veneto 15/12/2015 - 15/02/2016 0 15.002 (15.002)
Cassa di Risparmio del Veneto 15/12/2015 - 15/02/2016 0 10.002 (10.002)
Mps - Hot Money 18/12/2015 - 18/03/2016 0 30.000 (30.000)
Bnl - Bologna 16/12/2015 - 16/03/2016 0 18.500 (18.500)
Cassa risp. Firenze hot money 21/12/2015 - 22/02/2016 0 15.001 (15.001)
Banca Regionale Europea hot money 16/12/2015 - 16/02/2016 0 20.002 (20.002)
Bnl - Bologna a revoca 0 1.500 (1.500)
Cassa di Risparmio di Cesena c/c a vista 0 4.996 (4.996)
Banca Pop. Emilia Romagna a vista 1 0 1
Mps c/c a vista 0 7.986 (7.986)
Emilbanca c/c a vista 0 1.489 (1.489)
Banca Pop. Emilia Romagna c/c a vista 0 633 (633)
Totale debiti verso banche 24.802 177.612 (152.810)
04 BNL Rimini IGD MALATESTA - Rimini 06/09/2006 - 06/07/2021 1.964 11.388 (9.424)
05 BreBanca IGD MONDOVICINO (Galleria) 23/11/2006 - 10/01/2023 991 970 21
06 Unipol Lungosavio IGD 31/12/2008 - 31/12/2023 585 568 17
09 Interbanca IGD 25/09/2006-05/10/2021 12.923 12.731 192
08 Carisbo Guidonia IGD TIBURTINO 27/03/2009 - 27/03/2024 4.132 4.136 (4)
01 Unipol SARCA 10/04/2007 - 06/04/2027 3.060 3.097 (37)
07 Carige Nikefin Asti | BRICCHI 31/12/2008 - 31/03/2024 1.369 1.326 43
13 CR Veneto Mondovi (Retail Park) 08/10/2009 - 01/11/2024 1.719 1.729 (10)
10 Mediocredito Faenza IGD 05/10/2009 - 30/06/2029 933 933 0
14 MPS Palermo (Galleria) 21/12/2010 - 30/11/2025 1.937 1.918 19
17 Carige Palermo IGD (Iper) 12/07/2011 - 30/06/2027 1.554 1.537 17
15 CentroBanca Cone (Galleria) 22/12/2010 - 31/12/2025 2.640 2.640 0
03 BPV Porta Medicea 02/08/2011 - 25/07/2026 0 717 (717)
18 Cassa risp Firenze ipotecario 20/12/2011 - 19/12/2016 9.990 19.979 (9.989)
23 Finanziamento BNP 03/12/2013 - 26/11/2018 529 1.278 (749)
Totale debiti per mutui 44.326 64.947 (20.621)
Leasing Sede lgd 30/04/2009 - 30/04/2027 308 303 5
Altri debiti finanziari per acquisto ramo d'azienda 750 750 0
Aggiustamento prezzo Punta di Ferro 0 1.592 (1.592)
Totale debiti verso altri finanziatori 1.058 2.645 (1.587)
Bond 122,9 ML 07/05/2013 - 07/05/2017 6.789 191 6.598
Bond 22 ML 07/05/2013 - 07/05/2017 1.220 34 1.186
Bond 150 ML 07/05/2014 - 07/01/2019 2.314 4.747 (2.433)
Bond 162 ML 21/04/2015 - 21/04/2022 823 2.979 (2.156)
Bond 300 ML 31/05/2016 - 31/05/2021 616 0 616
Totale debiti per prestiti obbligazionari 11.762 7.951 3.811
Passivita finanziarie correnti 81.948 253.155 (171.207)
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Le passivita finanziarie correnti verso terzi contengono la quota corrente relativa al contratto di leasing per I'acquisto
della sede operativa, la quota corrente della passivita assunta per I'acquisizione di un ramo d’azienda presso il Centro
Sarca, e le quote correnti dei mutui e dei prestiti obbligazionari in essere, comprensive del rateo interessi maturato.
Le principali variazioni delle passivita finanziarie correnti sono riconducibili:
v'alla riduzione delle linee di finanziamento a breve termine (hot money) utilizzate nel precedente esercizio,
correlate prevalentemente al finanziamento dell’acquisizione della societa Punta di Ferro;

v'al pagamento delle quote capitale in scadenza nell'esercizio sui mutui in essere;

<

all’estinzione della quota a breve del finanziamento BPV;
v' alla riclassifica dalle passivita finanziarie non correnti del prestito obbligazionario in scadenza in data 7 maggio
2017,

v allariclassifica della quota non corrente del mutuo BNL a seguito dell’esercizio della term out option.

Nota 34) Posizione finanziaria netta

Nella tabella di seguito riportata & presentata la posizione finanziaria netta al 30 giugno 2016 e al 31 dicembre 2015. Si
precisa inoltre che la posizione finanziaria netta, anche in termini comparativi, non contiene la valorizzazione dei derivati
funzionali all'attivita di copertura i quali, per loro natura, non rappresentano valori monetari.

Le linee di credito a revoca concesse dal sistema bancario ammontano a complessivi 301,5 milioni di Euro ed al 30
giugno 2016 risultano non utilizzate per 274,99 milioni di Euro.

Le linee di credito a scadenza (Commited Revolving Credit Facilities) concesse dal sistema bancario ammontano ad
Euro 60 milioni, inutilizzate al 30 giugno 2016.

Si rimanda al paragrafo “Analisi patrimoniale e finanziaria” della Relazione intermedia sulla Gestione per i commenti.

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

30/06/2016 31/12/2015
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti (84.273) (23.603)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti vs. parti correlate (151) (151)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti 0 (9.023)
LIQUIDITA' (84.424) (32.777)
Passivita finanziarie correnti 25.552 179.954
Quota corrente mutui 44.326 64.947
Passivita per leasing finanziari quota corrente 308 303
Prestiti obbligazionari quota corrente 11.762 7.951
INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE 81.948 253.155
INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE NETTO (2.476) 220.378
Attivita finanziarie non correnti (443) (493)
Passivita finanziarie non correnti vs altri finanziatori 0 375
Passivita per leasing finanziari quota non corrente 4.409 4.564
Passivita finanziarie non correnti 435.103 477.642
Prestiti obbligazionari 572.892 282.349
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NON CORRENTE NETTO 1.011.961 764.437
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 1.009.485 984.815

Nota 35) Debiti commerciali e altri debiti

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Debiti commerciali e altri debiti 15.994 14.372 1.622
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| debiti commerciali risultano in lieve incremento rispetto all'esercizio precedente in relazione ai lavori e appalti eseguiti

nel semestre, in particolare sul’ Ampliamento Esp Ravenna e su Officine Storiche.

Nota 36) Debiti commerciali e altri debiti verso parti correlate

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. 360 141 219
Consorzio Lame 32 67 (35)
Consorzio La Torre - PA 16 5 11
Consorzio Cone 90 1 89
Consorzio Chioggia 0 54 (54)
Consorzio Porta a Mare 83 3 80
Consorzio Proprietari Leonardo 0 4 (4)
Consorzio | Bricchi 127 104 23
Unicoop Tirreno Scarl 49 5 44
Consorzio Crema 30 4 26
Consorzio Fonti del Corallo 0 19 (19)
Robintur S.p.A. 1 0 1
Consorzio Puntadiferro 5 25 (20)
Debiti commerciali e altri debiti verso parti correlate 793 432 361

L’ incremento dei debiti verso parti correlate risulta pari ad Euro 361 migliaia.

per ulteriori informazioni.

Nota 37) Passivita per imposte

Si rimanda a quanto riportato nella Nota 40

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Irpef /addizionali regionali e comunali 623 517 106
Debito per Irap 32 67 (35)
Debito per Ires 146 663 (517)
Debito per Iva 272 1.440 (1.168)
Consorzio di bonifica 0 11 (11)
Altri debiti tributari 84 23 61
Ritenute su dividendi 3.018 0 3.018
Debito per imposta sostitutiva 1.515 1.515 0
Passivita per imposte 5.690 4.236 1.454

La variazione delle passivita per imposte, pari a circa Euro 1.454 migliaia,

e principalmente dovuta allincremento del

debito verso I'erario per le ritenute operate dalla Capogruppo sull’erogazione dei dividendi, che saranno versate nel

mese di luglio 2016, compensate dal decremento dei debiti per Iva e Ires.

Nota 38) Altre passivita correnti

30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Previdenziali e assicurativi 329 352 (23)
Ratei e risconti 662 482 180
Ricavi sospesi 280 0 280
Assicurativi 8 8 0
Verso personale dipendente 818 708 110
Depositi cauzionali 4.989 4.195 794
Debiti vs azionisti per dividendi 1 1 0
Acconti esigibili entro esercizio 314 273 41
Altre passivita 233 494 (261)
Altre passivita correnti 7.634 6.513 1.121
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L’incremento della voce € dovuto principalmente all'incasso di depositi cauzionali a garanzia delle proposte irrevocabili

relative all’apertura del centro commerciale di Grosseto, previsto per I'ultimo trimestre del 2016.

Di seguito si riportano i debiti verso parti correlate:

Altre passivita correnti vs parti correlate 30/06/2016 31/12/2015 Variazioni
Altri debiti 31 6.924 (6.893)
Passivita correnti vs parti correlate 31 6.924 (6.893)

Il decremento € ascrivibile alla fatturazione anticipata, avvenuta nell’esercizio precedente, nei confronti della controllante

Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. dei canoni di locazione relativi al primo trimestre 2016. Si rimanda alla nota 40.

Nota 39) Dividendi pagati e proposti

Nel corso dell’esercizio la capogruppo, come da assemblea di approvazione del bilancio del 31 dicembre 2015 tenutasi il

14 aprile 2016, ha provveduto alla distribuzione di un dividendo di 0,04 Euro per ognuna delle 813.045.631 azioni in

circolazione, per un valore totale Euro 32.521.825,24.

Nota 40) Informativa sulle parti correlate

Di seguito si forniscono le informazioni richieste dallo IAS 24 par.18.

Informativa sulle parti correlate CREDITI E CREDITI DEBITI E ALTRE| DEBITI E ALTRE DEBITI CREDITI VARI E|Immobilizzazioni | Immobilizzazi
ALTRE FINANZIARI PASSIVITA" PASSIVITA' NON FINANZIARI ALTRE Incrementi oni
ATTIVITA’ CORRENTI CORRENTI ATTIVITA"' NON Decrementi
CORRENTI CORRENTI

Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. 182 0 360 11514 0 0 870 73
Robintur S.p.A. 0 0 1 0 0 0 0

Librerie.Coop S.p.A. 28 0 17 0 0 0 0

Adriatica Luce e Gas s.r.l. 9 0 0 30 0 0 0

Unicoop Tirreno Scarl 142 0 63 1.013 0 0 0

Consorzio Cone' 102 0 90 0 0 0 0

Consorzio Crema 169 0 30 0 0 0 0

Consorzio | Bricchi 0 0 127 0 0 0 0

Consorzio Katané 219 0 0 0 0 0 0

Consorzio Lame 0 0 32 0 0 0 22

Consorzio Leonardo 0 0 0 0 0 0 0

Consorzio La Torre 1 0 17 0 0 0 0

Consorzio Millenniun Center 6 0 0 0 0 0 0

Consorzio Punta di Ferro 6 0 5 0 0 0 26

Consorzio Porta a Mare 18 0 83 0 0 0 0

Consorzio Sarca 1 0 0 0 0 0 0
DistribuzioneCentro Sud s.r.l. 281 0 0 450 0 0 40

Distribuzione Lazio Umbrias.r.l. 0 0 0 943 0 0 0

Iniziative Bo Nord s.r.l. in liquidazione 0 343 0 0 0 0 0

Consorzio Centro Le Maioliche 1 0 0 0 0 0 0

Rgd ferrara 2013 s.r.l. 283 151 0 0 0 0 0

Totale 1.449 494 824 13.949 0 0 958 73
Totale bilancio 84.392 65.602 24.452 24.910 1.094.352 88

Totale incremento/ decremento del periodo 11.133 802
Incidenza % 1,72% 0,75% 3,37% 56,00% 0,00% 0,00% 8,61% 9,10%
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Informativa sulle parti correlate RICAVI E ALTRI PROVENTI COSTI ONERI
PROVENTI FINANZIARI FINANZIARI

Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. 13.878 0 155 12
Robintur S.p.A. 119 0 0 0
Librerie.Coop S.p.A. 395 0 0 0
Adriatica Luce e Gas s.r.l. 70 0 0 0
Unicoop Tirreno Scarl 2.332 0 42 1
Consorzio Cone' 82 0 74 0
Consorzio Clodi 27 0 33 0
Consorzio Crema 20 0 23 0
Consorzio | Bricchi 56 0 297 0
Consorzio Katané 100 0 71 0
Consorzio Lame 89 0 0 0
Consorzio Leonardo 115 0 0 0
Consorzio La Torre 98 0 133 0
Consorzio Millenniun Center 51 0 34 0
Consorzio Punta di Ferro 5 0 71 0
Consorzio Porta a Mare 38 0 125 0
Consorzio Sarca 27 0 0 0
DistribuzioneCentro Sud s.r.l. 77 0 0 0
Distribuzione Lazio Umbria s.r.l. 649 0 0 1
Coop Sicilia S.p.A. 2.553 0 0 0
Consorzio Centro Le Maioliche 84 0 54 0
Robintur Travel Partner s.r.l. 7 0 0 0
Rgd ferrara 2013 s.r.l. 244 3 0 0
Totale 21.816 3 1.114 14
Totale bilancio 68.133 64 22.229 19.759
Incidenza % 32,02% 3,92% 5,01% 0,07%

Il Gruppo intrattiene rapporti finanziari ed economici con la controllante Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop., con altre societa

del gruppo Coop Alleanza 3.0 (Coop Sicilia S.p.A., Robintur S.p.A., Librerie Coop S.p.A., R.P.T. Robintur Travel Partner

s.r.l., Adriatica Luce e Gas s.r.l.), con Unicoop Tirreno Scarl, Campania Distribuzione Moderna s.r.l. (societa fusa, a

partire dal 1° marzo 2016, in Distribuzione Centro Sud s.r.l.), Distribuzione Lazio Umbria s.r.l. (societa partecipata al

99,86% da Unicoop Tirreno Scarl) e Distribuzione Centro Sud s.r.l. (societa partecipata al 70% da Coop Alleanza 3.0

Soc. Coop. e al 30% da Unicoop Tirreno Scarl).

Le operazioni intercorse con parti correlate sono poste in essere alle normali condizioni di mercato e valutate al valore

nominale.

Rapporti con Coop Alleanza 3.0 _Soc. Coop. e societa ad essa facente capo

Le operazioni poste in essere con la controllante Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. sono relative a:

. locazioni attive di immobili del Patrimonio Immobiliare con destinazione a uso Ipermercato e supermercato; al

30 giugno 2016 I'importo dei corrispettivi dei contratti di locazione, compresi i rapporti di locazione di spazi

commerciali, & pari a circa Euro 13,8 milioni;

. fornitura da parte di Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. di servizi di elaborazione e inserimento dati (“electronic data

processing”);

. debiti per depositi cauzionali su contratti di locazione;

. acquisto di area e riaddebito di parte dei lavori sostenuti nel retail park di Chioggia;
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Le operazioni poste in essere con Robintur S.p.A. e R.P.T. Robintur Travel Partner s.r.l. sono relative alla locazione di
unita immobiliari all’interno di centri commerciali. Al 30 giugno 2016, I'importo dei corrispettivi percepiti con riferimento ai
contratti di locazione con Robintur S.p.A. e R.P.T. Robintur Travel Partner s.r.l. & rispettivamente pari a circa Euro 119

migliaia ed Euro 7 migliaia.

Le operazioni poste in essere con Librerie Coop S.p.A. sono relative a rapporti commerciali ed economici attivi relativi
all’assegnazione in affitto d’azienda di unita immobiliari all’interno di Centri Commerciali e alla locazione del terzo piano
dello stabile in cui IGD ha la propria sede operativa. Al 30 giugno 2016, I'importo dei corrispettivi percepiti dal Gruppo

con riferimento a tale contratto di locazione & pari a circa Euro 395 migliaia.

Le operazioni poste in essere con Adriatica Luce e Gas S.r.l. sono relative alla locazione di una porzione del secondo
piano dello stabile in cui IGD ha la propria sede operativa. Al 30 giugno 2016 I'importo dei corrispettivi percepiti dal

Gruppo con riferimento a tale contratto di locazione & pari a circa Euro 70 migliaia.

Le operazioni poste in essere con Distribuzione Centro Sud s.r.l. (societa partecipata al 70% da Coop Alleanza 3.0 Soc.
Coop. e al 30% da Unicoop Tirreno Scarl) fanno riferimento alla locazione attiva dell'lpermercato di Guidonia e di

Afragola per 777 migliaia di Euro, oltre a debiti per depositi cauzionali sui contratti di locazione.

Le operazioni poste in essere con Coop Sicilia S.p.A., societa partecipata al 100% da Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop.,
hanno avuto ad oggetto rapporti commerciali ed economici attivi relativi allassegnazione in locazione di immobili con

destinazione ad uso Ipermercato. Al 30 giugno 2016 i corrispettivi delle locazioni sono pari a circa Euro 2,5 milioni.

Rapporti con Unicoop Tirreno Scarl

Le operazioni poste in essere con Unicoop Tirreno Scarl si riferiscono a:
. debiti per depositi cauzionali sui contratti di locazione;

. rapporti commerciali ed economici attivi relativi all’assegnazione in locazione di immobili con destinazione ad
uso Ipermercato. Al 30 giugno 2016 I'importo dei corrispettivi percepiti con riferimento a tali contratti di locazione

€ pari a circa Euro 2,3 milioni.

Le operazioni poste in essere con Distribuzione Lazio Umbria s.r.l. (societa partecipata al 99,86% da Unicoop Tirreno)
fanno riferimento alla locazione attiva dell'lpermercato di Casilino e al supermercato di Civita Castellana per 649 migliaia

di Euro, oltre a debiti per depositi cauzionali sui contratti di locazione.

Rapporti con altre societa del Gruppo

Le operazioni poste in essere con i Consorzi si riferiscono a rapporti commerciali ed economici attivi relativi al facility
management svolta all'interno dei Centri Commerciali; i rapporti passivi si riferiscono a spese condominiali per locali non

locati e a lavori di manutenzione straordinaria sugli immobili.

Le operazioni poste in essere con Iniziative Immobiliari Bologna Nord srl in liquidazione, societa partecipata al 15%, si
riferiscono ad un finanziamento infruttifero per un importo, al 30 giugno 2016, pari a circa Euro 673 migliaia, svalutato
per 330 migliaia di Euro.

Le operazioni poste in essere con RGD Ferrara 2013 s.r.l., societa costituita il 30 settembre 2013 per la gestione del
ramo d’azienda del Centro Commerciale “Darsena City” di Ferrara (detenuta in joint venture da IGD e Beni Stabili), sono
relative a: (i) un rapporto di locazione attiva, da parte di IGD, dellimmobile Darsena (al 30 giugno 2016 I'importo del
corrispettivo del contratto di locazione & pari a circa Euro 244 migliaia) e (ii) al finanziamento oneroso, per un importo

pari a circa Euro 150 migliaia, oltre a interessi calcolati al tasso Euribor 3 mesi e spread pari a 350 punti base.
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Nota 41) Gestione del rischio finanziario

Il Gruppo, nello svolgimento delle proprie attivita, risulta esposto a diversi rischi finanziari: rischio di tasso di interesse,
rischio di liquidita, rischio di credito e rischio di cambio. Il Gruppo attua politiche operative e finanziarie finalizzate a
ridurre I'impatto di tali rischi sulla performance aziendale, avvalendosi anche di strumenti finanziari derivati su tassi di

interesse. Il Consiglio di Amministrazione riesamina e concorda le politiche per gestire detti rischi.

Rischio di tasso d’interesse

| principali eventi connessi al rischio riguardano la volatilita dei tassi e il conseguente effetto sull'attivita di finanziamento
delle attivita operative, oltre che di impiego della liquidita disponibile.

Il Gruppo si finanzia prevalentemente tramite linee a breve e mutui a medio/lungo termine a tasso variabile, pertanto
individua il proprio rischio nellincremento degli oneri finanziari in caso di rialzo dei tassi di interesse. Il monitoraggio del
rischio di tasso e costantemente effettuato dalla Direzione Finanziaria in coordinamento con il Top Management. La
politica di copertura del rischio di tasso per il Gruppo ha previsto la realizzazione di contratti del tipo “IRS-Interest Rate
Swap” che hanno consentito al Gruppo, per una percentuale pari a ca. I'89% della sua esposizione alle oscillazioni dei
tassi d’interesse connessa ai finanziamenti a medio-lungo termine, di incassare il tasso di interesse variabile pagando un
tasso fisso. La Direzione Finanziaria svolge attivita di analisi e misurazione dei rischi di tasso e liquiditd valutando
costantemente la possibilitd di soluzioni implementative del modello di gestione del rischio. Si rimanda alla successiva
nota 42) per le informazioni quantitative sui derivati.

Rischio liquidita

I principali eventi connessi a tale rischio riguardano la criticita nella gestione della liquidita; risorse inadeguate al
finanziamento dell’attivita aziendale e criticita nel mantenimento dei finanziamenti e nell’'ottenimento di nuovi
finanziamenti. Il monitoraggio della liquidita si basa sulle attivita di pianificazione dei flussi di tesoreria ed & mitigato dalla
disponibilitd di capienti linee di credito.

La Direzione Finanziaria monitora attraverso uno strumento di previsione finanziaria I'andamento dei flussi finanziari
previsti con un orizzonte temporale trimestrale (con aggiornamento rolling) e verifica che la liquidita sia sufficiente alla
gestione delle attivita aziendali. E’ prevista I'effettuazione di sensitivity cash flow, stress testing in relazione ai rischi
finanziari. | finanziamenti di medio/lungo periodo possono essere subordinati al rispetto di covenant; tali covenant sono
costantemente monitorati dal Direttore Finanziario. Attraverso il coordinamento con il management aziendale ed
attraverso il sistema di Enterprise Risk Management adottato, vengono monitorati i rischi mappati a livello strategico,
operativo, di compliance e finanziario che potrebbero generare rischi per la liquidita.

Gli impegni finanziari sono coperti da disponibilita confermate dagli istituti di credito ove sono disponibili linee di credito
non utilizzate. La prassi di gestione di tale rischio & improntata su un criterio di prudenza per evitare, al verificarsi di
eventi imprevisti, di sostenere oneri eccessivi, che potrebbero comportare un impatto negativo sulle performance

aziendali.

Rischio di credito

Il rischio credito si determina nel caso di insolvenza dei clienti e di criticita nel recupero del credito su clienti. Al fine di
mitigare tali rischi gli operatori sono sottoposti ad attivita di selezione precontrattuale, sulla base di parametri collegati
all'affidabilita patrimoniale e finanziaria e delle prospettive economiche legate alla propria attivita. Le analisi condotte sui
potenziali clienti sono eseguite anche attraverso il supporto di professionisti esterni specializzati e sono finalizzate ad
identificare eventuali indicatori di rischio per la Societa.

A tutti i clienti sono richieste fidejussioni e/o depositi cauzionali a garanzia degli impegni contrattuali presi. Nel corso del
rapporto contrattuale la Societa monitora costantemente il rispetto degli impegni come da contratto, e qualora si

riscontrassero anomalie, la societa fa riferimento alle procedure interne per la gestione dei crediti; in alcuni casi possono
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essere adottate eventuali misure a sostegno di operatori, sulla base di rapporti consolidati. Viene inoltre effettuato un
monitoraggio costante della situazione creditizia attraverso scadenziario clienti, sviluppata formalmente ogni trimestre
ma monitorata quotidianamente per una costante gestione delle azioni intraprese/da intraprendere per il recupero dei
crediti.

Rischi di cambio

Il Gruppo € (per le attivita presenti in Romania) soggetto al rischio di cambio. Le variazioni della valuta rumena LEI
potrebbe produrre effetti su possibili svalutazioni di immobili in portafoglio ed insostenibilita nel’adempimento ai doveri
contrattuali per gli operatori. | canoni fissati sul mercato Romania sono denominati in Lei ma agganciati alla valuta Euro;
pertanto il rischio € rappresentato dalla possibilita che I'oscillazione della valuta generi una minore capacita di onorare gl
impegni contrattuali da parte degli operatori.

Al momento la politica di mitigazione del rischio adottata da IGD & rappresentata da un costante lavoro di ottimizzazione
del merchandising mix, tenant mix e nella gestione del portafoglio immobili finalizzata a sostenerne il valore, anche
attraverso interventi di miglioria.

Gestione del capitale

L’obiettivo primario della gestione del capitale del Gruppo & garantire che sia mantenuto un solido rating creditizio ed
adeguati livelli degli indicatori di capitale in modo da supportare I'attivita e massimizzare il valore per gli azionisti. Tale
obiettivo viene perseguito attraverso:

1. il mantenimento del rapporto tra la posizione finanziaria netta e il patrimonio netto, comprensivo delle
interessenze di terzi, e al netto delle riserve di Cash Flow Hedge, non superiore all’1,5x. Al 31 dicembre 2015
tale rapporto era pari allo 0,93x, mentre al 30 giugno 2016 il rapporto & pari allo 0,96x;

2. il mantenimento del rapporto tra posizione finanziaria netta e il valore del patrimonio immobiliare inferiore al
60% (loan to value). Al 30 giugno 2016 tale rapporto € pari al 48,2%, rispetto al 47,3% del 31 dicembre 2015.

Nota 42) Strumenti derivati

Il Gruppo IGD ha stipulato contratti di finanza derivata per I'utilizzo di strumenti finanziari denominati “interest rate swap”.
Gli strumenti finanziari derivati (interest rate swap) in relazione ai quali non & possibile individuare un mercato attivo,
sono iscritti in bilancio al valore equo determinato attraverso tecniche quantitative basate su dati di mercato, avvalendosi
nello specifico di appositi modelli di pricing riconosciuti dal mercato, alimentati sulla base dei parametri rilevati alle
singole date di valutazione. Tale metodologia riflette pertanto una significativita dei dati di input utilizzati nella
determinazione del fair value coerente con il livello 2 della gerarchia dei fair value definita dall'lFRS 7: pur non essendo
disponibili quotazioni rilevate su un mercato attivo per gli strumenti (livello 1), & stato possibile rilevare dati osservabili

direttamente o indirettamente sul mercato su cui basare le valutazioni.

Fair value - gerarchia 30/06/2016 31/12/2015 Variazione Livello
Attivita per strumenti derivati 3 12 9) 2
Passivita per strumenti derivati (35.420) (35.002) (418) 2
IRS effetto netto (35.417) (34.990) (427)
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Dettaglio IRS 04 - ex IRS 07 - Banca IRS ng'afb’\;': IRS 10 - ex IRS 08 - ex 'g:rizgc; 'gsréﬁc; IRS 05 - BNP
Contratti MPS 3.84%  Aletti 3.420% 3.439% MPS 3.439%  MPS 3.420% 3.3495% 3177% Paribas
Importo Nominale 10.461.539 12.850.185 12.850.185 12.850.185 12.850.185 8.019.062 12.850.185 73.000.000
Data Accensione 06/10/2006 10/06/2009 10/06/2009 11/06/2009 12/06/2009 12/02/2009 28/10/2009 06/10/2007
Data Scadenza 06/10/2016 05/10/2021 05/10/2021 05/10/2021 05/10/2021 10/01/2023 05/10/2021 06/10/2017
Periodicita Irs Trimestrale Trimestrale Trimestrale Trimestrale Trimestrale Semestrale Trimestrale Trimestrale

Tasso Banca

Euribor 3 mesi

Euribor 3 mesi

Euribor 3 mesi

Euribor 3 mesi

Euribor 3 mesi

Euribor 6 mesi

Euribor 3 mesi

Euribor 3 mesi

Tasso Cliente 3,84% 3,42% 3,44% 3,44% 3,42% 3,35% 3,18% 4,38%
Dettaglio IRS11-ex IRS 16 - Aletti IRS 17 - Aletti Igaslri?b(; Ig:réi(; IRS 15 -ex IRS 18- MPS IRS 19 -
il 0, 0, 0, 0, 0, i 0,
Contratti MPS 3.175% 3.285% 2.30% 32790 3.412% MPS 3.25% 2.30% Carisbo 2.30%
Importo Nominale 12.850.185 6.697.344 13.571.750 8.929.792 8.549.373 6.697.344 13.571.750 13.571.750
Data Accensione 28/10/2009 28/04/2010 27/08/2010 28/04/2010 28/04/2010 28/04/2010 27/08/2010 27/08/2010
Data Scadenza 05/10/2021 31/03/2024 27/03/2024 28/03/2024 29/12/2023 28/03/2024 27/03/2024 27/03/2024
Periodicita Irs Trimestrale Trimestrale Trimestrale Trimestrale Semestrale Trimestrale Trimestrale Trimestrale
Tasso Banca Euribor 3 mesi Euribor 3 mesi Euribor 3 mesi Euribor 3 mesi  euribor 6 mesi Euribor 3 mesi Euribor 3 mesi  Euribor 3 mesi
Tasso Cliente 3,18% 3,29% 2,30% 3,27% 3,41% 3,25% 2,30% 2,30%
Dettaglio 'E;ég& IRS 21 - MPS IRS 22 - 'g;éﬁ& 'g;éié IRS 25 - Aletti  IRS 26 - CRF
il 0, il 0, 0, 0,
Contratti 2 285% 2.80% Carisbo 3.25% 2 429% 2 429% 2.427% 40 Min 4.427%
Importo Nominale 13.571.750 11.071.429 21.750.000 17.490.000 6.996.000 10.494.000 10.000.000
Data Accensione 27/08/2010 12/07/2011 12/07/2011 12/09/2011 12/09/2011 12/09/2011 22/12/2011
Data Scadenza 27/03/2024 31/03/2024 01/11/2024 31/12/2025 31/12/2025 31/12/2025 30/09/2016
Periodicita Irs Trimestrale Trimestrale Semestrale Trimestrale Trimestrale Trimestrale Trimestrale
Tasso Banca Euribor 3 mesi  Euribor 3 mesi Euribor 6 mesi Euribor 3 mesi  Euribor 3 mesi  Euribor 3 mesi  Euribor 3 mesi

Tasso Cliente

2,29%

2,80%

3,25%

2,43%

2,43%

2,43%

2,45%

Nota 43) Eventi successivi alla data di bilancio

Alla data di approvazione non sono intervenuti fatti successivi alla data di riferimento del bilancio consolidato semestrale

abbreviato che impongano al Gruppo di rettificare gli importi rilevati nel bilancio, o di rilevare elementi non rilevati in

precedenza.

Nota 44) Impegni

Il Gruppo, alla data del 30 giugno 2016 ha in essere i seguenti impegni rilevanti:

» Contratto di appalto per le urbanizzazioni e movimenti terra in relazione allampliamento del Centro

Commerciale Esp, per un importo residuo pari a circa 2,5 milioni, afferente agli impegni derivanti dalla

Convenzione Urbanistica sottoscritta con il Comune di Ravenna in data 24 giugno 2014.

» Contratto di appalto per I'esecuzione di opere strutturali, edili e di finitura relativi al’ampliamento del Centro

Commerciale Esp per un importo complessivo di circa Euro 13,4 milioni.

» Contratto di Appalto per la realizzazione del comparto Officine Storiche, per un importo residuo pari a circa 27

milioni di Euro.

» Contratto preliminare relativo all’acquisizione, da Unicoop Tirreno, della Galleria che sorgera all'interno del

Centro Commerciale, attualmente in costruzione a Grosseto. Il corrispettivo é pari a 43,75 milioni di Euro, oltre

imposte e oneri accessori. Il contratto preliminare e’ soggetto a condizione sospensiva. Il pagamento & previsto

a rogito, che avverra dopo I'apertura prevista durante il secondo semestre 2016.
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Nota 45) Contenzioso

Di seguito viene data informativa sui principali contenziosi che vedono coinvolte le societa del Gruppo.

Darsena

A seguito dell’accordo di scioglimento della Joint venture con Beni Stabili S.p.A. SIIQ avvenuto in data 15 dicembre

2010, con conseguente cessione del 50% delle quote da parte di Immobiliare Larice (ora IGD Management s.r.l.) della

partecipazione in RGD s.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) e dell’'acquisto in comproprieta del Centro Commerciale

Darsena City, il Gruppo IGD si € impegnato nei confronti di RGD s.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) ad assumere pro

quota tutti gli effetti economici positivi e negativi connessi ai contratti sottoscritti in data 15 marzo 2006 e ceduti a RGD
s.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) in data 29 marzo 2007.

AZIONI INTRAPRESE DA RGD S.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) IN ACCORDO CON IGD SIIQ SPA
A fronte dei crediti maturati in capo ad RGD s.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) la stessa, in accordo con IGD SIIQ S.p.A.

ha intrapreso nel corso del tempo numerose azioni giudiziali nei confronti di Magazzini Darsena S.p.A. e Darsena FM

s.r.l, imprese oggi fallite, come di seguito elencate:

RGD s.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) ha depositato un ricorso per decreto ingiuntivo per il
mancato pagamento da parte di Magazzini Darsena S.p.A. dei canoni di locazione relativi
allimmobile sito in Ferrara, facente parte del Centro Commerciale “Darsena City”, di proprieta di
Riqualificazione Grande Distribuzione S.p.A. SIINQ (poi fusa in Beni Stabili S.p.A. SIIQ). A seguito
di tale giudizio era stato ottenuto un decreto ingiuntivo dellimporto di 6.984 migliaia di Euro,
confermato successivamente anche in sede di opposizione ed oggetto del successivo giudizio
d’appello promosso da Magazzini Darsena S.p.A, poi conclusosi con una condanna della
medesima Magazzini Darsena S.p.A. al pagamento della somma indicata nel decreto ingiuntivo al
netto dellimporto medio tempore incassato con I'escussione della fidejussione a garanzia del
pagamento dei canoni per un importo di Euro 3.640 migliaia;

RGD s.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) ha richiesto e ottenuto un sequestro conservativo per 35
milioni di Euro nei confronti di Magazzini Darsena S.p.A. e per 38 milioni di Euro nei confronti di
Darsena F.M. s.rl. s.rl(proprietaria dell’azienda promessa in vendita esercitata nel Centro
Commerciale);

RGD s.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) ha avviato due giudizi ex art. 447 bis c.p.c. davanti al
Tribunale di Ferrara per ottenere la condanna rispettivamente di Magazzini Darsena e di Darsena
F.M. s.r.l. al pagamento dei canoni di locazione maturati successivamente a quelli oggetto del
decreto ingiuntivo.

La causa nei confronti di Magazzini Darsena S.p.A. si era conclusa con una sentenza di condanna
al pagamento di 5,2 milioni di Euro (pari al totale dei canoni non corrisposti alla data del 4 aprile
2012), oltre IVA, interessi e spese legali, mentre quella nei confronti di Darsena F.M. s.r.l. a
seguito della dichiarazione di fallimento della stessa, & stata interrotta;

RGD s.r.l. (ora Beni Stabili S.p.A. SIIQ) aveva depositato alla Camera Arbitrale di Milano la
domanda di arbitrato per l'accertamento della legittimita della clausola contrattuale di
aggiustamento del prezzo di compravendita del Centro Commerciale sopraccitato e la
determinazione della misura di tale aggiustamento, nonché per I'accertamento dell’obbligo di
Magazzini Darsena S.p.A., Darsena F.M. s.r.l. e della capogruppo Partxco S.p.A. (queste due
ultime obbligate in solido) di pagamento dei canoni futuri e della penale gia maturata per il ritardo

nella consegna di una ulteriore parte del Centro Commerciale (“Porzione B”).
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In data 8 luglio 2013, tale giudizio arbitrale si & concluso con il deposito del lodo rituale di diritto (il "Lodo") da parte del
Tribunale Arbitrale, il quale, in via principale, ha condannato: (i) Partxco S.p.A. al pagamento di 12,5 milioni di Euro a
titolo di indennizzo per mancato pagamento dei canoni di locazione da parte di Magazzini Darsena S.p.A.; (ii) Magazzini
Darsena S.p.A. e Partxco S.p.A. al pagamento di una somma di 16 milioni di Euro a titolo di penale per il ritardo nella
consegna dellimmobile ¢.d.“B” e (iii)Magazzini Darsena S.p.A., Darsena FM S.r.l. e Partxco S.p.A. al pagamento della
somma di 2.500 migliaia di Euro a titolo di aggiustamento prezzo (somma, che Beni Stabili S.p.A. SIIQ ha gia incassato
attraverso I'escussione della fideiussione sopra citata). Le controparti, infine, sono state condannate a rimborsare alla
Societa alcune spese di lite nonché i tre quarti delle spese del procedimento arbitrale.

Con sentenze del 26 - 29 luglio 2013 il Tribunale di Ferrara ha dichiarato il fallimento di Magazzini Darsena S.p.A. e di
Darsena FM S.r.l..

Con atto di citazione per impugnazione del Lodo ex art. 829 c.p.c. e contestuale istanza di sospensiva dell'efficacia del
medesimo, notificato in data 12 giugno 2014, Partxco S.p.A. ha impugnato il Lodo, chiedendone, in via d'urgenza, la
sospensione dell'efficacia esecutiva e, nel merito, I'accertamento e la conseguente declaratoria di nullita ai sensi dell'art.
829, co. 1, n. 5 e n. 11 c.p.c..Nelle more dell'instaurato giudizio, con sentenza pronunciata il 24 giugno 2014, Reg. Fall.
n. 52/2014, il Tribunale di Ferrara ha dichiarato il fallimento di Partxco S.p.A..

All'udienza di prima comparizione, chiamata il 2 dicembre 2014, la Corte d'Appello, rilevato I'intervenuto fallimento di
Partxco S.p.A., ha dichiarato l'interruzione del giudizio ai sensi dell'art. 301 c.p.c.. 14.

Con ricorso depositato il 27 febbraio 2015, Partxco S.p.A. ha chiesto alla Corte d'Appello di fissare I'udienza per la
prosecuzione del giudizio.

Il Collegio all’'udienza del 12 maggio 2015, ha trattenuto la causa in decisione con termini di legge (60+90) per comparsa
conclusionale e memoria di replica.

Con la sentenza n. 4140/2015, pubblicata il 29/10/2015, la Corte d'Appello, in accoglimento delle difese svolte da Beni
Stabili S.p.A. SIIQ, ha rilevato la tardivita della riassunzione del procedimento d'impugnazione per nullitd del Lodo
essendo stato il ricorso in riassunzione depositato oltre il termine di tre mesi previsto dall'art. 305 c.p.c. e.

condannando il fallimento della PArtxCo a rifondere a Beni Stabili SpA SIIQ le spese di giudizio liquidate in Euro 15.000

oltre alle spese forfettarie nella misura del 15% e agli oneri fiscali e previdenziali come per legge.

In data 11 febbraio 2016, il Fallimento Partxco S.p.A. ha tempestivamente notificato ricorso per Cassazione avverso la
suddetta sentenza della Corte d'Appello di Milano. In data 31 marzo 2016 Beni Stabili si & costituita in giudizio con
proprio controricorso opponendo il ricorso presentato da Partxco. Pende, pertanto, giudizio di Cassazione del quale si

attende la fissazione dell'udienza ex art. 377 c.p.c. e la designazione del Giudice Relatore.

e Medio tempore, nel corso dello svolgimento dei citati giudizi, era stata anche escussa la
fideiussione bancaria di 2.500 migliaia di Euro consegnata da Magazzini Darsena S.p.A., a
garanzia del pagamento dell’aggiustamento del prezzo di compravendita. Tale fideiussione é stata
incassata a seguito della sentenza favorevole a Beni Stabili S.p.A. SIIQ, resa nel giudizio di
inibitoria all’escussione avviato da Magazzini Darsena S.p.A. e conclusosi positivamente in sede
di reclamo.
| crediti oggetto di condanna nel Lodo sono stati fatti valere e ammessi nell’ambito delle procedure fallimentari di

Magazzini Darsena S.p.A., Darsena FM S.r.l. e Partxco S.p.A.:

a) quanto al Fallimento Magazzini Darsena S.p.A., si attende la predisposizione del primo progetto di riparto della

Curatela;

b) quanto al Fallimento Darsena FM S.r.l., in data 20 marzo 2015 il curatore ha trasmesso la comunicazione di
deposito del primo progetto di ripartizione parziale, oltre al progetto di riparto parziale e all'ordinanza di deposito

dello stesso. In data 3 febbraio 2016 il Curatore ha depositato presso la cancelleria del tribunale il progetto di
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ripartizione finale, del quale il G.D. ha ordinato il deposito. La procedura € stata chiusa con provvedimento del

G.D. reso in data 23 maggio 2016 per compiuta ripartizione finale ex art. 118, n. 3, L. Fall.;

c) quanto al Fallimento Partxco S.p.A. si attende la predisposizione del primo progetto di riparto della Curatela.

AZIONI INTRAPRESE DIRETTAMENTE DA IGD SIIQ SPA

FALLIMENTO DI MAGAZZINI DARSENA S.P.A E FALLIMENTO DI DARSENA F.M. S.R.L.
Con sentenze del 26-29 luglio 2013 il Tribunale di Ferrara ha dichiarato fallite entrambe le societa.
A seguito della succitata dichiarazione fallimento le societa IGD SIIQ S.p.A. e Beni Stabili S.p.A. SIIQ sono poi, riuscite a
raggiungere un accordo, a parziale transazione, con il curatore fallimentare sottoscritto in data 29 ottobre 2013.
In virtu del sopra citato accordo transattivo le societa hanno ottenuto la restituzione dellimmobile dalla Curatela del
Fallimento Magazzini Darsena S.p.A. e tramite una Joint Venture compartecipata al 50% da IGD SIIQ S.p.A. e Beni
Stabili S.p.A. SIIQ hanno acquisito I'azienda (con le relative autorizzazioni commerciali) dalla curatela del fallimento
Darsena FM S.p.A. per un prezzo di 255 migliaia di Euro oltre imposte, hanno risolto il contratto preliminare per
I'acquisto dell'immobile adiacente denominato immobile B ed i relativi contratti collegati, hanno ottenuto I'accettazione in
via definitiva da parte di Magazzini Darsena della riduzione di prezzo di 2.500 migliaia di Euro per la compravendita
dellimmobile c.d. “A” (somma che ricordiamo Beni Stabili S.p.A. SIIQ ha gia incassato attraverso I'escussione della
fideiussione sopra citata).
Nell'ambito della citata transazione le societa non hanno, peraltro, rinunciato a tutti i crediti maturati sino alla
dichiarazione di fallimento e derivanti in virtl dei giudizi intrapresi nei confronti delle societa fallite che quindi sono stati
quasi interamente ammessi al passivo.
Infine si evidenzia che nel corso del 2012 IGD SIIQ S.p.A. € stata convenuta in giudizio da Magazzini Darsena S,p.A.,
Darsena FM s.r.l. e Partxo S.p.A., in merito all'espletamento del mandato di gestione del Centro Commerciale Darsena
City. IGD SIIQ S.p.A. si é costituita depositando atto di comparsa e relative memorie istruttorie. Tenuto conto delle
valutazioni espresse dai legali ai quali & affidata la tutela dei diritti di IGD SIIQ S.p.A. nel descritto contenzioso, poiché
ritengono che le pretese attoree non siano supportate da sufficienti elementi di fatto e di diritto, la Societa non ha
provveduto ad appostare passivita al riguardo. In data 17 luglio 2013 ¢ stata depositata la sentenza presso il Tribunale di
Ferrara che ha rigettato le domande attoree e condannato Magazzini Darsena S.p.A., Darsena FM s.r.l. e Partxco S.p.A.
a rifondere in favore di IGD SIIQ S.p.A. le spese di lite quantificate in Euro 20.000,00.
In relazione alla sentenza sopra riportata, in data 8 ottobre 2013 é stato notificato ad IGD SIIQ S.p.A. atto di citazione in
appello innanzi alla Corte d’Appello di Bologna, da parte di Partxco S.p.A., obbligata a manlevare IGD SIIQ S.p.A. Alla
prima udienza del 4 marzo 2014, la Corte ha fissato I'udienza al 18 dicembre 2018 per la precisazione delle conclusioni.
Successivamente con sentenza del 24 giugno 2014, Partxco € stata dichiarata fallita e, pertanto, anche quest'ulteriore
giudizio si interrompera alla prossima udienza a seguito della dichiarazione del procuratore di Partxco, salvo
riassunzione da parte dal Curatore. | legali ai quali & affidata la tutela dei diritti di IGD SIIQ S.p.A., anche all’esito della
proposizione del gravame, hanno ribadito che sussistono valide ragioni per confidare nel rigetto dell’appello interposto e
nella conseguente conferma della sentenza di primo grado, in considerazione della correttezza dell'iter logico
argomentativo posto alla base del provvedimento e della documentazione prodotta nel giudizio di primo grado a

conferma del corretto e puntuale adempimento di IGD a tutte le obbligazioni assunte.

Vibo Valentia
Dal maggio 2013 era pendente una controversia dinanzi al Tribunale di Milano promossa da G.A.M. S.p.A. nei confronti
di IGD SIIQ S.p.A., relativamente all’Accordo Quadro sottoscritto tra le stesse nel maggio 2007, avente ad oggetto

I'acquisto, da parte di IGD, del 50% delle quote di una NewCo, proprietaria di un Centro Commerciale in Vibo Valentia,
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da costruirsi ad onere della parte promittente venditrice GAM, il tutto subordinatamente al buon esito dell’attivita di due
diligence ivi prevista.

Fin dal giugno 2012, IGD SIIQ S.p.A., essendo scaduti i relativi termini ed avendo avuto esito negativo la due diligence,
aveva comunicato a G.A.M. S.p.A. il venir meno dell’Accordo Quadro per piu concorrenti ragioni e, in ogni caso, la sua
volonta di recedere da tale Accordo Quadro; esito negativo e recesso che la promittente venditrice GAM aveva invece
contestato.

Oggetto del contenzioso era, pertanto, la richiesta di GAM di accertamento di una asserita intervenuta risoluzione del
citato Accordo Quadro per ritenuto inadempimento di IGD, con conseguente domanda di condanna al risarcimento dei
danni dalla stessa asseritamente patiti; domande contestate da IGD che, eccependone linfondatezza, chiedeva
accertarsi il venir meno, per diversi concorrenti motivi (ivi compreso I'esito negativo della due diligence e il conseguente
recesso), dell’Accordo Quadro e la condanna in via riconvenzionale dell’attrice.

Tenuto conto della ritenuta infondatezza delle pretese avversarie, anche secondo la valutazione espressa al riguardo dai
propri consulenti, la Societa non aveva provveduto ad appostare nel passivo alcun fondo al riguardo. La descritta
controversia € stata definita in primo grado con sentenza del Tribunale di Milano n. 628/2015 del dicembre 2014,
pubblicata in data 19 gennaio 2015, che, con motivazione logica e coerente, ha rigettato tutte le domande formulate da
GAM nei confronti di IGD, ritenendo fondati i motivi che avevano condotto all'esito negativo della due diligence e
conseguentemente legittimo il recesso esercitato da IGD dallAccordo Quadro, ormai venuto quindi meno, e
condannando altresi, in via riconvenzionale, la attrice, oltre che al rimborso delle spese legali, anche al risarcimento dei
danni ex art. 96 c.p.c. per lite temeraria, in favore di IGD.

In data 10 aprile 2015, GAM ha notificato a IGD atto di citazione in appello con richiesta di sospensione dell'efficacia
esecutiva della sentenza di primo grado. IGD si & costituita in giudizio in data 30 giugno 2015, depositando comparsa di
costituzione e risposta in appello con appello incidentale subordinato, contestando tutti i motivi di impugnazione ex
adverso sollevati. All'udienza del 15.09.2015 il Collegio ha rigettato I'istanza di sospensiva della provvisoria esecutorieta
della sentenza di primo grado formulata da GAM e ha rinviato la causa per precisazione delle conclusioni al 1 dicembre
2015. La causa é stata trattenuta in decisione, con assegnazione alle parti dei termini per il deposito delle conclusionali e
repliche, con scadenza rispettivamente al 29 gennaio 2016 e al 19 febbraio 2016. In data 25 febbraio 2016 la Corte di
Appello di Milano ha emanato una ordinanza di rimessione nei termini per effetto del collocamento fuori ruolo di un
consigliere e, pertanto, non potendosi ricostituire il Collegio ai fini della decisione, ha fissato quale nuova data di
precisazione delle conclusioni il 7 giugno 2016 dalla quale decorrono i nuovi termini per il deposito della sentenza. In

data 7 luglio 2016 é stata comunicata dalla Cancelleria la sentenza, infra meglio riassunta.

Con l'appello proposto, GAM ha chiesto la riforma della sentenza n. 628/2015 sulla base delle stesse argomentazioni,
gia svolte nel giudizio di primo grado dinanzi al Tribunale di Milano, gia ritenute infondate e non meritevoli di
accoglimento dalla sentenza impugnata, con una congrua e logica motivazione. La sentenza della Corte d’Appello ha
integralmente rigettato I'impugnazione da parte di GAM, confermando la sentenza di primo grado (anche con riguardo
alla condanna di lite temeraria ex art. 96 c.p.c.) e ha condannato GAM a rimborsare le spese di giudizio di secondo
grado a IGD, corroborando la fondatezza della posizione di quest'ultima. Sono attualmente in corso - negli stretti limiti
consentiti dal giudizio di legittimitd e, comunque, dalla evidente fondatezza e coerenza della sentenza della Corte
d'Appello - i termini per l'eventuale impugnazione della decisione di secondo grado da parte dell'appellante

soccombente.

Iniziative Immobiliari Siciliane S.r.l.

Con atto di citazione notificato nel corso del primo semestre 2015, la societa Iniziative Immobiliari Siciliane S.r.l. (“1IS”),
ha citato in giudizio, dinanzi al Tribunale di Ravenna, IGD SIIQ S.p.A. (“IGD”) con riguardo alla compravendita della
galleria commerciale, nellambito del pit ampio acquisto del Centro Commerciale sito in Gravina di Catania e

denominato “Katané”, stipulato in data 29 ottobre 2009 (la compravendita, di seguito, anche solo il “Contratto” e la
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galleria commerciale anche solo la “Galleria”). La controversia attiene, in particolare, alla spettanza, o meno, in favore di
IIS, ai sensi dell’Art. 2 del Contratto, dell’eventuale integrazione del prezzo convenuta tra le parti e da quantificarsi, dopo
il quinto anniversario dalla data di apertura al pubblico del Centro Commerciale, in base a specifici parametri.

La lite & sorta, in particolare, con riguardo al perimetro del monte canoni da considerare per il calcolo dell’eventuale
integrazione del prezzo e per il calcolo del monte canoni iniziale, rispetto al quale calcolare I'eventuale incremento dello
stesso.

Nello specifico, 1IS ha chiesto al Tribunale di Ravenna di accertare che, ai fini del calcolo dell’eventuale integrazione del
prezzo, occorresse tener conto anche di voci, ad avviso di IGD invece da escludere da tale calcolo.

In data 25 giugno 2015, IGD si e’ costituita in giudizio tramite deposito di comparsa di costituzione e risposta tramite cui
ha integralmente contestato le assunzioni avversarie, rittnendo non dovuta da IGD in favore di IIS alcuna integrazione
del prezzo, stante il non incremento del monte canoni rilevante ai fini del suddetto calcolo rispetto alla soglia convenuta.
Sulla scorta degli argomenti articolati in atto, IGD ha chiesto al Tribunale di Ravenna di rigettare integralmente le
domande formulate da IIS. In via subordinata, IGD ha altresi eccepito che una diversa interpretazione della clausola
relativa alla quantificazione dell’eventuale integrazione del prezzo sarebbe da ritenersi nulla, avendo un oggetto non
determinato né determinabile.

L'udienza, fissata nell'atto di citazione per il 15 luglio 2015, € stata differita d’ufficio al 20 luglio 2015. Nel corso
dell'udienza del 20 luglio 2015 sono stati concessi i termini ex art. 183, comma 6, c.p.c. con rinvio all’'udienza del 15
dicembre 2015, all’esito della quale su espresso invito del Giudice, 1S ha rinunciato all'istanza ex art.696 bis cpc.

Dopo il rituale scambio delle memorie istruttorie, il Giudice ha altresi rinviato per la discussione dei mezzi istruttori
all'udienza del 6 aprile 2016. A scioglimento della riserva, in data 6 giugno il Giudice del Tribunale di Ravenna ha
pronunciato ordinanza non ammettendo | prova per interpello e per testi richiesti da 1IS ed ammettendo la prova per testi
richiesta da IGD. Ha inoltre ammesso la CTU volta alla quantificazione del monte canoni contrattualmente rilevante per il
calcolo dell’eventuale integrazione del prezzo, indicando i parametri che devono essere seguiti dal CTU per tale
quantificazione, fissando l'udienza del 6 luglio 2016 per il giuramento del CTU incaricato nonché per I'escussione dei
testi indicati da IGD (i testi indicati dall’attrice non sono stati ammessi).

Nel corso dell’'udienza del 6 luglio 2016, il Giudice ha escusso i testimoni chiamati su istanza della convenuta IGD e ha
conferito incarico al CTU, che prestato il giuramento di rito. E’ stata fissata, per la prima riunione peritale, la data del 12
settembre 2016. La prossima udienza, per la discussione della CTU, ¢ stata fissata per il 15 febbraio 2017.

La ricostruzione interpretativa della clausola relativa alleventuale integrazione prezzo, sostenuta da IGD nell’ambito
delle proprie difese, supportata anche dalle valutazioni espresse dai legali ai quali & affidata la tutela dei propri diritti, fa
ritenere ragionevole attendersi un esito, per buona parte, positivo.

Nota 46) Contenzioso fiscale

A seguito della verifica fiscale condotta dalla Direzione Regionale dellAgenzia delle Entrate, conclusa I'11 settembre
2008, € stato notificato alla Societa un processo verbale di constatazione, senza significativi rilievi, nel quale, tra I'altro, &
stata proposta una rideterminazione della valorizzazione delle rimanenze finali per circa Euro 645.000, per un’imposta
pari a circa Euro 213,1 migliaia per Ires e a circa Euro 27,4 migliaia per Irap, gia liquidate, oltre a sanzioni pari a Euro
240,5 migliaia, anch’esse gia liquidate.

Successivamente, & stato notificato alla Societd un avviso di accertamento in cui € stata rilevata la non corretta
interpretazione della tipologia contrattuale (vendita di cosa futura piuttosto che appalto) e la conseguente classificazione
delle rimanenze stesse, che, ai fini tributari, determina la corretta modalita di calcolo dellimposta. La Societa ha
presentato ricorso presso la Commissione Tributaria Provinciale di Ravenna avverso tale avviso di accertamento e, nel
mese di gennaio 2011, ¢ stata depositata presso la segreteria di detta commissione la sentenza che rigetta il ricorso e

ne compensa le spese.
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Nel mese di settembre 2011, la Societa ha presentato appello e contestuale istanza di discussione in pubblica udienza
alla Commissione Tributaria Regionale avverso tale sentenza, chiedendo la integrale illegittimita e/o annullamento
dell'avviso di accertamento.

Nel mese di maggio 2014 la Commissione Tributaria Regionale ha respinto I'appello e, pertanto, in data 28 agosto 2014
e stata notificata alla Societa la cartella di pagamento relativa alla liquidazione del restante terzo di imposte e sanzioni
che sono state versate il 24 ottobre 2014.

Si precisa che nel mese di dicembre 2014, la Societa ha presentato ricorso in Cassazione e, a conclusione del giudizio,
procedera con la richiesta del rimborso della predetta imposta poiché tale contenzioso ha prodotto un mero effetto

traslativo da un esercizio al successivo.

Il 23 dicembre 2015 la Direzione Regionale dellEmilia Romagna - Ufficio Grandi Contribuenti - ha notificato alla
IMMOBILIARE GRANDE DISTRIBUZIONE S.1.I.Q. S.p.a., due awvisi di accertamento con i quali ha contestato alla
societa l'indeducibilita, ai fini IRES ed IRAP, di costi dellimporto di Euro 240.625,00 sostenuti nel periodo d’imposta
2010, nonché lindetraibilita della relativa IVA assolta, pari ad Euro 48.125,00. Tali avvisi di accertamento sono stati
notificati a seguito di una segnalazione che la Direzione Provinciale di Ravenna ha ricevuto dalla Direzione Regionale
della Sicilia - Ufficio Controlli Fiscali. Nelle premesse di questa segnalazione la Direzione Regionale della Sicilia ha
comunicato alla Direzione Provinciale di Ravenna di aver notificato alla societd Coop Sicilia S.p.A., con sede in San
Giovanni La Punta (CT), un avviso di accertamento per il recupero a tassazione di costi sostenuti da tale societa per
prestazioni di servizi ritenute non sufficientemente documentate. Sulla base di tale premessa la Direzione Regionale
della Sicilia ha proposto alla Direzione Provinciale di Ravenna il recupero a tassazione della parte dei predetti costi che
stata riaddebitata da Coop Sicilia S.p.a. a IGD per effetto di un accordo contrattuale stipulato tra le due societa. Dopo
aver esaminato il contenuto degli avvisi di accertamento e dopo aver fatto le opportune verifiche, la Societa, anche con il
supporto dei suoi consulenti, ha ritenuto infondati tali atti impositivi e ha presentato per ciascuno di essi istanza di
accertamento con adesione alla competente Agenzia delle Entrate - Direzione Regionale del’Emilia Romagna.

Nel corso del contraddittorio svoltosi in relazione alle predette istanze di adesione, la Societa ha esposto alla Direzione
Regionale del’Emilia Romagna le proprie argomentazioni a sostegno dell'infondatezza dei predetti atti impositivi. La
Direzione Regionale del’Emilia Romagna, pur comprendendo le ragioni della Societa, ha tuttavia deciso di mantenere
ferma la contestazione sollevata ai fini IVA, manifestando la sua intenzione di valutare I'eventuale autotutela delle
contestazioni sollevate ai fini IRES ed IRAP. Sennonché, avvicinandosi la scadenza dei termini per 'impugnazione dei
due avvisi di accertamento e in assenza di un provvedimento di autotutela notificato dalla Direzione Regionale dell’Emilia
Romagna, la Societa ha preso atto della situazione e ha presentato ricorso avverso i predetti avvisi di accertamento.
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2.7 Attestazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato

Attestazione ai sensi dell'arL 164 bis del D.Lgs. 58/88 e dell’art. 81-ter del Regolamento
| Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e succesasive modifiche ed iMegraziond

1. | soltoseritti Claudio Albertini, in qualts di Amministratore Delegato e Grazia Margheria
Pialanli, in qualita di Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabil sccielari della 1GD
SIQ Sp.A, attestano, tenuto ancha conto o quanto prevsto dall'art. 154-bis, terzo e quario
comma, del D.igs 5898

. ladeguatezzs, i relazione alle carattenistiche dell'mpresa e

. lefettiva applicazione delle procedure amministralive @ conlabil per la formazione del
bilancio sermesyake consolidate abbreviato, per il prime samestre 2016,

2. Si attesta, inoltre, cha

21 Il bdanclo semestrale consoldato abbraviato:

a) & redatto In conformita al princpi contabli intemazionali applicabill riconcsciuti nella
Comunita europea ai sensi del regofamento (CE) n, 160602002 del Parlamanto europaoc & del
Cansglio, del 19 luglio 2002;

b) corgponde afe risuanze dai lbri @ dela scrtture contablil,

c) & igdoneo & fornire una rappresentazions vertiera @ cometta della situazione patimeniale,
economica & fnarziana dell'amttente & dellinsieme delle imprese induse nel consolidamanto.

2.2 La relazione intermeda sulla gestione comprende unanalsi attendbie ded riferimenti sgh
eventi impartanti che & sono verficall nei primi sei mes| delesarcaio e alla loro iInckienza sul
bilancio semestrale abbravialo, unitaments ad una cescrizions det princpall nschi @ inceriezze per
| sel mesi restantl del'esarcizio. La relazione ntermeda sulla pestione compeende, altresi,
un‘analisl attencible dele informazion| sulle operazioni rilkevanti con parti caredte.

Bokgna, % agosto 2016

_L'Amministratore Delegato Il Dirigenta Preposto alla redazione

du ™ w’&jm

(Caudio Albertini) (Gnm Margherita
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2.8Relazione della Societa di Revisione

s
pwe

RELAZIONE DI REVISIONE CONTABILE LIMITATA SUL BILANCIO CONSOLIDATO
SEMESTRALE ABBREVIATO

Agli Axionisti della
Immobiliare Grande Distribuzione SIIQ SpA

Introduzione

Abbiamo svalto la revissone contabile limitata dell'allegato hilancio consalidato sensestrale abbreviato,
castitaito dalla situazione patrimoniale-finanziaria consolidats, dal eonto economico eorsolidato, dal
canto ecosomics complessive consolidato, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto
consalidato, dal rendivonto finanxiaric consolidato @ dalle relative note esplicative della Immobiliare
Grande Distribuzione S11Q SpA (di seguito, anche 1a “Societi™) & se controllate (di seguito,
vongiuntamente, il “Gruppo IGD") &l 30 ghagno 2016. Gli samministratori della Societs sono
responsabili per la redazione del bilandio consolidato semestrale abhreviato in conformith al principio
cantahile internaziosade applicabile per Iinformativa finanxiaria infrannuale (1AS 34) adottato
dall'Unlope Europes. E nostra la responsabilita di esprimere una conclusione sul bilsncio consalidato
setnestrale abbreviato sulla base della revisione contabile limitats svolta.

Portata della revislone contabile limitata

1l postro lavaro & stato svolto secondo i criteri per la revisione contabile limitata vaceomandati dalls
Consob con Delibera n” 10867 del 31 luglio 1697 La revisione contabile Hmitata deol bikanco
consalidato semestrale abbreviato consiste nell'effettuare colloqui, prevalentomente con il personale
dedla Socketh respousabile degli sspetti finanziari contabili, analisi di bilancio ed altre procedure di
revisione contabile Nimitata, La portata di una revisione contabile limitata & sostanzialmente inferiare
rispetto a quetla di ua revisione contabile completa svoltn in confarmitd al princips di revisione
internaatonall (1SA Italia) e, conseguentemente, non ¢ consente di avere kb sicurecz di essere venuti a
conceornzs i tutti § fatti significativi che potrebbero essere Identificati con lo svolgimento & una
revisione contabile completa. Pertanto, non esprimiaxmo un gindizso sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato,

PriceicaterhouseCoapers SpA
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Conclusioni

Sulla hiase della reviione contabile limitata seolta, non sono pervenati alla nostra attensione elementi
che el faceiano ritenere che il bitansio consolidaty semestrale abbreviato del Gouppo IGD al 24 givgno
0, non sia stato redatto, n totti pli aspetti significativi, in comformita al principio contobile
intermazionale applicabibe per I'informativa fimanzioria infrannuale (A5 34) sdocteto dell'Unlone
Eurapea.

Belogna, 5 sgosto 2016

Pricewaterhouselmopers Sph

3o iAo Cn 20ve i,

Enbertn Sellemntd
{Revisore legake)

zdia
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2.9Valutazioni dei periti indipendenti
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3i dichéarn che possediamo wno sufficiente conoscenza, mazionale = locole, delloffuole = specifico
merooio i questions, nolire, possediomo e copootd & le conososnze pecessone per poder sfisthaons
I"analisi in mode competerie. Lo proprieh & shaio valutaha da wn fecnico esperio gqualifogio oo scopo. in
oocondo con gli Sandord valufativi espressi precedentemere.

| defiagh dzlla propristg, sv cui @ boza la nosiro oralisi, soro espost el cerdificoio di perzoo complefo di
cii questo documenio cosfifuisoe un esnato.

Assunzioni

# bose dello presemie analisi obbiomo assumo informazioni oinca la propeieta, gli ospeti vrbanisici e di
progefic do quanfo fomifioci dal Clienfe. Mel coso Asulti che qualcura di quesie informazicni, sw s 2 &
basaoio I'onofis non sia coredia, I'ollocomione del volore finale poiebbe esmere di consegueno mon
coerefia & potnebbe richiedzre di essene meisha.

Condizioni di Mercoto

L= irdicazioni defie indagini di mercato do noi efisftuate sul mercato immobiliare locale sono o nosfro
parers oppressnhgiie della sitvadone di mencoio olla dola della presente walimzione. Ciononostante,
ron possams sscluders che esisano ub=non s=gmenti di domanda =fo offerfo propre di aloune delie
oifivitd esomingte = foli da modificors, ma non s=nsiblimende, Fodooione diei sngoli porometn unitan do
rici soefll & utilizoti come riferimenta.

& seguito del rsulioio ded Referendum tenutosi il 23 Gasgno 20148, i Regro Unito ha scebo di wscine
dall"UE. Poich® mon & chioro fino a che punio gli abin mencati dellUrione Europeo soranro influsnzati da
guesia decisions=, i =remo sofic coshanfe ossersodone. Roccomondiomo che e wolviodoni wengano
revisionahe con freguenza coshonhe.

Conflitto d'Inferesse

Confermiamo che non abbiomo avuto olosn coimvolgimenio precedends con lo Pres=nhe propneda e che
copio dello nosro venfioo oo §oconfif d'inderesse & corseroio o o documerdoDione i RosTO

[t iR
Relionce & pubblicozicne

Lo presemde volfozmons & siolo prodofio esclusivomenis per necessio rifenibili ollo Yostro societd, si
dedinono peranto responsabilit in reladone oll insieme o a parhe dei suci comerati nei confronti di feral
Il prezerde ropporic di volrhmione non pud essere ciohe, pubblicato o rApredotio in qualsiosi medo re
int=grolmeni= n& in parte, s=rzo la nosro opprovazione del condesio & delle modalit relative; il medesimo
froffamento andna opplicTio per guolsosi Aferimeno of mpporc sesso.

Fondi

Lo preserde volviomons & sioha afisthagin secondo = snocioni Aosnde ad in base oo dooumeroDons
fomitod dolla Commitienza, che obbiomo assunfo essers compdsia = cometio. . In porficolars o siamao
bsamati su:

- importi & defiogli nedativi @ comnatti di bocoziore e di offitfo di mmo d'ozienda ofivi alla dam
della sfima;

- faffunti relofrd alle unita commerciali & canone vanabile percepito & penoepibile;

- ahri redditi dervmeti dolla loomzione di arze f=mpomnee;

- sup=rfid di vendito & superfic lorde ssisienti = in cosfrudons;

CBRE
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- impasia comunale sugli immokbil, assicunozons & spese condominiali.
Sopralluvocgo

Sli assef oggetio della presentes nelazione di sima sono penodicomente oggetio di soprallvoge. sulla boss
dellz indicazioni fomite dallo Proprieta. Ai fini ded presende cesfificoio di perido sono siol oggefic di
soproffucgo i seguenti osset: Cenfro Borgo, Ceniro Lome, Tiburiino, Citi delle Stelle, Caniosp. Lo
Tarme, Fio=o Mazzini Porta o More; totti gl osset siti in Eomania.

Consistenze

In sede di soprollvogo ron sono shati effefiuadl nlievi efo venfiche degli elobomti grafici, = defle relofive
consisenze, fomnifici dalla Commitiznte ed uiilizzate nel presente elaborofo. Tuth i riferimenti dimensiorali
citod ned report sono opprassimotl

Aspetti Ambientdali

Hon ohbioma swobo, ne siomo o conoscemen del comterwio di qualsiasi onolisi ambiertole, o ahne
indogini ombiemiol o del ferreno, che possano essere soie svole sullo Froprstt & che possano confenens
rifefimenti o sventuoll &/o oocerfods confominazoni. Hom obbiomo swofio ofcuno indogine cinoa gli wsi
passafi o presend dello Proprieta, né dei fermeni limitredl, ol fire di Sobilire w2 v sione poiendol possiviia
ambizntali &, pertanfo, si & ossumio che non we ne Sano.

Condizione e Siolo Monuvientivo

MHon abbiomio condofto indogini struthenli, edilidie o essgusie indogini aulonome sul sito, rlievi su pard
esposte dela siruftura, che siaro siote coperte o mse noccessibili, ke Efruio indogin vobie o individuans
lo pressrzo & “wiilizo di motenali & d=oniche costruttive pericolos, in nessuna parke della proprisda.  Le
riasre valurtozioni sonc basoie sul presuppasho che ressung passivitt ombiznfale essio & che Fimmichile si
oprivo dil difesil cosrrti. Mei oosi inoui obblomo Ascoeinafo corenze nelio shoio di consensozone degli
imimaokdi, aobiamo proveeduto o imputore cpportuni copex in linea oon gl usi & consuehadini d=l mercaio
iraliana.

LUirbanistica, Tiloli di Proprield e Sholo Locofivo

Hon obbinmao svolio indogini urbanigiche, quanto sverdualmente Aporora nello presemte relozione & Soio
riente dalla Committende. | detfogli del ficks di propnieta & dello stuazione locofivo €i sono sati fomiti
dalley Commitiente. Informazioni do ofi, comtrothi o ol documend sporhoti nello relogone desivono doi
documenti peirenfi wisionagti. Soticlingamea in ogni coso che Pinterpretazione del #iclo di proprista
(irectusi | perimenti ofii, confrafti &d auiorzoozioni] & responsabilita del Vostro consulente lsgale. FMon sono
shote condofie indogini sulle sioie poinmonicle di alcun evenheale conduffore. Abbsameo effeffuatc o
walwiazione sull’ossento che tulti gl immobili siono perdsttomente Aspondend = in linea con le noemafive
wgendi per 'wso oui gli immobili stessi sono destingti olla dofa dello valuhgzicne.

ASSUNMTIONI VALUTATIVE

Mon & soto corsideroia nessuno detnozione per spese di reolizo o fossozione che possono somgers el
cosa di werdifa. | costi dil ocquisizione non sono shati compres refla rosta volviazbone.

Hon sono siol corsiderod evenhsali comirafti, occordi infer-compary, finandomenti, cbbligazioni, o
eventuol diffti sullo propriett dao parte di terzi. Messun ospefio legale, fiscole o fimonzionc & Soio preso in
considenmzicne foffto salvo guanio spechicoiomends illusigio nelle seguend pogine.

CBRE
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Il cerfificofo ha come oggefic unicomende lo vakriodore da beni immobilion, = non di eventeali licenz=
commenciali efo avviomesnti o essi coliegoie, & dallo pofecpozions socistonio sopro nporhoto.

Gli impiorti degli edifici quali ascersor, riscoldomenio = aliri normali s=rdzi sono shati considerod come
fooenii pate delle proprisia & dungue incissi re=lla nosin wolvozions.

La nostro opinione ded Volore di Mercoio & sicha eloboroto consid=mndo lo Scopo dello Voloogions & b=
Azzunzioni di Sfima indioTte o seguire; noncheé, ove possibile, le recenti fansozioni oveerate per analoghe
propriett immiobiliari o condidoni di merooto. Abbiomo waluioio e proprstt individualmente |osset by
ossef] & non abbiomo considerato alcumo scondo, o premio, che possa essere negodioio in fose di
trofigtiva commercigle s= fwio, o porhe del porfofoglio, venisse cedufo in bloooo, sia per lofii che
inf=nameme.

Valon locotfivi

Gli eventuali valon loootivi compresi ned nostro repor sono quelli che sono siohi do noi Afenat appropnoti
per defermirare il valone & non sono necesanamente oppropriod od olifi fini né 255 necessoriomends
commispondaona alla defirizione di “Canone di Mercoto [Maorket B=nt]”™ comfencio relledizions edimone
“Stondard Professionali di valvhgzione RICS 20147, delio Royal Institefion of Chorersd Sureeyors del
E=gra Unito.

Creestioni Ambientali

MHon obbiama condofio alcuma indogine sulla presenie o possofo oitivitd/uso delle propriett oggetto di
shudio, né dell'or=a drcosiande, per shobiline == sussisio wn potenciale pericclo di confominazions ed
abbiamo peronie ipofimoio che ne siono libere. Chve non sspressoments indicodo sioconsidero che b
proprist non Siord conhaminghs & Ron SioRD soggete a leggi ombiznmali, o proposie di legge, che
possana influenzore regotivamente; che le oifivia in 2mse svole sono olinecte alle vigerdi normaive in
compa ombiemole; = che siono in regola con le diposizoni nozicrali in moteria di fasfenmenio =
locazicne immicbiliors.

CRITERI DI VALUTAZIOME

In sede= di stima ci siamo oftenuti 0 medodi & prncipi wolviots di genemle ocostogiors; 0 particolane §
cridzn di valuioziors applicdti alle diverse fipologie di beni sono sigh i seguend:
Far b= Gollerie Commerndioli, |permercoli, porzioni od vso ufficio & siodo apoliosto # melodo segquenis:

- meiedo dei Flussi di Cossa Athalizot basoio sellofiuolizozions (per un pericdo di dizd anni) dei
fudun reddifi nefil denvanti daloffitic della proprieta. Al 3=rmire di fale periodo =i & ipotizoio che
lo proprieta sio nvenduia od un valore oftenrio copifalizonda il neddito dell*witimo anro ad un
tasso di menoio per imvesimenti analaghi all’oggetho di sima

Fer i ferreni edificobili desfinati all’ompliomente di sinotture ssistenti o ol costruzmone di edifici od wso
commerciale, & sigho applicgto il mefodo seguente:

-  meiodo dello frosicemaznione basato sull'othvalzooone (per un penodo di fempo necessorio al
compl=tomenio della sinsdiura = alla sua mesza g regime)] dei frtun redditi nefli dervanhl dall'affitto
della propri=fd a lovon wiimoti. Al fermine di fole perodo si & ipotimato che lo propriefa sio
nverdwio od wn walone offenvto capitolizande i reddito dellulfims anro od wn tasso di menogio
per ireesimiznd anologhi all’oggetic di simo & deducsnds | cosi necessarn, olla doto dzllo stima,
olla costnEione dellompliomemo.
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Metodologie operative

Al fine di oooerare il valone, CBREE VALUATION 5.p.A- ha effsfiudgio ispezioni aghi immobdl in cggetio per
rb=vare, oftre olle indformazioni noeasde (consistenza, destinazioni d'wso =cc ), lo stuodors immobiliars
ol doda athaale |gueolitd, condizioni, comthenstichs, soc).

Contestuolmerds =i & proveeduts a rlevare informazioni sul merooto looale per poter determirare | doti
{canone leoative & premn ccererd, Feelli di domardo = offerio, oitese degli opergion) recessan per o
wiluppo defia stima & delle consdermmion di stima. | dofi Ascominati sul mercato Emmobiliore loole sono
shati opporfuramente calibrati onde adattard ol specifiche corotienstiche delle proprisia in cggetio, =
wilizzofi per poder focalizzare, per ogrng, ko desidembiliia & oppetibilitt sul mercoto medesimao.

Valore di Mercoto

Wolore di Merooio relofivn alla pi=no propriett deghi ass=t facenti parte del poroicglic immobilianrs di
“¥=0 SIGT, olla data d=| 30 Givgna 201 &:

€ F12.70%9.500,00
[Getiecento Dodici Milioni Settecento Movemilo Cinguecento Euroy D)
VA = spase di commeroalizoazicne ftrasferimeanto escloss.

Il presente deoamento costitvisos un estratic del cerificate di perizio & della relozions dil stima all iemo
dei quali sono rporodl | detiogli relotivi 0 doscun bere oggefto di volviooone = ke limiooond o
responsobilio

In fede
CBRE Valumtion 3.p.A r Rif. 6332, B333. B334
- .'.'J Ay
R T T e R
tdircs Badind fena Gramaglia
Ammiristratore Delegato Direcior Sl
I nome & per conto di In mome = perconio di
CERE Valuation 3.puA. CBEE Volwation 5.p.Ac
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CBRE

(DR OALLNATIC I A8
Wiz ol Lowro BT
137 Welars

Tal +3% 07 265 &70 1
P+ 30 33 A58 &70 50

Milono 21 Luglio 2014

1&.0.

Immeobiliore Grorde DEtnbuzione 5.p A
Wia Trothot Comunitor Eurcpei 1957-2007, n 13
#0127 Bologma (8O

CERTIFICATO DI PERIZIA
PREMESSA

Incarico

Wolviore osset by ossed, sulla base del Volore di AMerorio. o piera proprietd dei beni immobilion di
proprietd del Gruppo K30 S Spé, allo doia del 30 Grugno 2014, in condomiit alla re offero 105714,
106/16 = 10716 del 27 opril= 20016 = ola Vs oooetiomones d=l 11 moggio 20146, Lo wohriomons & shomo
richiesta per fini di biloncio. || porhafoglio immatiliore cggetio di valuiazone rswla cosfituiic da:

Farafogliio kalia Poatafoglio Romaonia
TIPOLDGL, ASSET CEMDMINALICME LGCRUTR

(ol Lowmcic b B [T 1 ICERY Bt
[ELLIE S EF Frei ) L1} SEMES. oy Mepam
(ol (rmonk (Eoba Bupo g ] DLMAREY Erlla
ik e B Rt ] DR T
Farenk (2ot Ll Falgma ¥ [T B
(ol Commeacinka Tk ina Faickonen Meduccha o FETRLOAVE Pt K
parsni Thwia Fackied Podichy  Boirg BB Tuma
ol ooy Lt T T ! I TEY Bt
pareTk L o Fobermas ! (ENTRL Vbl

e T o (i ol Sl Becol Picerea W

rarenk (189 dolla Salla el Py L3

Uffid (o labedl ommnies]  HERD Falbgna |

Wi (v Tt (o] | doi i [ Fatg ]

by e Foxm Prpm Licanes ]

Conformitd ogli Sfandard Valuiativi

Lo mostro wolutozions & sholo predisposto in confonmitd o quanio Fporiato nell sdizons di genraio 2004
del “RICS Voluation — Frofessionod Stondards™ della Eoyol Instfufion of Chartered Swreeyors del Begno
Linita, tradotha in fofono rela sdidon=s “Stondond PFrodessionali dil valubozione BICS 20147,

Roda Lagoio o Ammisisetive Wiz gl Loer 577, 20171, kione T +38 07 8858 700 F+38 07 4358 70 &0
Ziadi Bocordorz: Wiz L Bimioh 30, 001 A7, Borma T =37 08 4572 G500 B =30 06 4537 G831
Pz Paradz Fom Bishro 1, 107173 Torizs T 438001 TI77 801 F =3 011 7377 208
EECTIL FON. ETREND RS CCaous. mU0M N EE00 18 cod S jpariin Ly, 001 19800 1 BY cap. soc. € SO0L000 iy,
saion Moo 10000
Hrmen sty 5 [l e mmn e o s e et an g o b Dee T L
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3i dichiorn che possediomo vno sufficiente conoscenza, maozonale = locoks, dellofwole = specifion
menmio in quesione, nolire, possediomo |e copodha & le conoscenee mecessorie per poder effethasane
I'analisi in modo competeni=. Lo proprietd & shoto valubato da un fecnico esperio quoliiorio oo soopo, in
oooordo con gli siandmnd valubativi espressi preced erdsmesme.

| detioghi dello proprietts, sv cui 9 bosa lo nostro oralisi, sono espost reld cerificodo dil perizo completo di
cui quesho documenio cosfifuisce Un esmofho.

Assunziomi

& boze dello pressnte onalisi obbiomo osswmio informozioni orco ko propriesd, gli ospet urbanisici & di
proge=tio do quanto fomitoci dal Cliente. el coso rsulti che qualoura dil quests informozioni, sw o8 =@ &
bosalo I'onofis non sia comefia, I'ollocozione del volor= fimale poirebbe =ssere di corssgueno ron
coerefio e potrebbe rchiedere di essens nvisha.

Condizioni di Mercoto

L= indioozioni delie indagini di mercoto do noi efistuate sul mercoto immobiliars locale sono o nosT™
parer= mppressnioiive della sinmzione di mercoio ollo dom della pressnfe volrozione. Clononostants,
reoni possams escludsre che esisano vh=non s=gmemi di domanda =fo offerfo proprie di aloune delie
oitivita esamirate = foli da medificone, ma non s=nsibidmenie, Modogore dei sngoli pammetnd writan da
reai so=ii & wtilizoti come rifenimenta.

& seguito del nsuboio ded Referendum fenutos il 23 Geegro 20148, i Regro Unifo ko soebio di wscire
dall"UE. Ppich& ron & chioma fino a che punio gli okn mecoti dell’Unione Europeo somnro influ=nzati do
gquesia decisions, | =remo sofic cosfante oss=reozione. Roccomandiome che |e volniodond vengano
revisionate con freguenzo costante.

Conflitte d'Inferesse

Confermiamo che non abbiomo avto obosn coimeolgimenio precedente con lo Pressnie propneda & che
copia dello nosro venfim orco §|ocondifl dinderesze & consernoio o lo documendomione in Rosiro

poss=ss0.
Relionce & pubblicozione

Lo presemi= volromions= & sioio prodofio ssclusivoments per necessin riferibili oflo Yosim sociend, si
dedinono peranto responsabilitt in redodone o insieme o o porte dei suni comerat nei confront di e
Il preseni= Fopporo di wolrtozione non pud esssre ciohe, pubbliooto o Aprodotio in qualsiosi modo re
int=grolmeni= né& in porhe, s=ea (o nosro opprovozione del condesio & delle modalit rebative; i medegmo
troffame=nto ondrd applicoio per guolsos Afermemo ol opporio sesso.

Fonti

Lo preserd= volwiomons & siofa =fisthoa ssoondo |e sezioni Aosnsde ed in base olln doocumesiooons
fomitocd dofio Commitienza, che obbiomo omsunto essers compls=ia = coerefin. - In porficodars o siomo
bazati

- importi & defiogli relativi o comrofti di bocoziors & di affifto di omo O ooenda ot ol damog
della siima;

- fothurati relo¥+i alle unit commerciali & canane vanakbile percepic & percepibile;

- alini redditi d=rrenmti dollo locozione di anse fsmpomones;

- superic di verdiio & superfic lorde esisier & in cosTudions;
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- impasia comunale sugli immokbil, assicunozons & spese condominiali.
Sopralluvocgo

Sli assef oggetio della presentes nelazione di sima sono penodicomente oggetio di soprallvoge. sulla boss
dellz indicazioni fomite dallo Proprieta. Ai fini ded presende cesfificoio di perido sono siol oggefic di
soproffucgo i seguenti osset: Cenfro Borgo, Ceniro Lome, Tiburiino, Citi delle Stelle, Caniosp. Lo
Tarme, Fiog=o Mazzini; titi gl osset = in Eomania.

Consistenze

In sede di soprollvogo ron sono shati effefiuadl nlievi efo venfiche degli elobomti grafici, = defle relofive
consisenze, fomnifici dalla Commitiznte ed uilizzate ned presente elaborofo. Tuth i riferimenti dimensiorali
citod ned report sono opprassimotl

Aspetti Ambientdali

Hon ohbioma swobo, ne siomo o conoscemen del comterwio di qualsiasi onolisi ambiertole, o ahne
indogini ombiemiol o del ferreno, che possano essere dode svole sullo Fropristt & che possano confeners
rifefimenti o sventuoll &/o oocerfods confominazoni. Hom obbiomo swofio ofcuno indogine cinoa gli wsi
passafi o presend dello Proprieta, né dei fermeni limitredl, ol fire di Sobilire w2 vi Sano potercioll possiviig
ambizntali &, pertanfo, si & ossumio che non we ne Sano.

Condizione e Siolo Monuvientivo

MHon abbiomio condofto indogini struthenli, edilidie o essgusie indogini aulonome sul sito, rlievi su pard
esposte dela siruffura, che siaro Saie coperte o mese inocoessibili, ke istruito indogini wobie o individuwane
lo pressrzo & “wiilizo di motenali & d=oniche costruttive pericolos, in nessuna parke della proprisda.  Le
riasre valriozioni sonc basoie sul presuppasho che ressung passivitt ombientale esisio & che Fimmicbile si
oprivo dil difesil cosrrti. Mei oosi inoui obblomo Ascoeinafo corenze nelio shoio di consensozone degli
imimaokdi, aobiamo proveeduto o imputore cpportuni copex in linea oon gl usi & consuehadini d=l mercaio
iraliana.

LUirbanistica, Tiloli di Proprield e Sholo Locofivo

Hon obbinmao svolio indogini urbanigiche, quanto sverdualmente Aporora nello presemte relozione & Soio
riente dalla Committende. | detfogli del ticks di propnieta & dello sfuazionse locofive  sono stati fomiti
dalley Commitiente. Informazioni do ofi, comtrothi o ol documend sporhoti nello relogone desivono doi
documenti peirenfi wisionagti. Soticlingamea in ogni coso che Pinterpretazione del #iclo di proprista
(irectusi | perimenti ofii, confrofil &d auiorizoozioni] & responsabilita del Vostro consulente legale. FMon sono
shate condofie indagini sullo sigho pafrimoniale di aloun everthrale conduthore.

Abbiomao efisthuaio lo wakhoione sull’ osswmo che wuiti gli immokili @ano peristoments Aspondenti & in
linea con b= mormative vigend per Puso cui gl immobili siessi sono destingdl olia dora dello valurazione.

ASSUNMTIONI VALUTATIVE

Mon & sofo corsideroia nessuno detnozione per spese di reolizo o tossozione che possono somgers el
coso di wendito. | oosti di ocquisiiione non sono shati compresi nefia rostno volwigzoone.

Mon sono siod corsiderod everhsali comrafh, occordi infercompary, finandomenti, cbbligazioni, ofr
eventuol diffti sullo proprieto da parte di terzi. Messun ospefio legale, fiscole o finonzionic & sodo preso in
considenmzicne fofto salvo guanio spechicoiomends illustoio nelle seguend pogine.
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Il cerificoio ko come oggedio unicomends lo volrioDore= desi beni immobilion, = non di evenhsali liceno=
commentali &fo avwinmenti o essi coliegois, = dello parecdpomons socsono sopr Aporoio.

li impiorti degli edific quoli ascersor, riscoldomenio = alii normolil s=reizi sono shoti corsiderod come
fop=nti parte defle propristt & dungue incesi relia nostro soluiomors.

Lo nostro opmione ded Yolors di Merooio & sicho eloboroio considemndo o Scopo delln Volriooone = b=
Assunzioni di Sima indicoie a seguirs; nonché, owe possibile, le reosti fonsozioni oveerate per aralog b=
propriett Emmichilbar 0 condizioni di mersooho. Abbiomo woliioio le proprstt individualmente {osset by
mset) & non abbiomio considerto olouno scondo, o premio, che posso essere negoooio in fose di
frofigliva commercials 3= wwito, © porre d=l poraofoglio, venisse cedufo in blocoo, @a per lof che
infEmamene.

Valon locotivi

Sli mventuali valon loootivi compresi nel nostro report sono quelil che sono siof dio noi et oppropriat
p=r determinar= il valore & non sono necessonamente oppropriot od olri fini né e necessoriomends
corrispondona alln definidons di “Carore= di Mercoto [Morket Benfl® comenvio pelledizions sdimons=
“Stondard Professiorali di valrozione RICS 20147, defio Eoyal Instvion of Chorersd Surseeyors del
Fmgmo Unito.

Guestioni Ambientali

Hon obbiomo condotio alcuna indogine sulla preserde o possoha ottivitdfuso dell=s proprietd oggetio di
sudio, né dell'ora droosioni=, per sobiliee se susssio un potenziale pericolo di comfominozione ed
gbbiamo peramio ipofizoio o= ne siono lib=re, Ove non espressoments indicoio si corsidern che b=
proprieftl non siono confaminohs = Ron SionD soggete o leggi ombisnfoli, o proposie di kegge, dhe
possard influerzore regoiroments; che le affiwia in =sse svole Sono ofinedte alle vigendi nomoiee in
compo ombiemole; = che siono in regola con le diposiDoni noziorali 0 modenio di fmosfEnmenio =
looazione immobiliore.

CRITERI D VALUTAFIOME

In sed= di stima ci womo otterati 0 meiodi & principi volriois di genemle ocostiomors; in particolane §
cri=n di woluiozior= opplicati alle diverss fipologie di beni sono siafi | seguend:
Fer b= (sollevie Commerdioli, |permercoti, porzioni od vso ufficio & Soio applicoto i meiodo seguenis:
- meiodo dei Flussi di Cosso Atholizod bosoio sullotiuolizzomors (per un periodo di di=d anni) diei
fuduni reddifi nefil dermonti doloffito dello proprieta. Al #=mine di fole periodo s & ipotzoio che
o propriettn sio eendwia od un volore offenuio mopifolizondo i reddifo dell®ulimo onro od
tasso di mercoio per investimenti analoghi all’ oggetto di sima.

Metodologie operative

Al fine di ocosrmare il valore, CERE VALUATEOM 5.pA- ha eff=tiugio ispezicni agli immobili in oggetto per
ril=vare, ofre olie indonmezioni noevute (cormistenza, destinozioni d'wso soc), lo StuoDions immobilions
olia dofa athusale (guolitg, condizioni, comtrensichs, soc).

Contesivolments = & provvedufo o rilevare informozioni sul merooio looale per pofer determinore: | doti
{conone loootive & premnl coererdl, Feelli di domando & offerio, mitese degli op=roton] rec=ssori per o
wiluppo defio stima & delle consderomoni di stima. | dofi Asconinati sl merooto mmobiliors: lomle sono
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shati opporiuramente calibrati orde adathardi ol specifiche caroierisiche delle proprstt in oggefio, =
uiilizzofi per poter focalizzone, per ogruna, o desiderobiliia = oppetibilitg sl mercoio medssimo.

Valore di Mercoto

¥olore di Merogic relotvo allo pizno propriera degli ass=t focenti parre ded porioioglio imemobiliane di
“¥=D SIGT, olla data d=l 30 Givgna 200 &:

£ 595 R50000,00
({Cinguecenta Movormocingue Milioni Mocento Cinguanta Milla Eure/00)
LV A, & spase di commercializozicne frosferimeno esduse.

Il presente dooemernio cosdihasce un esingtic del cerfificate di perizio = dello relozicne di stima allinfemo
dei quali sono riporiod | deffogli relafivi 0 doscun bers oggefio di volviooore & ke limitodond di
responisobilia

Ir fede
CBRE Valuation SpoA . mif. 6332, B333, B334
A :
.___:‘..l-_ [l 0 |
o BT gl I R
Mirico Baidini Elena Gramoglia, "
Ammiristiratore Delegato Direcior - &
Im names & per conta di In mome = per cono di
CEBRE Valuation 2.puA. CBEE Vaolwation 5.p.A
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ik WAKEFIELD o s

Fax ¢S S0

. reresll pec owiliz
ot rrarwdirfed &

T GRUPPO IGD
ATTENZIONE: D= TT. ROSERTO 2014
PROPRIETA PORTAFRDGLIO IMMOBILIARE

DATA DEL RAPPCRTC. 08 LLMGLID NIE
DATA DI VALUTAZIONE: 30 GILGNO 2016

1. TERMINI DI INCARICO

11 LEPROPRIETA
Oggetto della prasants valtazons & un portafogio composto dal seguent Immobil:
PORTAFDGLID GRUPPD IGD

] Srov  Cenio

1  Coneglano ™ Con

2  Ean Bansdedtn ded Tronk (Poro dsonil) AP Porto Grande

3 Fowmnein ™ ilenium Coamber

4 Pazar B Iparmarcats Mirsifions
5 Cesano d Senigala A Iperercans || Masstrais
5 Cesena o Lungo Savio

T vt Casisilana VT Ipermercain

B Echio ) Ipermercais

2 Cezmna o Iparmercat

10 Rimini ] Malatesta

11 Rawera T Ipermercats Lugo
12 Fasrza 2Ty Le Mainlicte

| deftagl] afferend alle singoie Propriet3 sono rportat nel Rapport dl Valutazions complel R
IG0-GrUppolGD-Carfiial- 100030-071-TA.

12 00RO DELLA WALUITAZIONE
La valulazone & siala effeliuata per scopo dl bllanck.

La presents valutazione non costhuisce UNa due dligence. £ possile partanio che un
potenziale acquirente, prima di procedere all'acquisio delle Propriets, richieda uleror parer
o varfiche In mertio 3 spacfiche probiematiche | cul 86t poretibem avers Un IMpatto Sul

LLArard I Vil = § R Nl el Sl BT T MR Y T O TN L AN O D - =R BT O MG N DO T
e R MO el i § AT T W T | ST TR U WD - O R b TR P N D O e

LLArard” | Yol = § Rl D b (RO TRATETE BT DN LADEDy SO R T ST S ekl OO0 BN DL

1 DTl ol O T s el TR e o AT D kTl N PR LD D T T e OO o Pt b Sl T

ke RN e D N LT L T UL DSOS ekl AR OO N T 1T D0 AT N
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B DS PR D=0 AT AL P RS A M - S0 TT

13

1.5

wvaore ¢l memato da nol determing. S Govianno pertanio considerane afientamente le
assunzion| sulla base delle qual & siats esequia 13 valulazions.

CIONFORMITA AL RICS "RED BOOR"

La valutarione & stata 5wolta In accomo con g Standan Professionall di Vautazkone RICS In
vigore ala gata della presente lethera (1| *Red Book'). La valutazione & siata preparata oa un
vautatore In possesso el requisit Indkat! negl Standard.

COMFUTT Dl INTERESSE

S comerna che non sussise alcun condiiio dl imeresse nello swoigmenio dela precanie
vaALEAmne.

HASI DELLA WAL UTATIONE

Come d3 Incarkeo & In accormio con gil Standard RICS |a valuriazone & stz effetiuata sula
[ase dad valore dl Memain e del Canone d Mercaio, defnitl come segus

WVALDRE Dl MERCATO
WE 2.2 gefinisce N Valore d Meralo come:

9 Gmmontare SIMS0 3 oo Una propriets o passvits dowehbe essere cedlis & aoquistats,
alla data oV valutaZione, 03 LN venditon: e da L SCquinente o of legam particalar, entrambl
in=ressall Gl compravendWs, & condigionl  covcomeEngial, dopo  LnRdeguala
commenializzazione n cul e part abbian aghto entrambe in Mogo KfbnTao, con cautels &
SEN7H CoSTITIoNF,

CAMOMNE DI MERCATD
Wa 2.3 gefinisce N Canone of Mercaio comes

9 Smmontare simato 3 cuf Una proprsts dovrebbe essers lacata, &l data o veluazione, da
um locatore 3 un conoeiore privi of degamy parficolar, entramby Inferessall aks fransazione,

5U3 Base of fermind contratiuall ageguall & & condlzion! concomenzisl, dopo Waceguats
commernializzazione in cul ke part abbiano aghto entrambe In modd KEmial, Consapevoe &
S8NZ3 CoSimon”

COMFERMA DE] TERMIMI D INCARICD

La nostra lesiera df confenma defincanco Ns Ref: VAL/CLINGD-Porfola 201 &-Confincanco-
140500-02fp.docy datata 6 Magglo 2014, 13 keltera Integrafva dincarco Ms Reft
VAL/CLMGD-Leffintegrathalncanco-141031-01-me) daltata 3 Novembe 2014, I SUCCessva
lefiera d estensione of Incanco per O Propreta Ns Reft VALCLINGD-Esensione2010-
Confincarico- 160502-02-2p. docy datata 5 Maggio 2016, per | nuovo perimetro, 13 lietiara o
ncarco NS Ret  VALTLIMGD-Poriibdo2010-Condncanco- 100502-02-ep. docx datata S

Maggio 2016 & le relative accetiazionl da parte della Sodets sono nportate In copla come
Sazone Il

GRS CUSHUMAAN & ARETEIELD
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148

n

REFPOMSABILITA VERSD TERZ]

La presente valutazione @ stata esaquita per conto o Gruppo G0, NessUna responsabillt &
assunta nel confront ol terze partl,

WALUTATOR]

La valulazdone & sl@a swoila da personale dl Cushiman & Waketeld Valuation & Advisary,
apervisionaa da Francesa Prandl MRICS, Manacristing Lara MRICE e Joachim Sandberg

FRICE.

ASSUNMZIONI DI VALUTAZIOME E ASSUNZIONI SPECIALI

La nostra valutazione e | suol confenull sond soggett alle assunzionl genaral comenube ned
“Princpl Genarall d Valuiazione e Principall Terminl & Congdlaion] d Incanco come Vakiaio

In aliegato a rapporto.
Mon sono stabe faite Assunzion] Speciall

DATA DIVALUTAZIONE
La data d valutazione & 30 Gugno 201E.

SOPRALLLIOGD

Come rdportato negl specficd rapport o valutazione allegall, futie ke Propriets sono state
o00etn dl soprRiucgn Imemo ad SsEmo In oocasone dela presente valubazione daats
DS/,

Anblamo effettuatn || sooralluogo cosl come Settagiat nel singoll Rapport ¢ Valutazione par
Progrieta. | nestr comment! sulle stato @ manuenzione 5 Imitano a quanio & stato viskile
durante [a nostra visha non a scopo di cue ailipence tecnica.

In particolare, non abblamo awno accesso alle pordon] non aperte al pubbilco & ala copestura
e SSELITIEMA es5E2 In DUona SEi0 manientvo.

Won abbiamo misuraio k2 Proprista, né abblamo effefiuaio verfiche con misue 3 campone,
ma abblamo fato aMdamenio sule SLA che of sono s3te fomba. AbDlamo assumo che 3l
supertid slano stane calcoiats uilizZando Und base d MisUEZione Appmprata

IMFORMAZION] RICEVUTE
La nosE valuazione & basaia sulle Informazdon che abblamo feevuin da Gruppo |GD, che
abblamo assunio come compste e comette per i3 formulazione delle nostne concusion.

Dettagil sulle Informazionl ricevute per ogni Sngoia Propriet 5ono fportat] nel rafatyl Rapport
di Vakraziane
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La nosTa valutazone & 533 basala sl documentl che o sono siaT fomifl, a=ssuml come

complell, agglomat! e vertien essendo escUsa dala Nosia proposta qualslas! ativies o due
algence.

FRINCIPI GENERALI

La nostra vallkarione ed | suoi contenull 5000 50008t alie 3ssurmion generall contenula ned
“Principl General dl Vautazione” In dlegato al rapporio oiire che 3l terminl contenut nella
noGira proposta. DI seguito nieplioghlamo | principail.

Saivo quanto rportato negl speciicl rapport di valuazione RY. MGD-GruppolGO-Cerfvar
16030-07-ITA, |3 Nosira valiazione & basata sulpotes! che clascuna Proprieta possieda
un pleno 2d adeguato tolo of proprieta” per poter essere commercialzzata privo o qualsias!
Inusuake resizione o gravame pregudizievnis.

Laddowe nel conirait d locazone fosse ripaiato un dirftio d prefagione el conduitone, 13
nostra Interpretazione & che questo diitto non Imficd In akan modn @ debeminazions del
‘Walore di Mercatn del'imera Proprieda a cul slamo giut.

Saivo quanto fportato negl specicl rapport di valutazione R
16030-07-ITA, 1a nostra valutazions & basata sul presupposho che ke Propriets slano state

edficaie In accondo agl stnument wianksicd e che sland ullizzate senza aleun abuso.

In N2 con Ia Nostra proposta, non abblamo varficats ulonomamente 'eventuale presanza
dl materiall pericolosl In asserza o Infmazionl contrane, abblamo basao I nosia
vallrazione sul prasupposto che tall matestal non slano presert] & che clascuna Progriet sla
siata realzzata a regoia dare.

I Inea con [a NosiE proposta, non asblamo efetiuatn controll Snswal sWe Propists &
non abblamo vesticato ko siato delimplantistica e del macchinar. La nestra valutazions tlene
cOMUNGuUE conto delie Informazioni che ¢ 50n0 state fomite & o eventual et notat durante
la nostra Ispezione. In generaie, |3 nostra valutazione & basata Sl presUppCEto che non i
Sian0 difett atentl, necessita ol fparazionl o @il problemi che potrebbeny materaimente
modficare 13 valiasone stessa

Cualsias! Informazione contrarla abblate rispeti & condenuio del presente paragrato
MHmammlﬂmmﬂmmmrﬂﬂ

valEzmne.

METODOLODGIA UTILIZZATA

Riporiiamo sinteScaments d sequito 13 melodologle uillzzata per determinare 1l Valore o

Mermatn delle Propricta. Per un magglor deftagiho s facela rfenmento al singol Rapport o
Valriazione R KGD-Gruppal GO-CevfVia- T80630-01-1TA.

DCF | DEECOUNTED CASH FLOW O AMALIS DE] FLUSSE DI CASSA ATTUALLZZATE)

Cuesty metodo considera || reddio generato dalidal confratind dl locazione Insistented
sulmmetile, | coet annul 3 canco ol propretand je6. gestone, IMU, asskurazione), quell
necessan per 'eMetuazione d manuenzion| straordnare, Il parzale o totaie perodo dl sfito
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prima o UNa SUCCEESVA MEESa 3 reddito 3 livell d mensto & la sua vendlta una volta che
Fimmciolie & completaments locato 3 menato. L'aro lemporaie assurto & parl 3 10 @l i
vaiore fingle associalo aila propriets & determingto capiaizzando § carone el periodo
successhvo a quello inale del cash Sow ad un S50 che tiene contp delie caratienstiche
specfiche dellimmotile nel contesto el mercato (ubicazione, caratterisiche Intrinseche,
statn marntertivo e locativa In queila data). Dal valor Snake vengono detratt | cost o vendita,
| Sussl netl vengono aMGIZZaT ad un oODOMUNG t3s50 O ScomD che tiene conto oella
specifica rischiosha legata alko specico Investimento Immobilare e d fuite e varabll assnte
nel cash Niow. La somima algebnca o= Nussl athcilzzatl rappresanta § valore lomo della
proprieta da cul, scoporatl | costl di acquisizione, sl offlens § Valore d Mercato,

Sattolinelama che non essendo dsponioll comparaind circa tssl d sconto (anche perché la
saeziona del 3550 dipande da futhe je altre vanabil, parment! non disponibill come dat lagat
a fransazionl d mercatn), una volta otianuto Il Valore o Mercato con Il metodo del DCF, &
noeira prassl confiontano con Il canone InizZaie per verficars s2 1l Eendmento Inzide sla
coerente con le atiese dl reddithita che oggl un Investiiors avieobe par le propricta oggetio o
valrazone. In sintes uizzamo come metodoiogia d veriiica quelia dela Caphalizzazione
Diresta

VALORE O MERCATO

Sogoetio al contenud del presente rapportn & basain sul valor comend @ 30 Glugno 2016,
siamo dell'opinione che Il Valore @ Mercato (3l netto del cost o acquisizone) deda plena
proprieta degll Immobil costituentl I porafoglio In esame, distint nelie dverse companent
come richiestod, 513 par &

€42 . 300.000
| Guattrocento wenbuno millenl nove cenfomila Eura)

L& Proprieta facent pare od portafogiio sono state valltate su base Indviduale. La somma
del valorl d mercatn delle Proprists non rappresenta || valore d mescato oed portafogio
Irmokillare nalla sUa Interezza.

Dettagll specifi delie singole vaktazionl 5ono rportatl nel Rapportl d Valutazions compict
R, M50-GruppalGD-Caryiai- 100030-01-TA.

Come nichiestod!, Aportiamo anche § Valore 3l lordo del costl d acquisiZions, che & par a
€477 457 36,

In sequite 3l Referendum indetto Il 23 Glugno 2016 Nguandants |3 PEMaNanza o meno del
Regno Linfo nell'UE, 1 dedisons presa & stata quella di usdre. Non & ancora chiam In quale

mizara gl afr memat] UE saramno impaiiatl da questa decisione & confinuensmo 3 monitoras

aien@ameme | mecal. Raccomandamo d manienes egaamenie  aggiomaa la
vaLEAme.
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116



|

i

GRUPPO IGD - Relazione Finanziaria semestrale

190 GRFPOGO CERTYALFERBLANG 10 160530 £3.TA

9. CONFIDENZIALITA

N conteruie d questa wtiara e dal rapporto & siretiaments confideruziale per tuthe be parti alle
quadi & indirizzalo, 8d & 8¢ uso esclusivo di 1ali parti @ par gl scopi cilali. Di conseguenza, &d
in confoimia aila corrente pratica, non viens accatiala alcuna responssbilité nei contronti di
Rorzi par parte © hutto || contenuto,

10 DIWVULGAZIONE E PUBBLICAZIONE

E' viatato includers questo documento 0 panme di ess0 o far rifenmento alo sbesso n alli
ddocumantl, croolar], dichiarazionl o riferto orRiments 3 1er2! 5eNZa NCSTA Provia Approvazions
scrina della forma @ del contesio In cul dovrebbae apparire, Dette pubblicazon: o dichamziont
non saranco consantile @ meno che non conengano comment redstnd ad incertezze o
Anomake M comanue. Per miglior chiarezzs, dalta appeovazione @ richiesta sis ned caso che
W nome 4 questa azienda appeis par iscritto, sis che non sia spacificatamenta ferito, sis che
questa leftera S 0 meno associata ad altre

N NOME E PER CONTO DI CUSHMAN & WAKEFIELD LLP

Allegali parts dal prasante rappone;
SEZIONE | PRNCE GENERAL Dt VALUTAZIONS E PRINCIPAL TERMIN E CONDION! DI INCARICO
COME VALUTATOR

SEQONE I LETTERA (X NCARICO, NTEQRAZIONE E FAX DI ACCETTAZIONE
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Fax ¢S S0

. reresll pec owiliz
ot rrarwdirfed &

T GRUPPO G
ATTENZIONE: =3 TT. ROSERTO 2014
PROPRIETA PORTAFOGLID IMMOSILIARE seciuso temano

DATA DEL RAPPOSTC 08 LLMGLED 2016
OATA DI VALUTAZIONE: 30 GILGHNO 2016

1. TERMINI DI INCARICO

11 LEPROPRIETA
Oggetto della prasants valtazons & un portafogio composto dal seguent Immobil:
PORTAFDGLID GRUPPD IGD

] Srov  Cenio

1  Coneglano ™ o

2  Ean Bansdesn ded Tronk (Porto dsonil] AP Porto Grande

3 Fowmnein ™ ilenium Coamber

4 Pesaro FU Iperercats Mirsfions
5 Cesano d Senigala A Iperercans || Masstrais
5 Cesena o Lungo Savio

T vt Casisilana VT Ipermercain

B Echio ) Ipermercais

3 Cesmny o Iparmercat

10 Rimini ] Malatesta

11 Fawera Ty Iperercats Lugo
12 Fasrzs £ L Mainlicte

| dettagll aMerent alle singole Proprets sono nportall nal Rapport! d Valutazions comgpied /Y,
G0~ 1GD-GRppal GONDSviUpp-Carlial- 160830-07-ITA.

12 00RO DELLA WALUITAZIONE
La valulazone & sialE effeiuata per scopo dl bllanck.

La presente valutazione non costhulsce una due aligence. [ possiole partanto che un
polerziale acquirenie, prima di proceders all'acquisio delle Propriets, richieds uienon pared
0 verfiche In mertin a specifiche prodiematiche | cul estl polrebibern avere un Impatto su
vaore ol memato da nol deferminato. 5 dovranno pertantn considerare afientamente je
assunzion| sula base delle qual @ st eseguita |3 valutazione.

LLrard I ol = R Nl el Sl BT T N MR Y T O ETATUN L AN O D - (=R BT O MG N DO T
e MM ke AR AT DT Wl T | ST TR U WD - Lt R b ST P S D O

LLArard” | Yol = § Rl D b (RO TRATETE BT DN LADEDy SO R T ST S ekl OO0 BN DL

1 DTl ol O T s el TR e o AT D kTl N PR LD D T T e OO o Pt b Sl T

ke RN e D N LT L T UL DSOS ekl AR OO N T 1T D0 AT N
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1.3

13

1.7

CIONFORMITA AL RICS "RED BOOH

La valutazione & stata svoita In accondo con gl Standand Professionall di Vautazione RICS In
vigore ala data della presente leftera (Il 'Red Book'). La valutazione & stata preparsta da un
vallratore In possesst ol requisit indcat! negll Standard.

COMFUTTI Ol INTERESSE

S conferma che non sussisE alcun condiiio di imenesse nello seoigimento della presanie
valrazime.

HAS| DELLA WAL UTAZIONE

Come da Incarico e In accomio con gl Standamd RICS |a valuazdone & siaia effetiuata sula
[nase o Valore dl Mem=aio e del Canone d Mercaio, dednitl come segue:

WALORE Il MERCATC
3 3.2 gefinisce § Vaore d Memao come:

L mmoniare SIMGto a o Una propriets 0 passvits dowehbe es5erE ceduts & acquisiata,
alla dafa of valutazione, da Ln vendiiore e d3 un acquirente privi of legamy parficolar, enframbl
interessatl alla  compravendlts, & condizionl concomenzial,  oopo  unadeguats
commeniaizazione in cul je part abétvang agh enframbe in Moo INBAMEID, con cauleis e
SBNZ3 CoSMLizion”.

CAMONE DI MERCATD
W5 3.3 gafinisce ¥ Canone of Mercalo come;

L SMmorare SMat & Cuf UNa propviets dowebbe E3SEre cats, alla data df veliazons, da
un jocators & un condutions privd of Jegany perdicoia, entrambl Inferessall alks fransazione,
sufs base of fermind contrattusl AEgUaN & 3 condizion] CONCOMENZISN, d5p0 LT aCEgUSEs
commeriallzzazione in cuf ke pard abbiano ago entrambe In MOdD MTanmats, CONSapevo &
5EBNZ3 CoSMCizoNF.

CONFERMA DE| TERMINI DI INCARICD

La nosira lefiera df confenma dellinganco Ns et VAL/CLITGD-Porfolo 201 £-Confincarnco-
140500-02fp.0ocy datats € Magglo 2014, 13 leftera Integratva dincarco M Rer
WALCLMGDH effintegrathvalncanoo- 14103 7-07-mo! datata 3 Novembre 2014, @ SUCCessha
lefiera o estensione o Incanco per 9 Propietd Ms Reft VALACLINGD-Estensione20 8-
Confincanico-160502-02-ep.docx Gatata 5 Maggio 2016, per Il nuovo perimelro, 13 ietiera o
incarico Ns Rt VALTLINGD-Porfoliod018-Confincaroo- 100502-02-ep.docx  datata 5

Maggio 2016 & le relative accatiamon] da parte della Sodeld sono Mporate In copla come
Sazone Il

RESPONSABILITA VERSD TERZ

La preseniz valutazione & siata eseguita per conto d Gruppo 1GD. NessUIna responsabills &
assunta nel confront! di terze partl.
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148

VALUTATOR]

La valuiazione & 5iEa swolta da personale d Cushiman & Waketedd ‘Valuation & Advisany,
apendsionaia da Francesia Prand] MRICS, Marlacristing Larla MRICS e Joachim Sandoer
FRICE.

ASSUMNZIONI DI VALUTAZIOME E ASSUNZIONI SPECIALI

La noER valutazione & | suol contenull sond soggett! ale assunzion genaral comanute el
“Principl Genarall d Waiuiazone e Principall Terminl e Condtzion] d Incanco come Vakeaor™

In aliegato 3 rapporto.
MO 50ND Stabe fathe Assunzion] Speciall

DATA DI VALUTAZIONE
La daia d valutazione & 30 Sugn 2016,

SOPRALLUGGD

Come rportan negl speclic! rapport o valutazione allegatl, futle e Propiets sono siate
ogoetio di soprRIUCGD IMemo ed estema In occasions della presente valutazions datata
30DE20E.

Abbiamo effettuatn | soprailuoga cosl come dettagiato nel Sngoll Rapport o Valutazions par
Progrieta. | nostr comment! sulle stato df manuienzione & IMILano a quanio @ stato Wisioile
durante la nostra visha non a 5copo di due digence tecnica,

In particoiare, non aobiamo avuio accssso alle porgon| non aperte al pubbilco = dla copariura
e FSEUMIEMD 255802 In buond Steho marmrentivo.

MON abbiamo Misurato k2 Proprista, né abblamo effetucto verfiche con MISURE 3 camplone,
ma abbiame fatto aMdamento sule GLA che of sono state fomie. Abolamo assunto che il
saperia slano state calcolate WIZZSNG0 N3 base d MISUEZIONe Bppropiata.

INFORMAZIONI RICEVUTE
La noER valuEzons & basaia sulle Infonmazon che abiHamo feevann da Gruppo 10, che
abblamo assunio come compiete e comette per i3 formulazione delle noste condusionl.

Dettagl sule Informazion] ficevuts per ognl singola Propriets 5ono Nporta ned reasyl Rapport
o Vialltarions RY, IGD-Grippol GOND SWluppi-Cenyiar 100630-071-4TA.

La noETa valutazone & sEE basala sul documentl che o sono s&T fomill, assuml come

completl, agglomat & veritier essendo esciusa dalla nosira proposta qualsias! ativia o aue
aligence.
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PRINCIPI GENERALI

La nosta vallkazionsa ed | suci cortanull 5ona 500084 alle assurion! generall conterusa nel
“Principi Generall dl Vaiutazione” In Jlegatn 3l Epportn ofre che 3l temminl contenul nella
nosira proposta. D seguito neplioghlamo | prncipall.

Saivo quanto rportato negll spectic! pport o valltarione R, IG0-GLnpoiG DN Sunn-
Cerfval- 180630-074TA, 13 noslra valutaziore & basata sulfipotes! che clascuna Proprists
possieda un pleno ed adequatn Tinio dl proprietd” per poter essere commenialzzata privo o
quatsiasl Nusuale restizione o gravame pregiudizievole.

Laddowe nel conirait d locazione fosse ripuiato un dirtio d prefadone del conduitore, 13
nosa InterpreEsone & che quesio dnito non Td In aan modn @ debaminaions ded
‘iakore dl Mercaio del'iniera Proprietd a cul slamo gluntl.

Salvo quanto rportzio negll specihicl rapport d valuiarione RY, IGD-GuppoiGONSWupD-
CarfVial- 160430-07-1TA, la nostra valutazione & basata sul presupposio che e Proprists stano
siate edficate In accomo agll Snument Lrbanistic & che Elano LBIZZE 52z akun abusn.

In lin2a con I3 nostra proposta, non abblamo verficatn sutbnomaments Meventuale prasanza
dl materiall pericolosl. In asserza o Indomazionl contrare, abblamo basato la nosira
valrazione sul prasupposto che tall matertall non slano presert & che clascura Proonet sla
siata reallzzata a regoia darte.

In Irea con la nost@ proposta, non abblamo effetiuato controll sinsurall sule Proprsts &
non abbiamo verticato ko statn delimplantistica & del macchinar. La nestra valutazions tane
comundque conto delie Informaziond che of sona state fomite & d eventual dett] notat! durante
Ia nosira Ispezione. In generdie, 3 nostra valutazions & basata sul presuppesto cha non
siano difett latent, necessita ol Mparaziond o aitrl problemi che potrebbero materaiments
modficare 13 vakiazone stessa

Cualsias! Informazions confrarla abblate rspefin 3l condenuto del presente paragraio
raccomandlamo d portana & nostra conoscenza In modo che sl possa feneme conto nella
valrazone.

METODOLOGIA UTILIZZATA

Riportiamo sinteScaments o Seguito 13 metodoiogle ulilzzats per determinare Il Valore o
Merato delle Proprieta. Per un magglor dettagiio sl facela riferimento al singol Rapport] o
Valutazions R KGD-Gruppol GOMNDSWILpp-Caryiat 100030-07-TA

DCF | DEECOUNTED CASH FLOW O AMALIS DE] FLUSSE DI CASSA ATTUALLZZATE)

Cuesty metodo consigera || reddio generato dalidal conratind d locazione Insistented
sulimmetile, | coet anrul 3 canco ol propretand je6. gestone, IMU, asskurazione), quell
necessan per MefMetuazione o manutenzion staordinane, Il parziaie o otie perodo o Sito
pima o UNa SUCCEEENA MEEsa a reddlio a ivell d mercato @ |a sua vendita una volta che
Fimmoblie & completaments locato 3 mercatn. Lo empormie assunto & par a 10 annl. i
vaiore finale associato alla proprietd & determingto capitalzzando I canone oel perodo
successlvo @ quelio finalie del cash Sow ad un S50 che Bene conto delie caratienstiche
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specfiche delimmobile nel contesto del memato jubicazione, carattensSche Infinsache,
statn manutentivo & locathva In quaila data). Dal valor Snake vengono detratt | o6t ol vendiia,
| Sussl nettl vengono afuEirat ad un coporuno tesso Ol sconto che tiene conto della
speciica rischioski legata allo spaciico nvestimenta Immobilare e d futte e varabll assunte
nel cash flow. La somma algebrica e flussl athcilzzatl rapprcanta § vakore lomo della
propriets da cul, scorporati | costl o acquistzione, sl oflens | Valore df Mercato,

Sottoiinelama che non essento dsponioll comparahd circa tss! d Sconto (anche perhé la
saieziona del 3550 dipande da futte je altre vanabill, parment! non disponibill come dati lagat
a fransazionl d mercain), una volta obanuto Il Valore o Mercato con Il metodo del DCF, &
nostra prassl confontana con Il canone Inizale per varficars 52 1| Eendmento Inzide sla
coerente con le atiese dl reddithita che oggl un Investiiore avieobe par le propricta oggetio o

valtazone. In sintesl uizzamo come metodoiogia d verifica quelia dlla Caphalizzazione
Diresta

VALORE O MERCATO

Sogoefio al comenut del presente rapporn & basato sul valod coment @ 30 Glugno 2016,
slamo gell'gpinione che Il Valore @ Mercato 3l netto del cost o acquisizions) dela plena
popneta degl Immobll costtuent! § porafogho In esame (essiusD beena), dsIng nelle
diverse component] come richiestoc, sla pan

S4 13050, 000

[Guattrocantodickannosemillcnicinguantamila Eur

Le Proprieta facent pare od portafogiio sono state valltate su base Indviduale. La somma

del valor d mercain delle Proprists non rappresenta Il valore of mescato ol portafogio
Irmotillare neldla =u3 Interezza.

Dettagll specifia delie sngole valtazionl 5000 rportatl nel Rapportl d Valutasone complet
R, MG0-GruppalGOMo SWLpp-Canval- 160050-071-TA.

Come richiestoed, riporiame anche § Valore al lordo del costl df acquisizione, che & parl a
€475 561.222.

In sequito 3 Referendum indetto Il 23 Glugno 2016 Nquardante |3 PEMMananza o meno el
Regno Uniia nell'UE, |3 desisone presa & 5t3ta quaila ol uscre. Non & ancora chiarn In quale
misura gil aitrl memat UE saranno impattat] da questa decisione & continueremo 3 moniborare
aterameme | mercall. Raccomandamo d manbeners regoaments aggomaa la
vautasone.

COMFIDEMZIALITA

I conterato d quests Ietera & el rapporto & strettaments comfidenzlale per tutte le part Jle
quall & Indirizzatn, &g & ad uso esciusiv dl tall parl e per gl scopl ciatl. D conseguenza, ed
In conformita alla comente prafca, non viene acceitata alcuna responsabiita nel contront! o
terz per parte o tutho I contenuio,
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10, DIVULGAZIONE E PUBBLICAZIONE

E velan ndudere questo documento o pare di esss o far riferimento alio stesso in @t
dooament], croolan, dichamzioni o riento oramants 8 terzl S6nZa NOSYR pravia approvazione
sortta della forma o del contesto In cul dovrebbe apparre. Dette pubblicazioni o gichlarazon|
non saranno consentie a mano che non comenganc comment relativi ad incertezze o
ancmake ivi coptenute. Per miglor chiarezzs, delta approvazicns & richieeta sia nel caso che
¥nome di guesta azenda appaa pear iscrtto, sia che non sia specificataments rfanto, sla che
qJesta khera a0 meno assocaa ad atre

INNOME E PER CONTO DI CUSHMAN & WAKEFIELD LLP

INARIACRISTINA LARIA MRICS
Purtner

Alegall pane del presests rapportc

Sezoee | PRNCIA GEXERAL Dt VALUTAZIONE E PRINGPALI TERMN E COND@OM DI INCARKCO
COME VALUTATORS

Sezose ! LETTERA O NCARCO, INTEGRAZIONE E FAX DI ACCETTAZIONE

CRUPFO GO CUSHMAN 3 WAKEFELD
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reg - Ray

DUFF&STHELPS
SO P, e B R, OS] G0 5 Tl B i F
Iy Seig-a1aoaT HI I1I| ¥
Agrate Brianza, 28 kuglio 2016
Pos. n® 20454-20455-20458-20450

Spettabile
GRUPPO IGD 5.p A
Immaobiliare Grande Distribuzione

Wia Trattati Comunitar BEurcgsi 1957-2007, n. 12
40127 Bologna

Alls corese atfenzione del Doif. Roberfo Zoia

Crggetto: Determinazione del Valore di Mercato al 30 giugno 2016 del

portafoglio immobiliare costituite da n. 10 immobili a destinaziones
commerciale ubicati sul territorio taliano e da n. & immobili ubicati

sul _territorio_rumeno, indicatoci guale proprieta del GRUPPD IGD
S5.p.A
Exgregi Signori,

in conformita allincarico da Voi conferito, REAG — Real Estate Adwisory Group
S.pA. (di seguitc REAG) ha effettuato una perizia estmatva del porafoglio
immiobiliare in oggetio, indicatoci quale proprieta del GRUPPO IGD S.p.A. (di seguito
Cliente), al fine di determinare alla data del 30 giugno 2018 il Valore di Mercato.

La valutazione & stata effettuata sulla base della sequente ipotesi-

¢ cessione di ciascun Immobile in blocco considerando k3 situazione kocativa in
escere alla data defla stima.

124



GRUPPO IGD - Relazione Finanziaria semestrale

I I DUFF&THELPS

Ex dchymry i

REAL

Definizioni

Nel presente Rapporo ai termini di seguite elencati deve attribuirsi la comispondents
definizione, salvo sia diversamente indicate nel Rapporio stesso. Per la definizione
il tutti ghi aliri termini tecnic efo givndici contenuti nel presente rapporto si imanda al
Codice Ciwile 2 leggi collegate, ovvero al significato di wso comune.

“Portafoglio Immobiliare™ [di seguito il “Portafoglio”™) indica Fnsieme i beni
mmobili (terreni, fabbrcat, mmpianti fissi & opere edli esteme} oggetic della
Valutazione, con espressa esclusione di ogni altro & diverso bene, compresi beni

mobili & beni immateriali & precisamente indica Mnsieme di tutte le “Proprieta
oggetto di analisi.

“Immiobile” {di seguitc la “proprietd”) indica il bene immobile (terreni, fabbricati,
mpianti fissi & opsre edili esteme) opgetic della valutazione con espressa
esciusions di ogni aliro e diverso bene, compresi beni mobdi & beni mmaterial,

“Walutazione” indica la determinazione gl "(....) valore alla data della valutazione di
una proprietd. Salvo limitazioni stabifite nei termini dellincarico, l'opinione & fomita a
seguito di un soprallucpo e dopo futte le appropriate ed opporiune indagmi ed
approfondimentl ewentualmente necessan, tenendo in considerazione la tipolopgia
della proprietd & lo scopo della valutazione™ (Standard di valutazione RICS, ed.
italiana, 1 Marzo 2009) .

FREAD E.pA per GRUPPD KG0 - Imrmobdiare Grands Distribuzione E.p.f. i

B, B 454 30 SS-I455-30MED - Letars Yalor - 30 giugna 2016 el
!
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“Valore di Mercato™ indica “[...) Fammontare stmato cui una proprietd o passivita
dowrebbe essere ceduta & acguistata, alla data di Valutazione, da un venditore e da
un acquirente privi di legami parbcolan, entrambi interessati alla compravendita, a
condizioni concomenzial, dopo un' adeguata commercializzazions in cui le parti
abbiano agito entrambe in modo informatoe, consapevole & senza coercizioni” (RICS
Red Book, ed. italiana, Gennaio 2014).

“Canone di Mercato™ indica *[...) Fammontare stmaio a cui una proprietd dovrebbe
esserne locata, alla data di valutazions, da un locatore a un conduttors privi di legami
particolar, entrambi interessati alla transazione, sulla base di termini contrathuali

adeguati & a condizioni concorrenziali, dopo un® adeguata commercializzazione in cui

= parti abbiano agitc entrambe in mode informato, consapevole e senza coercizioni™

{RICE Red Book, ed. faliana, Gennaio 2014

Criteri valutativi

Le walutazioni Asset by Asset dellinterc portafogho sono state  effettuate
considerande le condizioni previste dalle bozze dei confrattl di locazione e affitho di
ramo dazienda e dai singoli “rent rol” fomiti dalla Propriets, rispecchianti la
situazions locativa a giugno 2016,

Per la valulazione dei centri commerciali aventi sia la parte denominata “lper” che la
parte denominata "Galleria Commerciake”™ come perimetro di proprieta, REAG, come
concordato con il Chente, ha proceduto alla separazione virtuale dei singoli irmmoili
in due entita distinte, lper & Galleria, procedendo di fatto a due distinte valutazioni &

con assunzoni e chter di valutazions specfici.

FREAD E.pA per GRUPPD KG0 - Imrmobdiare Grands Distribuzione E.p.f. i

B, B 454 305 I455-30MED - Letars Yalor - 30 giugna 2016 el
E]
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Nell'effettuare la valutazione REAG ha adottato metodi & principi di gensrale
accettazione, nicomendo in particolare ai “criteri valutativi® di seguito Bustrat:

- Metodo Comparativo, o del Mercato, si basa sul confronto fra la Proprieta &

altri beni con es=a comparakili, recentemente compravenduti o comentements
offerti sulls stesso mercato o su piazze concorrenziali.

- Metedo Reddituale: prende in considerazione dus diwversl  approco
mebodologic:
1. Capitalzzazions Diretia: =i basa sulla capitalizzazione, ad un tasso dedotio
dal mercato immobiliare, dei redditi netti futuri generati dalla Proprieta.
2. Metodo d=i Flussi di Cassa Attualiz=ati (OFCF, Discounted Cash-Flow),
basato:
a) sulla determinazions, per un pencdo di “n” anni, dei redditi netti futur
derivanti dalla locazions della Proprieta;
b} sulla determinazione del Valore df Mercato della Proprieta mediante la
capitalizzazions in perpetuita, alla fine di tale periodo, del reddito netio;
c) sull'attualizzazione, alla data della valutazione, dei redditi nett (fussi di

cassa)

FREAD E.pA per GRUPPD KG0 - Imrmobdiare Grands Distribuzione E.p.f. i
Fof. M. Z0454-2ME5-2 04 55-2046 0 - Letfers \Valor - 30 glugno 2016 (T
4
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REAG inolire:

- Ha efettuato, nel mese di glugno 2015, | sopralluoghl presso | CC e gl Immobll 3
destinazione commerciale @ Afragoia, Forll, Sesto San Glovannl, Iseia d'Astl, Mondov,
Ravenna, Chicggla, ubicatl sul temtoric Halano, e presso gl Immobil di Alexandda,
Plolest], Slabina & Ramnicy Valcea, ubleatl sul tamRono rumend, per fiavare, In aggiunta
ale Informazicnl fornite dal Cllente, tubll | datl (qual consistenza ediida, qualta
costnutiive, sato 4 consena@ions & manuenzone E'B-ll:l nesessan alo E-'l1|L;I|:l'D dels
valutazioni. Per le alre proprieta REAG non ha efafiuato alcun sopralluogo ma sl @
avvalsa delle Informazionl gla n swo possesso e di qualle fornite dal Cliente;

- Ha effettuaie unanalisl dele condizlonl del memcato Immoblliare lecale, conslderando |
dall economid In ess0 fievall ed adatiandoll ale specifiche carateristiche delle Proprieta
attraverso oppoiune elaborazion! siatistiche;

- Ha assunip | datl relatd le conslstenze degl mmoblll, desuntl dala documeniazions
fomita dal Cliente;

- Ha consikderato la bozza d contratio dl locazione “dpo®, | singol Impart del canonl come

da “rent-roll” & le relative clausse contrabiuall (durata, spese assicuradione, spese dl
manuenzione, eic) fomit dal Chente;

- Ha determinato Il Valore o Mercato delle Progrieta nel presupposio del lor massimo
migliore utizzo, & cloé considerando, ira fut gil usl tecnicamente possiblll, legalmante
consenttl & fnanziatamente fattibll soltanto quell potenziaimente In grado @ conferia
alle P'I'GFII'E'E siesse || massimo vakre;

- Ha effettuato 'analks| del bacinl d'utenza del CC dl Sesto San Glovannl 2 Afragola;

- Ha considerato la sluazione |ocallva In essere ala data o=l stima cosl come
comunicata dal Cllente.

READ E.pA per GRUPPD IGD - Imroblisre Grande Distibumione £ gt {
. M. 204542045500 Ge- 2040 - Leiera Waior - 30 glugno 20HE R il
5
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Contenuto del Rapporto

Il presente Rapporto, contenentz la relazione finale sulle conclusioni cui REAG &
pervenuta, comprende:

— una lettera di intreduzione generale alla relazione, che descrive il tipo di indagine
swolta e presenta, cenificandole, le conclusioni di valore;
— assunzioni e mit della valutazione:

— condizioni genserali di senvizio.

Conclusioni

Le conclusioni concementi 'analisi sono state tratte da REAG sulla base dei risultati
ottenuti al termine di fufte le seguenti operazioni:

- sopraluoghi sulle Proprieta;

— raccolia, selezione, analisi & valutazione dei dati e dei documenti relativi alle
Proprieta;

— swolgimento di cpportuene indagini di mercato;

— elaborazioni tecnico-finanziane:;

nonché sulla base dei metodi & dei principi valutativi pil sopra indicati.

READ E.pA per GRUPPD IGD - Imroblisre Grande Distibumione £ gt
. M. 204542045500 Ge- 2040 - Leiera Waior - 30 glugno 20HE R il
]
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Exam Sbmnry Ty

Tutfo cic premesso & consideraio

& nostra opinione che il Valore di Mercato delle Proprieta in oggetto, al 30 giugno

2016, possa essere ragicnevolments indicato come segue:

IFm
| kraan oA s L0 LEPORTE D SARgU | o+ AR FITRESS &
ALY PG EDESD
GALLETA,
FLFRARL FL C.C. LA DARSINA GALLEFIA GALLETA
|s.xmovarmn nx C.C SARCA GALLEFLA <R |GALLETHA
RANTHRA ns VLA AQUILDA - . [FTORARETR
KEGODO
NIGOED
GALLEFLA + FITAL
+
KEONDCN o C.C. MORDTVICND
PaAE
AITAIL PARK
ISOLA VASTI AT C.C. | BRI GALLEFIA GALLETA
GALLETA
FORAR A L. CASILIND GALLEFLA SBIR
IFm
GALLETA,
. T O KATANC GALLINLN sIPIR
o
1P
AITAIL PARK
| CHIDEE1A Ve CIO0I AMTARL PARK | PETAL FARK = FIR
P
FOALF R C.C. PLINTA 04 FINAD GALLEFIA GALLETA
e,
READ Spof per GRIUPPO IGD - Immobliare Grances Cisiibuzions 508 H -.
Fif. W 204 54-2 4 25-2 Be-20d B 0 - Letfera Yalon - 30 glugno 2016 Fibdd il
T
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Al EXANDRLA S.C.CRINUL HOU e o
STORE
FLOIESTI 5L BIG e o
STORE
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FLbiEsT CENTER = DMNIA EMTRE
MIMED OFFIE [
PLOIESTI SC IUNIOR RETAIL SUILDING
DEPARTRAENT
REMAMICL VALCEA 5L COF1a
STORE
SLATINA S.CoOim e i
STORE

Euro 731,200 004,00
[Eurp Sefteceniciremniunomilonidueceniomiia 0]

ImpSiiare nel proEsimo LA S menall immohlian eumpel. L3 siuamione geopoftica &0 economica

che I prezzo of akcund bend possa discoShars! 0al potenaial Vialon of Mecaio quf espress.

REAG — Real Estate Advisory Group 5.pA.
i

isionate e controllato da:

aviflg Matalicchio

Simone Spreafico
M ing Director Advi & jon De
anaging 3 F__L_'m:_. 1_19"?“_'.:'“ pt
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REAG E.pA per GRUPPOD KED0 - Immoblisre Grandes Disiibuzsone 2.p.A '
Ff. M. 2045820 S5-2 08 55-204E0 - Leera Yaior - 30 glugno 2016 Rk L
!
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Mianc, 27 Luglio 2016

Snafiahile
W50 50 Sp i
Via Tralinti Comurilari Europei 1937-2007, 13

40127, Bologna
Hizia

Alla cofeze afenzione di: Do B Joig

(Mggetzo: Falwazone del Portafoglio Immobuliare ad wro commerciaie df proprema d G0 A0 ApA.,
comprendente JuEre [permencarn £ due Cratlerie commeroiall

Egregic DoSior Zoia,

A seguiln delfincarico da Voi conferfiod in dads 20042016 abbismo opersfo k= analisi necessane per
deferminaes 1 Valore di Mercafio & 1 Canone & Mescato [come definib nels Sazione 2) delle Ve, propeiets ubicate
came indicals in kzbella nells Zezione 1 dela presenis Leti=m.

Il presenis Cediicatn di shulazione Azszume i rulsli delie analisi di valulazone, | pincipi genesdi = =
infiormazioni fomie sono defngliste nei singol Report di Valutezions redafli per conlo di 1G0 350 3.pA. per b=
prapriets deBaglmte in S=zione 1. Tulle le dsposizoni inkodutive o exghcafive, le lmitazoni, e sxsunzioni
=pecinli & albe =pecifiche informazion sono definite = ogni singolo Repod: di Yslubszione degli immobdi in
eggein.

@)Jc 3
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. Oggetio defla Valwsamaone

Il porisfoglio di prgdets ad uso commescisle = analisi comprande du= gallerie commescisli, fre ipeemercali e un
mupememain prevaleslemenie =dust nel Mord & rel Cenbo Haliz.

Il parimfoglio immobiliaes & compestn dai cespiti Apoetsf nella nballs & sequiee:

A Al Llea A =
Fordi el Cormlls | Via Grazieni £ Loc Porim Tama (L] [ 1531
Super Cecimm Vi Pasubic, 33 Cecina (L[] St 5 740
Corbo dlbuzm | Vi Po San Gowann Testne (0] lemarais g
Carbo flbnzmn | Vi Po San Giowanni Teabng [CH] | (Gallesis Commencals 16181
Cobo Leonards | \isle Arvemciols. 129 Imnois (B [ 15882
GeanFonda | Vi Georgo Ls Pirs, 12 Creme (CR] | Galless Commencisls 11.9%

2 Scope dell Anals Palwearva

Scopo diel presenie esercizio di valulazione 2 | definions dei 2eguert valon alle condizioni & mescalo al 30
Giugne 2016

= l%sore di Mercalo di Gascun bene in esame nel suo sizfo di mansienzions ed uso, sulls
base dei contesth di locazioneiaffiti di mme d'=zienda in es2ere £ [bem da cose & permone
per = pommioni non producenti reddiio alls dabs & valutszions;

= I Canore di Locazions di Mercals di cisscun beme in ezame nel suo siedo di mesulerosone
ed uno alln dafa di yslybcrioes.

Come precedenizment menzionain i prezenie Cedificalo di Vahdazione Apods i Azukal delle nostre analisi, =
informazioni Acevule, conziderste pocuesie & comele, e le azsunzioni su cul | medesimi =i foadana.

S Bean della Valutrsone
i eserciz di vakifazons da noi apersfi 20n0 svolli in czsenenza dele indicazioni & dei detbami prodessionali
rporisf ne YalusSon Profezsional Slandard: - Red Bock, redatio dal RICE, edzione Genraic 2014, i qualke
ircarpom ghi WEC Inkematonal ValusSon Standards. Le presents yelulazione & sinls sseguils in scooedo con e
sequent definzioni di Velors di Mercaic e Cancne di Mercals definile dalFinternafional Valuabcn Slandards
Commities & ripodiaie nel Red Book nells sezione VP EL pamgrefo Mo 12,2 1.3

Vdore di Meroais

“Usmmondsre stmalo & cul ura propned® o pessivita dowebbe essene cedufa e acguisiais, e dats of
veuiazione, de un vendione e da un scguiente pew di fegami paricolen) el inleressad aile
compravendds, a sendizon concorenzs, fopo un'sdegusis commesizizazone i ol le pardl abdianc agilc
enfmmbe iv mods nfoemats, consapevols @ senre coersinonl”

Canone di Mensic

“U'smmondsre simaio & cuf una proprieds, o weo spasc aVlisdermo di una propwels, pud essee incats, sl dade df
vsuiarione, de un boafore 2 ur condutiore peivi of legemi parficolen, erdmambi inferes sl sl scambin, sulls
base di fermin sontatvall sdequati ¢ 8 condizon’ comcomenzisd, dopo un'sdegusds commersaliTrasone i cul
iz parti sbbizng agin enframbe i mods isformaks, com cacdels @ semze cosminon.”

JLL *
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4 Principd Cremerall

Zi imanda & singoll Rapporti per i deBaglio dei Principi Generali =u cul =i fondano le nostre Valtazioni e la
shesupn dei nosts Rappodti di Velulsmione & Leftepe; | detli sono da rlenersi snlidi ed spelicabil ol presente lavoeo
=2 non dreersamente speciicalo nelle serioni @ sequire del presente documento.

Cgni weniusle A=surzions Specisle richiests sars esglicinby per exi=so nei apoor & valiiszions al fne 4
consentine una pometis inferprefnzions dei rsultati delFanslisi.

Fostmma alia s, corese sHerzione che nells presente lebzen o valtazions, ci =i ifeeies & 0G0 500 5 p A, come
i Clene.

5. Fora delle ifiormazran

Come da scooed inherooresi, b analisi ds roi condiolle froveno fordamesto nells documentazions & nei deti
fomiici dalla Proprists. Peranto, ai fini dela presente velulszione, 5i ¢ assunic che b= informazioni fomileci - con
riferimens alle supedfici in oggeto, ai dali cotesisl ad urbanzlic, sco. - sisno comelis = pobart. Per
completerzs di informazioni, Mportiamo & seguire Felenco della documentezione che ¢ & slaka fomia dalls
Propeizta per | singodi beni in =same:

= Tensmcy Schedule confenents le conzistenze defle singole unils = detingli coniraBual;

=  FottuesE sl netic WA per gl ansi 2004, 2013, 3 mesi dd 2D16;

= Dnfi relafei od alfre vod di cevo;

= Dl relafei slle oz di coslo non recugenabili;

= Corsunfeo dei canoni vasabli al 2015;

= Planimetrie delle galienie = degli ipermescals;

= Wizure catasial;

= Schede di deflsghc per ciascune propeists.

& Meiado dr Falutaziome

L= peozeists in oggetn 2ono siste analmets ullzemnds ls Mebdologin Reddibsals del'Anafsi dai Fhensi di Cama
Afymlz=zati [DCF) che indiidus il walore del bene scontsndo | fussi di ceasa gerereS dalls propriels nel pesicda
tergonele arafzzaic [Hokding Perod). Alis fre del pericdo & snelisi, & ooty potzzets |l vendits dell= proprista
d wn valore of=nuis dalla capislezazions in pepetuls dal reddio delfarno succesivo, ad un Bsso di
capilalizzazione di mercalo appropeiain = relabvo &d investiment compambii 2 quelle in quesbone.
L'anal=i dei fluzsi di cazsa e sisln condoifs lenendo in considerazione Finflazione =d un pericdo femporale di 10
anni in cui 2ono steti proistiatii fussi di cazsa, costitui dsi ricawi gereret dala propriets & dai oS =osfenuti n=l
medesima periodn, & 1 valoes di vendin def bene alls fine del periodo di aral=.

I ' mhore: di Mersaic iporisto & shako sbmat suls beze dele sralsi moole = delln documertazione fomis dal
Chende.

@)Jc =
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Falutariom:

Portiama alls vosies aifenzione che la somma dei Valos di Mercaio Meth dei beni slencall alls ==zione 1 {Jggefic
della Vabdazone) s pan o € 215857000, che cormponde ad un Valors di Mercado Lordo & € 221,287 000

Portiama alls vostes afsnzione che i Valore & Wescals Losdo sopee ipodsie & nclusive dei costi di scquisizions
m=30ciall o bene.

Il gresente Cedificatn 2 stado redabo in bucne fedie, zulls base dele informazion reee disponibdi dal Clents = ale
condzioni di mercalo alla dats di wslutazione.

Distirk Suked,

V. o

Baprre Mgron MRICS
CE = Jomes Lamg Lafalle Spa
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3. GLOSSARIO

AGENCY MANAGEMENT
Attivita 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 superficie

coperta, riscaldata e condizionata.

COSTO MEDIO DEL DEBITO

Indica il costo medio del debito, senza considerare gli oneri accessori ai finanziamenti (ricorrenti e non), sostenuti dalla societa per i
capitali presi a prestito.

Il calcolo prende in considerazione il rapporto tra: la somma degli interessi passivi maturati nel periodo di riferimento (riguardanti
finanziamenti a breve termine, mutui ipotecari, mutui chirografari, differenziali IRS, bond e oneri finanziari su leasing) e la media del

valore nominale dei finanziamenti a lungo e a breve termine rilevati ad ogni chiusura trimestrale e all'inizio dell’esercizio.

COSTO MEDIO EFFETTIVO DEL DEBITO

Indica il costo medio del debito, considerando gli oneri accessori ai finanziamenti (ricorrenti e non), sostenuti dalla societa per i capitali
presi a prestito.

Il calcolo prende in considerazione il rapporto tra: la somma degli interessi passivi maturati nel periodo di riferimento (riguardanti
finanziamenti a breve termine, mutui ipotecari, mutui chirografari, differenziali IRS, bond e oneri finanziari su leasing) e la media del

valore nominale dei finanziamenti a lungo e a breve termine rilevati ad ogni chiusura trimestrale e all'inizio dell’esercizio.

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.

EBIT (Risultato operativo)
L’EBIT, letteralmente Earnings before Interest and Taxes, € un saldo che, rispetto al’EBITDA, incorpora informazioni sul’'andamento

degli ammortamenti, sulla variazione del Fair Value degli immobili in portafoglio e gli accantonamenti per risichi.

EBITDA (complessivo e della gestione caratteristica)

L’EBITDA, letteralmente Earnings before Interests, Taxes, Depreciation & Amortization, € la misura piu significativa della performance
operativa della Societa. Indica infatti gli utili conseguiti prima degli interessi, delle imposte, della gestione partecipazioni/straordinaria,
degli ammortamenti e accantonamenti per rischi, oltre alle Svalutazioni e adeguamenti fair value. L’Ebitda della gestione caratteristica si

riferisce alla Gestione caratteristica del conto economico consolidato, che non include le risultanze del “Progetto Porta a Mare”.

EBITDA MARGIN (complessivo e della gestione caratteristica)

L’indicatore & calcolato rapportanto I'Ebitda ai ricavi gestionali.
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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 gestione caratteristica

L’FFO é calcolato rettificando I'utile ante imposte dalle poste non monetarie (Svalutazioni e adeguamento del fair value, ammortamenti
e Altri accantonamenti), da poste non ricorrenti, nonché dall'impatto della gestione delle partecipazioni e dei profitti relativi alla cessione
di immobili, al netto delle imposte correnti. E’ I'indicatore che meglio si presta a rappresentare 'andamento della gestione ricorrente e
tipica del Gruppo.

Financial occupancy

Calcolato come rapporto tra mq affittati valorizzati a canoni di mercato su mq totali affittabili valorizzati a canoni di mercato.

GEARING

Il gearing ratio € dato dal rapporto tra la Posizione Finanziaria Netta e il Patrimonio netto, comprensivo delle interessenze di terzi, e al
netto delle riserve di Cash Flow Hedge. Esprime il grado di solidita e di efficienza della struttura patrimoniale in termini di incidenza

relativa delle fonti di finanziamento tra mezzi di terzi e mezzi propri, oltre a consentire analisi di benchmark con gli standard del settore.

Gross exit cap rate

Calcolato come rapporto tra ricavi lordi (canoni, temporanei e variabili) dell’'ultimo anno del DCF su valore di uscita.

Gross initial yield
Rendimento iniziale lordo dell'investimento calcolato come rapporto tra il totale dei ricavi relativi al primo anno considerato ai fini

dell’applicazione del metodo reddituale dei flussi di cassa attualizzati (c.d. Discounted Cash Flow) e il fair value del relativo immobile.

GALLERIA

Immobile che comprende un’aggregazione di Negozi di vendita, nonché gli spazi comuni su cui gli stessi insistono.

GLA / GROSS LEASABLE AREA

Superficie lorda affittabile.

HEDGING
E il rapporto tra il totale dei mutui bancari coperti da irs e bond e tutti i mutui bancari e bond.

INTEREST COVER RATIO (ICR)

L’indice di interest coverage ratio indica il numero di volte in cui 'Ebitda copre gli interessi netti. E’ un indicatore di solvibilita e della

capacita di indebitamento dell’impresa.ll calcolo prende in considerazione il rapporto tra Ebitda e “Gestione finanziaria”.
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IPERMERCATO
Immobile avente area di vendita superiore a mq. 2.500, adibito alla vendita al dettaglio di prodotti alimentari e non alimentari.

INTEREST RATE SWAPS / IRS
Strumento finanziario nel quale due parti si accordano per scambiare un’obbligazione a pagare un certo tasso d’interesse a una data

prestabilita. Utilizzato per convertire debito a tasso variabile in debito a tasso fisso.

LIKE-FOR-LIKE PORTFOLIO

Immobili presenti nel portafoglio per I'intero anno corrente e per I'intero anno precedente.

LOAN TO VALUE (LTV)

Rapporto tra la posizione finanziaria netta e il valore di mercato del Patrimonio Immobiliare.

MALL / SHOPPING MALL
Spazio comune condiviso dagli operatori presenti all'interno del Centro Commerciale. Per Shopping Mall usualmente si intende la

Galleria.

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

MEDIA SUPERFICIE
Immobile avente area di vendita compresa tra mg. 250 e mqg. 2.500 adibito alla vendita al dettaglio di prodotti di largo consumo non

alimentari.

NEGOZIO

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

NET ASSET VALUE (NAV) E TRIPLE NET ASSET VALUE (NNNAV)

Esprime il valore del patrimonio netto di pertinenza del Gruppo, calcolato in base alle indicazioni EPRA che prevedono alcune rettifiche.
I NAV esclude determinate poste che sono attese non cristallizzarsi in un modello di business a lungo termine come quello del Gruppo.
I NNNAV vuole invece fornire le informazioni piu rilevanti sul valore di mercato di attivita e passivita e rettifica dunque il NAV per tenere
conto del fair value (i) degli strumenti finanziari di copertura, (ii) del debito e (iii) delle imposte differite.

Rappresenta il valore del patrimonio netto di pertinenza del Gruppo includendo nel calcolo il fair value delle principali componenti
patrimoniali che non sono incluse nellEPRA NAV, quali (i) gli strumenti finanziari di copertura, (ii) il debito finanziario e (iii) le imposte
differite.

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

PATRIMONIO IMMOBILIARE

Immobili di proprieta del Gruppo.

PORTAFOGLIO IMMOBILIARE
Portafoglio degli immobili la cui locazione & gestita dal Gruppo IGD sia con riferimento agli immobili di proprieta del Gruppo, sia con

riferimento agli immobili di proprieta di terzi.
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POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (PFN)

La PFN rappresenta un indicatore della struttura finanziaria ed & determinato dai “finanziamenti a lungo termine” e dai “finanziamenti a
breve termine e quote correnti dei finanziamenti a lungo termine”, inclusi nelle voci “Passivita finanziarie correnti e non correnti” (verso
terzi e verso parti correlate), al netto della “Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti”, delle “Attivita finanziarie non correnti” e dei

“Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti” (verso terzi e verso parti correlate).

PRE-LET

Contratto di affitto firmato con un operatore prima del completamento dello sviluppo immobiliare.

REIT

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

RENDIMENTO INIZIALE /INITIAL YIELD
E’ il ricavo da locazione annualizzato generato da un immobile, espresso come percentuale della valutazione dello stesso al momento

dell’acquisto.

RETAIL PARK

Gruppo di tre o piu superfici che aggregano piu 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.

RICAVI LIKE FOR LIKE (PERIMETRO OMOGENEO)

Sono i ricavi da attivita locativa di competenza relativi al perimetro omogeneo (asset presenti per l'intero periodo dell’anno in corso e
dell’'anno precedente). Sono calcolati distintamente per il portafoglio Italia @ Romania ed escludono:
« i ricavi degli immobili acquisiti, dismessi o oggetto di significativi interventi di rimodulazione che non producono redditi per
l'intero periodo analizzato;
* i mancati ricavi derivanti dalla vacancy strumentale attuata a vario titolo (ad esempio per lavori relativi alla creazione di nuovi
layout);
* iricavi rilevati in via eccezionale e non ripetibile che renderebbero il confronto meno attendibile;

SIQ

Societa di Investimento Immobiliare Quotata. Modello di investimento immobiliare ispirato ai REIT. La normativa di riferimento
attribuisce il regime di esenzione ai fini delle imposte dirette alle societa per azioni quotate che svolgono “in via prevalente”,
soddisfacendo percio una serie di requisiti di tipo reddituale e patrimoniale, attivita di locazione di immobili e assimilati.

SUPERMERCATO
Immobile avente area di vendita compresa tra mq. 250 e mqg. 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.
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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 e 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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