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1.1.Highlights economico patrimoniali-finanziari al 30 giugno 2017

7| 71,6 € mn

Ricavi gestione caratteristica

+6,0%

7| 31,9 € mn

Funds From Operations (FFO)

+17,8%

FFO per share 0,039

7| 2.210,4 € mn

Market Value Portafoglio

+1,5% (LFL +0,7%)

7| 50,0 € mn

Ebitda gestione caratteristica

+6,9%
Margine 69,8% (+60bps)

Margine da freehold 79,5% (+90bps)

7| 48,9 € mn

Utile netto del Gruppo

+84,6%

7| 1,31 € per share

Epra NNNAV

+1,6% vs 1,29 FY2016

7| 1.076,8 € mn

PFN
1.0554 €mnal 31/12/2016
7| 2,8x
Interst Cover Ratio (ICR)
2,2xal 31/12/2016
7 | 48,5 %
Loan to value

48,3%al 31/12/2016

7| 2,9%

COSTO MEDIO DEL DEBITO
3,3%al 31/12/2016
; | 94.,5%
Hedging sul debito a lungo termine + bond
93,8%al 31/12/2016
7| 0,98
Gearing

0,97 al 31/12/2016
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1.2.Premessa

La Relazione Finanziaria semestrale consolidata del Gruppo Immobiliare Grande Distribuzione al 30 giugno 2017 é 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 allo IAS 34 — Bilanci intermedi. La
Relazione Finanziaria semestrale, corredata dalle note di commento, include le situazioni contabili al 30 giugno 2017 di

IGD Siig S.p.A. e delle societa del Gruppo, dettagliate nel paragrafo relativo all’'area di consolidamento.

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 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 o 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, '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, il net asset value (NAV) e triple
net asset value (NNNAYV), le cui modalita di calcolo sono descritte nel Glossario.

1.3. Il Gruppo IGD

IGD ¢ stata la prima realta in Italia a divenire SIIQ, nel 2008, ed é tuttora I'unica societa del comparto della grande
distribuzione che sia stata ammessa a tale regime fiscale. La parte prevalente del patrimonio immobiliare del Gruppo si
trova in ltalia (ca 93%). La parte restante degli asset € in Romania (ca 7%), dove IGD controlla la catena di centri

commerciali Winmarkt, attraverso la societa Winmagazin S.A..
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®
(o]
SPATICAVTVERE
50% 99,9% 100% 0,1% 100%
RGD ARCO IGD WINMAGAZIN MILLENNIUM
FERRARA CAMPUS MANAGEMENT 5.4 GALLERY
2013 s.r.l. A AR s.r.lL s.T.
@ S— winmarkt
99,9% 100%
WINMAGAZIM PORTA
5.4 MEDICEA
winmarkt AW Maocen
100%
WINMARKT
MANAGEMENT
winmarkt

In IGD SIIQ, alinterno del perimetro della gestione “esente”, rientrano gli immobili del portafoglio di proprieta siti in Italia.
In data 1° aprile & avvenuta la fusione per incorporazione in IGD SIIQ S.p.A. di Igd Property SIINQ S.p.A. e Punta di
Ferro SIINQ S.p.A..
Al 30 giugno 2017 alla capogruppo fanno inoltre riferimento:

il 100% di Millennium Gallery S.r.l. (proprietaria di parte della galleria commerciale di Rovereto e del ramo

d'azienda del centro commerciale di Crema);

il 50% di RGD Ferrara 2013 S.r.l., costituita il 30 settembre 2013, per la gestione del ramo d'azienda del centro

commerciale Darsena City di Ferrara;

il 99,9% di Arco Campus S.r.l.,, societa dedicata alla vendita, locazione e gestione di immobili da destinare ad

attivita sportive, oltre che allo sviluppo e diffusione di attivita sportive;

il 100% di IGD Management S.r.l., che, oltre a essere titolare della Galleria CentroSarca di Milano, controlla a

sua volta la maggior parte delle attivita che non rientrano nel perimetro SIQ:

v il 99,9% di Win Magazin S.A., la controllata rumena, che a sua volta detiene il 100% di WinMarkt

Management S.r.l., cui fa capo la squadra di manager rumeni;

v il 100% di Porta Medicea S.r.l.,, che ha per oggetto la realizzazione del progetto multifunzionale di

riqualificazione e sviluppo immobiliare del fronte-mare di Livorno;
v la gestione degli immobili di proprieta di terzi (Centro Nova e Centro Piave);

v le attivita di servizi, fra le quali i mandati di gestione dei centri commerciali di proprieta e di terzi.
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1.4.Analisi economica

Il primo semestre del 2017 & stato caratterizzato dal rafforzamento del ciclo economico internazionale: I'accelerazione
degli investimenti nella maggior parte delle economie sostiene il commercio mondiale, in decisa ripresa dal 2016.
Permangono alcuni rischi al ribasso connessi all'incertezza delle politiche economiche con possibili nuove tensioni sui

mercati finanziari, ma nel complesso le prospettive di crescita globale sono favorevoli.*

In ltalia prosegue la ripresa iniziata di fatto nel 2014; nel primo trimestre 2017 l'attivita economica ha accelerato, con il
Prodotto Interno Lordo che ha fatto registrare un incremento del +0,4% rispetto al trimestre precedente, trend che
dovrebbe proseguire anche nei mesi successivi.”

Questa accelerazione ha portato i principali istituti di ricerca a rivedere verso l'alto le stime di crescita per il 2017, con il
PIL che é atteso a fine anno intorno al +1,3%/1,4%. Tale andamento sara sostenuto principalmente da investimenti ed
esportazioni, favorite dalla ripresa del commercio mondiale. La spesa delle famiglie sara alimentata dal reddito
disponibile reale sostenuto a sua volta anche dall’laumento dell'occupazione®: il tasso di disoccupazione a giugno &
sceso all'11,1%, tornando ai livelli del 2012*.

Per quello che riguarda IGD, in questi primi sei mesi del 2017 le vendite registrate dagli operatori all'interno delle gallerie
italiane del Gruppo risultano in crescita del +1,3% (compreso ampliamento Esp) rispetto al semestre precedente a fronte
di ingressi leggermente in calo. Da segnalare che questa ulteriore crescita si confronta con un 2016 particolarmente
positivo dal punto di vista degli andamenti operativi di IGD.

Anche i ricavi da attivita locativa hanno fatto registrare una buona performance con una crescita pari al 5,2% (1,5%
'incremento like-for-like, con un contributo tuttora limitato dell'inflazione). L’attivita di commercializzazione & proseguita
anche in questo primo semestre ed ha permesso di registrare un incremento sui canoni dei nuovi contratti pari al 4,7%.
Rimane stabile su livelli elevati il tasso di occupancy pari al 97,2%.

Nel corso del primo semestre del 2017, IGD ha poi proseguito nella sua attivita di asset management: da questo punto di
vista 'evento piu importante & stato sicuramente 'inaugurazione dell’extension del Centro ESP a Ravenna avvenuta il 1
giugno. Si tratta di un ampliamento importante pari a 19.000 mqg di GLA aggiuntiva, in cui hanno trovato posto 43 nuovi
negozi ed 8 spazi per la ristorazione. A testimonianza della forte attrattivita del progetto, va segnalato che nel primo
mese di apertura si sono registrate oltre 510.000 presenze. Proseguono, inoltre, i lavori presso il centro commerciale
Citta delle Stelle ad Ascoli Piceno, dove si sta realizzando una nuova area della galleria commerciale (pre-letting
maggiore del 90%) in seguito alla riduzione dell'ipermercato. Nel'ambito del progetto Porta a Mare IGD ha riacquistato il
20% del capitale sociale di Porta Medicea S.r.l. e contestualmente il Gruppo CMB ha acquisito 14 appartamenti nel

comparto residenziale di Piazza Mazzini.

In Romania la crescita economica procede a passo piu spedito. Nel primo trimestre 2017 la crescita del Pil e stata
superiore al 5% trainata ancora una volta dalla domanda interna, con i consumi privati cresciuti anch’essi oltre il 5%.
Tale andamento & atteso proseguire per tutto il resto dell’anno nonostante sia prevista un’accelerazione dell'inflazione.®
Questa buona dinamica dell’economia ha contribuito in maniera positiva alle perfomance dei nostri centri commerciali;
'occupancy, pari a 96,9% (era 96,1% a fine 2016), & ormai saldamente il linea con quella del portafoglio italiano, grazie
anche agli importanti lavori di restyling e rinnovamento del merchandising mix effettuati da IGD. Le attivita di

commercializzazione e rinegoziazione dei primi 6 mesi del 2017 hanno registrato un upside pari al 2,5% nei canoni dei

! Fonte: Banca d’Italia — Bollettino Economico 3/2017, luglio 2017; IMF — World Economic Outlook Update, luglio
2017

2 Fonte: Centro Studi Confindustria — Scenari Economici n.29, giugno 2017

® Fonte: Centro Studi Confindustria — Scenari Economici n.29, giugno 2017; IMF — World Economic Outlook Update,
luglio 2017

* Fonte: Istat — Occupati e disoccupati, luglio 2017

® Fonte: Commissione Europea — European Economic Forecast, maggio 2017
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nuovi contratti. Questi buoni risultati hanno contribuito all'incremento dei ricavi da attivita locativa pari al 7% rispetto allo
stesso periodo dello scorso anno.

Dal punto di vista finanziario, il buon merito di credito del Gruppo (testimoniato anche dalla conferma del rating Baa3 con
outlook stable da parte di Moody’s avvenuta a dicembre scorso) & stato confermato dall’operazione di private placement
conclusa a gennaio con il gruppo statunitense Prudential Financial Inc.. In aprile, inoltre, & giunto a scadenza I'lRS BNP
di IGD Management con un costo del 4,38% (il piu costosto all'interno del portafoglio IGD, sostituito con un IRS a 10
anni al costo dello 0,5925%), mentre si € confermato il basso livello del costo medio della raccolta a breve (ca. 3 bps).
Tutto cid ha consentito ad IGD di proseguire nel percorso di riduzione del costo medio del debito, che & passato dal
3,3% di fine 2016 al 2,9% del 30 giugno 2017, e di contemporaneo incremento dell’'Interest Cover Ratio al 2,8 contro i
2,2 di fine 2016.

| risultati sopra esposti,che verranno analizzati piu approfonditamente in seguito, hanno contribuito a determinare un
Utile netto di Gruppo per i primi sei mesi del 2017 pari a 48,9 milioni di Euro, in crescita dell’'84,6% rispetto al primo

semestre 2016, e un FFO pari a 31,9 milioni di Euro anch’esso in miglioramento del 17,8%.

CONSOLIDATO GESTIONE CARATTERISTICA PROGETTO PORTA A MARE
€/000| 30/06/2016  30/06/2017 A% 30/06/2016 30/06/2017 A% 30/06/2016  30/06/2017 A%
Ricavi da attivita immobiliare e locativa freehold 58.838 62.068 5,5% 58.838 62.068 5,5% 0 0 n.a.
Ricavi da attivita immobiliare e locativa leasehold 6.147 6.318 2,8% 6.147 6.318 2,8% 0 0 n.a.
Totale Ricavi da attivita immobiliare e locativa 64.985 68.386 5,2% 64.985 68.386 5,2% 0 0 n.a.
Ricavi da servizi 2.558 3.226 26,1% 2.558 3.226 26,1% 0 0 n.a.
Ricavi da trading 590 4.048 n.a. 0 0 n.a. 590 4.048 n.a.
Affitti e locazioni passive (5.060) (5.101) 0,8% (5.060) (5.101) 0,8% 0 0 n.a.
Personale diretto (1.940) (2.199) 13,3% (1.940) (2.199) 13,3% 0 0 n.a.
Costi diretti (8.568) (9.010) 5,2% (8.454) (8.875) 5,0% (113) (135) 19,1%
MARGINE LORDO DIVISIONALE 29,6%
Personale di sede (3.297) (3.414) 3,5% (3.260) (3.379) 3,7% (37) (35) (4,5)%
Spese generali (2.261) (2.204) (2,5)% (2.085) (2.076) (0,5)% (176) (128) (27,1)%

Ebitda Margin

RISULTATO ANTE IMPOSTE
Imposte
Altre imposte

UTILE DEL PERIODO

* (Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azion

UTILE NETTO DEL GRUPPO

46.429
68,1%

49.689
65,7%

26.308
(504)

50.394
(656)
366 (794)
26.170 48,944
338 0
26.508 48.944

Altri accantonamenti (97) (108) 10,9%
Svalutazioni e adeguamento fair value 358 18.933 n.a.
Ammortamenti (558) (513) (8,0)%
EBIT 46.132 68.001 47,4%

91,6%
30,0%
n.a.
87,0%
n.a.
84,6%

46.742
69,2%

49.982
69,8%

6,9%

(6,3)%

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

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

Ricavi

| ricavi gestionali consolidati ammontano a 75.660 migliaia di Euro, in crescita dell’11,0% rispetto allo stesso periodo

dell'anno precedente.

| ricavi della gestione caratteristica ammontano a 71.612 migliaia di Euro in crescita del 6,0%; per quanto riguarda il

progetto Porta a Mare i ricavi da trading sono pari a 4.048 migliaia di Euro.
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Totale ricavi
4.048
590
PROGETTO "PORTA A MARE"
67.543 71.612 GESTIONE CARATTERISTICA
30/06/2016 30/06/2017

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

v lricavi da attivita locativa, pari a 68.386 migliaia di Euro, hanno registrato un incremento del 5,2%.

+1,5% +7,0% +5,2%
912 2.414 -225 300
60.000 -
64.985 68.386
10.000 T T )
Ricavi da attivita locativa Delta LfL Italia Delta Delta Altro Delta LfL Romania Ricavi da attivita locativa
1H 2016 Acquis/Ampl/Restyling 1H 2017

La variazione pari a 3.401 migliaia di Euro, & dovuta:

* per 912 migliaia di Euro, alla crescita like for like (+1,5%) in Italia. Crescono le gallerie (+2,1%, per le attivita di
commercializzazione concluse tra fine 2016 e il semestre corrente e minor sconti concessi) e sono in lieve
crescita rispetto all’anno precedente gli ipermercati. Nel periodo sono stati sottoscritti 74 nuovi contratti con un
upside medio sul canone del +4,7%;

» per circa 2.414 migliaia di Euro, ai maggiori ricavi sul perimetro non omogeneo: nel 2016, apertura di Marema di
Grosseto nel mese di ottobre e apertura del’ampliamento di Esp nel mese di giugno 2017;

* per -225 migliaia di Euro a ricavi non ripetibili del 2016;

» per circa 300 migliaia di Euro, ai maggiori ricavi like for like della Romania (+7%), dovuti alle attivita di

commercializzazione e rinegoziazione (sono stati rinnovati 136 contratti con upside medio del +2,5%);

v' | ricavi da servizi, sono in incremento (+26,1%) rispetto al primo semestre 2016. La voce & composta
prevalentemente da ricavi da Facility Management (81,8% del totale per un importo pari a 2.641 migliaia di Euro), in
aumento rispetto al precedente periodo (9,0%) per effetto di nuovi mandati di gestione. | ricavi da Agency aumentano
per Euro 98 migliaia, principalmente per le attivita di commercializzazione del centro Poseidon e i ricavi da pilotage
risultano in incremento per 285 migliaia di Euro rispetto all’anno precedente per le attivita relative all’apertura

dellampliamento di Esp.

10
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v' I ricavi da trading del progetto Porta a Mare risultano pari a 4.048 migliaia di Euro e sono relativi alla vendita di 14
unita residenziali e 14 box. Si segnala, altresi, che alla data di approvazione della semestrale sono stati stipulati altri

2 rogiti e compromesse ulteriori 8 unita residenziali; il totale degli appartamenti venduti/impegnati ha quindi raggiunto
il 78% del totale della superficie commerciale.

Costo del venduto e altri costi

La voce costo del venduto e altri costi, pari ad Euro 4.043 migliaia, si riferisce al costo delle unita vendute per Euro
4.035 migliaia e a costi accessori alle vendite per Euro 8 migliaia.

Costi Diretti

| costi diretti della gestione caratteristica, comprensivi dei costi del personale, sono pari a 16.175 migliaia di Euro, in
incremento del 4,7% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. L’andamento segue di fatto I'ampliamento del
perimetro di immobili di proprieta e gestione: da qui deriva infatti un incremento dell'IMU, del costo del personale diretto
e dei costi di pilotage (riferiti alle medesime attivita che hanno generato ricavi). Da segnalare anche minori
accantonamenti per svalutazione crediti (a seguito del miglioramento del contesto economico).

L’incidenza dei costi diretti della gestione caratteristica sui relativi ricavi & pari al 22,6% e in calo rispetto al 22,9%
dellanno precedente.

Costi diretti gestione caratteristica

15.455 Ao

30/06/2016 30/06/2017

| costi diretti del Progetto Porta a Mare, pari a 135 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 del 6,4% passando da 51.987 migliaia di Euro al 30 giugno 2016 a

55.307 migliaia di Euro al 30 giugno 2017. Nella tabella che segue viene riportata un’analisi dei margini lordi divisionali
per attivita di business:

CONSOLIDATO GESTIONE CARATTERISTICA PROGETTO PORTA A MARE
€/000| 30/06/2016  30/06/2017 A% 30/06/2016  30/06/2017 A% 30/06/2016  30/06/2017 A%
Margine da immobili di proprieta 50.870 54.056 6,3% 50.870 54.056 6,3% 0 0 n.a.
Margine da immobili di proprieta di terzi 1.030 1.184  14,9% 1.030 1.184  14,9% 0 0 n.a.
Margine da servizi 187 197 5,0% 187 197 5,0% 0 0 n.a.
Margine da trading (100) (130)  30,0% 0 0 n.a. (100) (130) 30,0%
Margine lordo divisionale 51.987 55.307 6,4% 52.087 55.437 (100) (130) 30,0%

SBU 1 - Attivita immobiliare locativa - margine su immobili di proprieta: tale margine € pari a 54.056 migliaia di

Euro a fronte di 50.870 migliaia di Euro dello stesso periodo dell’esercizio precedente (+6,3%). Tale attivita continua a

11
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presentare una marginalita, in percentuale sui ricavi della stessa tipologia, molto rilevante (87,1%) e in crescita rispetto
allanno precedente (aumento dei ricavi e sostanziale stabilita dei costi relativi).

SBU 1 - Attivita immobiliare locativa - margine su immobili di proprieta di terzi: il margine & pari a 1.184 migliaia di
Euro. La marginalita, in termini percentuali sui ricavi della stessa tipologia, & stata pari al 18,7% in incremento rispetto
allo stesso periodo dell’anno precedente (16,8%) prevalentemente per maggiori ricavi e riduzione dei costi relativi.

SBU 2 - Attivita di servizi - margine da attivita di servizi: il margine dell'attivita di servizi si & attestato a 197 migliaia
di Euro, con una percentuale sui ricavi da servizi pari al 6,1%, in calo rispetto al 7,3% dell’anno precedente giustificato
dal ridotto margine delle attivita di pilotage su Esp che ha diluito il margine complessivo.

SBU 3 - Attivita di sviluppo e trading — margine da trading: il margine delle vendite del progetto “Porta a mare”
risulta positivo per 5 migliaia di Euro, mentre i costi diretti dell’iniziativa (in particolare I'lMU sulle porzioni ancora da

sviluppare) generano un risultato negativo pari a 130 migliaia di Euro.

Spese Generali

Le spese generali della gestione caratteristica, comprensive dei costi del personale di sede, sono pari a 5.455
migliaia di Euro, in aumento (+2,0%) rispetto ai 5.346 migliaia di Euro dell’anno precedente. A fronte di una crescita dei
costi del personale (per I'implementazione del progetto Welfare e maggiore salario variabile), si registrano risparmi su
diverse altre voci gestionali. L'incidenza delle spese generali della gestione caratteristica sui relativi ricavi risulta pari al
7,6%, in calo rispetto al 7,9% dell’anno precedente.

Le spese generali del Progetto Porta a Mare, pari a 163 migliaia di Euro (comprensive dei costi del personale), sono in

diminuzione del 23,2% rispetto all'anno precedente.

Spese generali gestione caratteristica

5.346 5.455

30/06/2016 30/06/2017

EBITDA

L’EBITDA della gestione caratteristica del primo semestre 2017 € pari a 49.982 migliaia di Euro, in incremento del 6,9%
rispetto allo stesso periodo dell’lanno precedente, mentre I'Ebitda complessivo & pari a 49.689 migliaia di Euro e in
aumento del 7,0%. Di seguito una rappresentazione delle variazioni intervenute nel corso del semestre nelle componenti

che formano 'EBITDA complessivo.
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4.069 -720 -109 20
46.429 49.689
Ebitda 30/06/2016  Delta ricavi att. locativa Delta costi diretti Delta spese generali  Delta Ebitda progetto Ebitda 30/06/2017
e servizi "Porta a mare"

Come precedentemente commentato, sul’andamento del margine EBITDA complessivo ha influito sostanzialmente
'incremento dei ricavi della gestione caratteristica (anche per 'ampliamento del perimetro immobiliare) ridotto in misura
meno che proporzionale da maggiori costi diretti e spese generali. LEBITDA MARGIN della gestione caratteristica & pari

a 69,8% in incremento, rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, di 0,6 punti percentuali.

Ebitdae Ebitda Margin gestione caratteristica

69,8%
69,2% >
H
46.742 49.982
30/06/2016 30/06/2017

EBIT
L’EBIT si e attestato a 68.001 migliaia di Euro, con un aumento del 47,4% rispetto all'analogo periodo del 2016. Sulla

variazione, oltre all'incremento del’Ebitda commentato in precedenza, ha influito la variazione positiva della voce
svalutazioni e adeguamenti del fair value, positivi per 18.933 migliaia di Euro rispetto a 358 migliaia di Euro del semestre

2016.
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Gestione Finanziaria

Gestione finanziaria

19.645
17.544

30/06/2016 30/06/2017

Il saldo della voce “gestione finanziaria” é passato da 19.645 migliaia di Euro del 30 giugno 2016 a 17.544 migliaia di
Euro al 30 giugno 2017. Il decremento, di circa 2.101 migliaia di Euro, & principalmente dovuto ai minori oneri finanziari
per effetto dell’estinzione anticipata di alcuni mutui, avvenuta nell’esercizio precedente (Finanziamento BNP e Banco
Popolare di Verona) e alla chiusura di un finanziamento ipotecario giunto a naturale scadenza nel dicembre 2016, oltre
che ad un minor utilizzo di linee a breve e tassi di interesse in diminuzione. Sulla riduzione della gestione finanziaria
hanno inoltre influito i minori interessi per oneri IRS.

Tali minori oneri sono stati parzialmente compensati dallincremento degli oneri finanziari relativi al prestito
obbligazionario di Euro 300 milioni emesso in data 31 maggio 2016 e al prestito obbligazionario emesso in data 11
gennaio 2017, di importo nominale complessivo pari ad Euro 100 milioni,e dei costi connessi all’ottenimento del rating e
alle commissioni connesse alle linee di credito a scadenza (Committed Revolving Credit Facilities).

Al 30 giugno 2017, il costo medio del debito, senza considerare gli oneri accessori ai finanziamenti (sia ricorrenti che
non), risulta pari al 2,91%, in diminuzione rispetto al 3,23% dell'analogo periodo dell’esercizio precedente, mentre il
costo medio effettivo del debito risulta pari al 3,21% rispetto al 3,69% del 30 giugno 2016.

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 -63 migliaia di Euro, € da imputare principalmente al risultato delle partecipazioni
contabilizzate con il metodo del patrimonio netto.

Imposte

Imposte sul reddito 30/06/2017 30/06/2016 Variazione
Imposte Correnti 656 504 152
Imposte Anticipate, Differite passive e altro 794 (366) 1.160
Imposte sul reddito del periodo 1.450 138 1.312

L’effetto fiscale complessivo, corrente e differito, risulta pari a 1.450 migliaia di Euro al 30 giugno 2017, in incremento di
Euro 1.312 migliaia rispetto al dato del 30 giugno 2016. La variazione & 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 detenuti da societa controllate in regime fiscale ordinario.
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Utile Netto del Gruppo

Gli effetti complessivi di quanto sopra descritto hanno prodotto un utile netto del Gruppo di 48.944 migliaia di Euro, in
incremento dell’84,6% rispetto ai 26.508 migliaia di Euro del semestre 2016.

Utile netto del Gruppo

48.944
26.508
I T 1
30/06/2016 30/06/2017
Di seguito viene raffigurata la composizione della variazione dell'utile rispetto allo stesso periodo dell’esercizio
precedente.
2.218 -1:313 -338
18.609
3.240 20
48.944
26.508
Utile netto del Delta Ebitda Delta Ebitda Delta acc.,amm., Delta gestione Delta imposte Delta Utile netto del
gruppo 30/06/2016 gestione progetto 'Portaa  svalutazioni e fair finanziaria e (utile)/perdita  gruppo 30/06/2017
caratteristica mare' value straordinaria pertinenza di Terzi

FFO gestione caratteristica

L’FFO (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, al 30 giugno 2017 risulta pari ad Euro
31.871 migliaia, registrando un incremento di Euro 4.809 migliaia, pari al +17,8% rispetto all’analogo periodo
dell’esercizio precedente. Tale andamento riflette il miglioramento del’Ebitda della gestione caratteristica e della

gestione finanziaria, come commentato in precedenza.
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EBITDA Gestione Caratteristica 46.742 49,982 3.241 6,9%

Gest. Finanziaria Adj -19.088 -17.548 1.540 -8,1%

Gestione Partecipazione/Straordinaria Adj -125 0 125 n.a.

Margine Lordo da attivita di trading 0 0 0 n.a.

Imposte correnti del periodo Adj -466 -563 -97 20,9%

FFO 27.062 31.871 4.809 17,8%
©oo1540 28

FFO_2016 Delta EBITDA Delta Gest. Finanziaria (Net Delta Imposte e Altro FFO_2017
liability Management)
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1.5. Analisi patrimoniale e finanziaria

La situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo IGD alla data del 30 giugno 2017, € cosi sintetizzata:

30/06/2017 31/12/2016 A %
Investimenti immobiliari 2.127.766 2.050.728 77.038 3,76%
Immobilizzazioni in corso e acconti 40.458 75.004 (34.546) (46,06%)
Attivitd immateriali 12.709 12.720 (11) (0,09%)
Altre attivita Materiali 10.535 11.049 (514) (4,65%)
Crediti vari e altre attivitd non correnti 89 89 0 0,00%
Partecipazioni 1.702 1.685 17 1,01%
CCN 36.986 56.378 (19.392) (34,40%)
Fondi (7.297) (7.494) 197 (2,63%)
Debiti e altre passivita non correnti (23.176) (24.656) 1.480 (6,00%)
Imposte differite passive/(attive) nette (23.985) (21.901) (2.084) 9,52%
Totale impieghi 2.175.787 2.153.602 22.185 1,03%
Totale patrimonio netto di gruppo 1.076.359 1.060.701 15.658 1,48%
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 0 8.725 (8.725)  (100,00%)
(Attivita) e Passivita nette per strumenti derivati 22.671 28.748 (6.077) (21,14%)
PFN 1.076.757 1.055.428 21.329 2,02%
Totale fonti 2.175.787 2.153.602 22.185 1,03%

Le principali variazioni del semestre, rispetto al 31 dicembre 2016, hanno riguardato:

v gli Investimenti immobiliari, che hanno subito un incremento pari a Euro 77.038 migliaia, determinato

principalmente:

v

v

dalla riclassifica negli investimenti immobiliari, per Euro 55.256 migliaia, dei lavori ultimati e, in particolare,
dell’Ampliamento Esp, inaugurato il 1° giugno 2017;

dagli adeguamenti al Fair value. In particolare gli Investimenti immobiliari hanno subito rivalutazioni pari ad
Euro 28.091 migliaia e svalutazioni pari ad Euro 6.801 migliaia, con un impatto netto positivo pari ad Euro
21.290 migliaia;

dai lavori eseguiti ed ultimati per circa 644 migliaia di Euro per fit out e manutenzioni straordinarie nei centri

commerciali, in particolare in Citta delle Stelle di Ascoli, Centro Borgo e Le Maioliche.

v"le immobilizzazioni in corso e acconti, che hanno subito un decremento pari a Euro 34.546 migliaia, determinato

principalmente:

v

v

dalla riclassifica degli investimenti ultimati nel semestre e riclassificati negli investimenti immobiliari per
Euro -55.256 migliaia, e relativo prevalentemente all’ Ampliamento Esp;

dagli investimenti eseguiti, per un importo complessivo pari a circa Euro 21.199 migliaia, tra cui si
segnalano: (i) i lavori del'ampliamento della galleria commerciale Gran Rondo di Crema, pari a circa Euro
1.916 migliaia; (ii) la prosecuzione dei lavori del sub ambito Officine Storiche, per un importo complessivo
pari a circa Euro 692 migliaia; (iii) i lavori di ultimazione dell Ampliamento Esp Ravenna, per un importo
pari ad Euro 16.061 migliaia; (iv) i lavori di miglioramento sismico su Centro d’Abruzzo, Portogrande,
Darsena, Citta delle Stelle e Le Porte di Napoli, per un ammontare pari a circa Euro 672 migliaia; (v) i
lavori di restyling sulle gallerie del centro Darsena e Citta delle Stelle, per un ammontare pari a circa Euro
244 migliaia (vi) i lavori di manutenzione straordinaria e fit out presso alcune gallerie in Romania, per un
ammontare pari a circa Euro 1.417 migliaia e altri interventi minori pari ad Euro 197 migliaia, relativi
prevalentemente ai lavori di copertura presso il centro commerciale Katané e Centro Sarca.

alla svalutazioni, per Euro 162 migliaia, dei progetti Ampliamento Portogrande e Officine Storiche
(Progetto Porta a Mare).
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v Le voci Altre attivita materiali e Attivita immateriali, che hanno subito una variazione riconducibile
prevalentemente agli ammortamenti del periodo.

v" |l capitale circolante netto, che risulta in decremento rispetto al dato registrato al 31 dicembre 2016 per Euro
19.392 migliaia, principalmente per effetto: (i) del decremento delle Rimanenze per lavori in corso di costruzione,
per un importo pari ad Euro -5.860 migliaia, prevalentemente dovuto alla vendita di 14 unita immobiliari e 14 box e
alla svalutazione effettuata al fine di adeguare il valore contabile al minore tra il costo e il valore equo espresso
dalla perizia; (i) del decremento delle altre attivita correnti per circa 5.992 migliaia di Euro prevalentemente
imputabili all'utilizzo del credito lva; (iii) dallincremento dei debiti verso fornitori per Euro 4.130 in relazione a debiti
sorti nel semestre, non ancora scaduti; (iv) dallincremento delle passivita per imposte, pari a circa Euro 2.244
migliaia, relativo prevalentemente allo stanziamento delle ritenute operate dalla Capogruppo sull’erogazione dei
dividendi; (v) dallincremento delle Altre passivita correnti per Euro 1.946 migliaia, per effetto principalmente di
fatture emesse nel semestre ma non di competenza e dell'incasso di acconti su unita residenziali oggetto di
preliminare di vendita.

v" 1 Fondi, la cui variazione, pari ad Euro +197 migliaia, & principalmente dovuta all’erogazione del salario variabile
avvenuta nel semestre.

v' | Debiti e altre passivita non correnti, la cui variazione, pari ad Euro +1.480 migliaia, & principalmente dovuta alla
riclassifica nelle passivita per imposte della quota in scadenza entro I'esercizio successivo dell'imposta sostitutiva.

v' Le imposte differite attive e passive nette, che passano da Euro -21.901 migliaia ad Euro -23.985 migliaia per
effetto dei disallineamenti fiscali relativi (i) agli adeguamenti al fair value degli investimenti immobiliari che non
rientrano nel perimetro SIIQ, (ii) ai fondi tassati e (iii) agli strumenti finanziari di copertura (Irs).

v' Il Patrimonio netto di Gruppo, che al 30 giugno 2017, si & attestato a 1.076.359 migliaia di Euro e la variazione di

+15.658 migliaia di Euro & dovuta principalmente:

»  alla distribuzione del dividendo relativo all’esercizio 2016 pari a 36.587 migliaia di Euro;

»  alladeguamento delle riserve di Cash Flow Hedge relativo ai contratti derivati in essere contabilizzati
con il metodo del Cash Flow hedge, pari a circa +3.244 migliaia di Euro per la capogruppo e pari a circa +862
migliaia di Euro per una societa controllata;

»  alliscrizione di Euro 781 migliaia nella riserva di utili a nuovo del Gruppo, derivanti dal maggior prezzo
pagato rispetto al patrimonio netto della societa Porta Medicea per il riacquisto del 20% del capitale sociale.

»  all'utile del periodo di competenza della Capogruppo per 48.944 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 -24 migliaia di Euro;

v" Il Capitale e le Riserve attribuibili agli azionisti di minoranza. A seguito del riacquisto del 20% del capitale
sociale della societa Porta Medicea S.r.l., non vi sono azionisti di minoranza.

v Le (Attivita) e Passivita nette per strumenti derivati, che risultano in decremento rispetto all’esercizio
precedente per effetto della valutazione al fair value degli strumenti derivati di copertura.

v'  La Posizione finanziaria netta, che al 30/06/2017 risulta in aumento rispetto all’esercizio precedente e presenta

una variazione di circa +21.329 migliaia di Euro analiticamente dettagliata nella tabella che segue:
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PFN 31/12/2016 Utile del periodo di Var. CCN Var. Altre Att./Pass. Var. Immobilizzazioni  Var. Patrimonio PFN 30/06/2017
pertinenza della non correnti e mat e immat Netto
Capogruppo strumenti derivati

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

. 64002 : : : :

Debito a breve Quota corrente dei Debito a lungo Cassa e liquidita PFN
debiti a lungo termine

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 2017, pari a 0,98, risulta
in lieve aumento rispetto allo 0,97 del 31 dicembre 2016.

0,97 0,98

FY 2016 1H 2017

W PFN = PN rettificato
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Indicatori di Performance EPRA

Il Gruppo IGD ha deciso di riportare alcuni indicatori di performance in conformita alle indicazioni del’EPRA®, riportate
nella 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 '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.

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. E’ 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 derivanti 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.

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

® European Public Real estate Association
" Vedere www.epra.com
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EPRA Performance Measures 30/06/2016 30/06/2017

Italia (gallerie) 4,0% 4,1%

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

Italia 2,7% 2,8%

Romania 4,9% 3,1%
2) NAV (per azione) 1,31€ 1,38 €
3) NNNAV (per azione) 1,22 € 1,31€

- - - o >
4) Cost Ratios |nc|ud|.ng dllrect vacancy costs 21,2% 19,9%

excluding direct vacancy costs 18,6% 17,8%

] Totale (€'000) 25.568 29.923

5) Earnings

per azione 0,03 € 0,04 €

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

t EPRA\INNAV Calculation Sl-dic-16 30-giu-17 A%
€000 | €p.s. €000 | €p.s.

Numero di azioni Totali 813.045.631 813.045.631

1) Patrimonio Netto di Gruppo 1.060.701 1,30 1.076.359 1,32 1,5%
Esclude
Fair value Strumenti Finanziari 28.748 22.671 -21,1%
Fiscalita differita 23.633 25.635 8,5%
Awiamento da fiscalita differita

2) EPRA NAV 1.113.083 1,37 1.124.665 1,38 1,0%
Include
Fair value Strumenti Finanziari (28.748) (22.671) -21,1%
Fair value del debito (15.749) (15.187) -3,6%
Fiscalita differita (23.633) (25.635) 8,5%

3) EPRA NNNAV 1.044.952 1,29 1.061.172 1,31 1,699

Sia il NAV sia il NNNAV risultano in aumento rispetto all’esercizio precedente (+1% e +1,6% rispettivamente).
L’incremento riflette principalmente: (i) la crescita derivante dal risultato ricorrente (FFO); (ii) la variazione positiva del fair
value degli immobili; (i) la variazione positiva della valutazione al fair value del debito, determinato attualizzando i flussi
a un tasso composto dal tasso free risk e dallo spread di “mercato”; tale variazione € 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 2017, oltre alla diversa
composizione del debito, sia in termini di duration che in termini di onerosita; (iv) la variazione positiva della Riserva di
Cash Flow Hedge, compensato dall’erogazione dei dividendi.
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Nella tabella seguente si riporta il calcolo del Epra Cost Ratios:

£ FPRA Cost Ratios 30/06/2016 30/06/2017
Include:
(i) Administrative/operating expense line per IFRS income statement -21.127 -21.928
(i) Net service charge costs/fees 1.228 1.530
(iii) Management fees less actual/estimated profit element 2402 2.653
(iv) Other operating income/recharges intended to cover overhead 4 369
expenses less any related profits
(V) Share of Joint Ventures expenses
Exclude (if part of the above):
(vi) Investment Property depreciation
(Vi) Ground rent costs 5.060 5.101
(viii) Service charge costs recovered through rents but not separately
invoiced
EPRA Costs (including direct vacancy costs) (A) -12.433 -12.275
(ix) Direct vacancy costs -1.493 -1.309
EPRA Costs (excluding direct vacancy costs) (B) -10.941 -10.966
(X) Gross Rental Income less ground rent costs - per IFRS 59.924 63.285
(xi) Less: ser\ncg fee and senice charge costs components of Gross 1.998 1.530
Rental Income (if relevant) (x)
(xii) Add: share of Joint Ventures (Gross Rental Income less ground rent
Costs)
Gross Rental Income (C) 58.697 61.755
EPRA Cost Ratio (including direct vacancy costs) (A/C) 21,2% 19,9%
EPRA Cost Ratio (excluding direct vacancy costs) (B/C) 18,6% 17,8%

La diminuzione del’lEPRA 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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l: EPRA Earnings & Earnings Per Share 30/06/2016 30/06/2017
Earnings per IFRS income statement 26.508 48.944
EPRA Earnings Adjustments:

(i) Changes in value of investment properties, development properties held

for investment and other interests 358 -18.933
(i) Profits or losses on disposal of investment properties, development 53 63
properties held for investment and other interests

(iii) Profits or losses on sales of trading properties including impairment 13 4
charges in respect of trading properties

(iv) Tax on profits or losses on disposals 4 1
(V) Negative goodwill / goodwill impairment 0 0
(M) Changes in fair value of financial instruments and associated close-out 261 0
costs

_(vii) Acquisition costs on share deals and non-controlling joint venture 0 0
interests

(viii) Deferred tax in respect of EPRA adjustments -1.374 -148
(ix) Adjustments (i) to (vii) abowve in respect of joint ventures (unless 0 0
already included under proportional consolidation)

(x) Non-controlling interests in respect of the above 287 0
EPRA Earnings 25.568 29.923
Company specific adjustments:

(a) General provisions and depreciations 655 620
(b) Non-controlling interests in respect of the above -626 0
(c) Tax on profits or losses on disposals -4 -1
(d) Contingent tax 31 -18
(e) Other deffered tax 978 961
(f) Capitalized interests 0 -1
(G) Current Tax 119 152
(H) Other Adjstument for no core activities 342 235
Company specific Adjusted Earnings 27.062 31.871
Earnings Per Share

Numero azioni 813.045.631 813.045.631
Earnings Per Share €0,03 €0,04

Il dato al 30 giugno 2017 registra un significativo incremento di 4.355 migliaia di Euro pari a +17% rispetto all’'analogo
periodo dell’esercizio precedente. Tale incremento risulta essere sostanzialmente in linea con I'incremento dellFFO; le

principali differenze con I'FFO (Company specific Adjusted Earings) sono evidenziate in dettaglio nella tabella.
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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 & Banca IMI.

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 2017 e 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

IGD

0,8
0,75
0,7
0,65

0,6

Fonte: Elaborazioni IGD su dati Borsa Italiana

Nell’arco dei primi sei mesi del 2017 il prezzo del titolo IGD ha messo a segno un progresso del 6,5%, muovendosi
da 0,724 euro del 30 dicembre 2016 per raggiungere 0,771 euro il 30 giugno 2017.
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Nel periodo considerato, il prezzo massimo di periodo € stato raggiunto il 15 maggio 2017, a 0,879 euro, come picco di
un movimento ascendente awviato il 30 gennaio 2017, in corrispondenza del minimo del semestre, a 0,691 euro. La
differenza tra massimo e minimo nel periodo € stata pari al 27,2%.

Andamento dei volumi dell’azione IGD

7.000.000,00
6.000.000,00
5.000.000,00
4.000.000,00
3.000.000,00
2.000.000,00

1.000.000,00

Fonte: Elaborazioni IGD su dati Borsa Italiana

Nella prima meta del 2017 si & assistito a un miglioramento del profilo di liquidita del titolo IGD, che ha fatto
registrare volumi medi giornalieri pari a 1,60 milioni di pezzi, in aumento sia rispetto al numero di pezzi scambiati nel

primo semestre 2016 (1,31 milioni) sia rispetto ai volumi medi dell’intero 2016 (1,22 milioni).

Andamento del prezzo dell’azione IGD a confronto con gli indici FTSE Italy All-Share ed EPRA NAREIT Europe
(base 2.1.2017 = 100)
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90,00
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— | GD FTSE Italy All-share  ==—=EPRA/NAREIT Europe

Fonte: Elaborazioni IGD su dati Borsa Italiana ed EPRA
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L’andamento del prezzo di IGD nei primi sei mesi del 2017, se posto a confronto con quello degli indici di riferimento,
evidenzia una performance paragonabile a quella dell'indice del listino italiano e, d’altro lato, una performance
nettamente migliore rispetto all'indice del settore immobiliare europeo. A fronte del progresso del 6,5% del prezzo
dell’azione IGD, nel primo semestre 2017 l'indice FTSE lItaly All-Share ha infatti messo a segno un rialzo dell’8,6%,
mentre I'indice EPRA NAREIT Europe é cresciuto del 2,8%.

In generale nella prima parte del 2017 i mercati azionari europei hanno beneficiato delle migliori prospettive economiche,
sostenute da una revisione al rialzo delle stime del PIL dei Paesi UE. Le performance dei mercati hanno inoltre riflesso in
senso positivo la riduzione del rischio politico percepito in seguito ai risultati emersi dalle elezioni in Olanda e in Francia,
che hanno dato nuova forza alla visione europeista. Per quanto riguarda I'ltalia, ha giocato un ruolo positivo il venir meno
dei timori di elezioni politiche anticipate nel prossimo autunno.

Ha percid progressivamente preso corpo la percezione che i mercati del’Eurozona presentino meno rischi, dal punto di
vista di molti investitori, rispetto alle incertezze che caratterizzano gli USA, con la nuova presidenza, o il Regno Unito,
con la complessa gestione della Brexit.

Questo insieme di fattori, articolati in migliori aspettative economiche e minore rischio politico, ha percio guidato il
movimento al rialzo dei mercati azionari europei nella prima meta del 2017, pur in uno scenario in cui & chiaro che il
Quantitative Easing si appresta a esaurirsi e si andra verso tassi crescenti.

Alla fine di giugno, le parole del Presidente della BCE, Mario Draghi, sono state prevalentemente interpretate nei mercati
finanziari nell’ottica di suggerire una riduzione degli stimoli monetari piu prossima di quanto ci si attendesse in
precedenza: fatto che ha rafforzato il cambio €/US$ e provocato una netta ascesa dei rendimenti obbligazionari.

| prezzi dei titoli del settore immobiliare, che tipicamente presentano una forte correlazione con I'andamento dei tassi
d’interesse, hanno percid sofferto in generale in Europa, indebolendosi ulteriormente nella prima settimana di luglio
nonostante i risultati trimestrali delle societa del comparto fossero stati in larga parte superiori o in linea con le attese.

Il titolo IGD, per quanto possa a tratti avere risentito negativamente di rendimenti obbligazionari in crescita come il resto
del comparto immobiliare, ha mostrato una dinamica nettamente piu brillante rispetto all'indice settoriale di riferimento.
La soluzione delle criticita che da tempo affliggevano il sistema bancario italiano ha ridotto il rischio-Paese e permesso
allindice FTSE ltaly All-Share di avviare a fine giugno un robusto movimento al rialzo, al quale lo stesso titolo IGD ha
preso parte nelle ultime settimane.

Forte dei solidi fondamentali, testimoniati dai risultati dell’esercizio 2016 e dalla prima trimestrale del 2017, e sostenuto
da multipli contenuti in termini di P/NAV, alla data del 13 luglio 2017 IGD sovraperforma anche rispetto all’indice del

mercato azionario italiano.

A fine giugno 2017 il target price di consensus dei sette broker che coprono il titolo & pari a 1,02 euro. Sulla base
dell’ampio potenziale di rivalutazione che gli analisti vedono rispetto alle quotazioni di mercato, le raccomandazioni dei
broker sono in larghissima maggioranza rappresentate da suggerimenti di acquisto del titolo (Buy o Outperform), con

una sola raccomandazione neutrale e nessun suggerimento di vendita.
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Azionisti con quote superiori al 5%

40.92%
47.05% ’

12.03%

Coop Alleanza 3.0 = Unicoop Tirreno Flottante

Fonte: Consob

Con un flottante che incide per il 47,05%, di fatto il mercato controlla la singola quota pit importante del capitale di
IGD. | due azionisti di riferimento mantengono le proprie partecipazioni stabili, rispettivamente al 40,92% per Coop
Alleanza 3.0 e al 12,03% per Unicoop Tirreno.

Non ci sono altri azionisti con quote rilevanti, ovvero che superino il 5% del capitale, dopo che Soros Fund Management
nel mese di marzo 2017 ha liquidato la propria partecipazione del 5,39%.

Nelle settimane seguenti il disinvestimento di Soros Fund Management, da segnalare la quota del 4,1% concentrata nel
portafoglio di un altro investitore istituzionale internazionale, GWM Group Investment Management (fonte: monitoraggio
diretto IGD).

Attivita di Investor Relations

Le attivita di Investor Relations di IGD nella prima parte del 2017 hanno visto il management impegnato in una fitta serie
di incontri sulle principali piazze europee: Londra, Parigi, Amsterdam, Bruxelles, Lussemburgo, Milano, Copenaghen,
Helsinki e Stoccolma.

Attraverso la collaborazione con cinque diversi broker, la societd ha pertanto potuto coltivare i rapporti con i propri
azionisti e aprirsi a nuove opportunita, presentando la propria equity story a investitori istituzionali mai incontrati in

precedenza, come in occasione del roadshow condotto nei Paesi Scandinavi.

Nel primo semestre 2017 IGD ha inoltre partecipato a due eventi organizzati da Borsa Italiana, rispettivamente a Londra
e a Milano, oltre alla ISMO Conference di Banca IMI a Parigi e alla Investor Conference di Unicredit Kepler Cheuvreux a
Milano. Successivamente al 30 giugno, il 10 luglio 2017 IGD ha inoltre preso parte al Sustainability Day organizzato a
Milano da Borsa ltaliana, incontrando investitori generalisti interessati ad approfondire le tematiche ESG, oltre a
investitori che gestiscono portafogli dedicati ai temi della responsabilita sociale (SRI).

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

o il 28 febbraio, per commentare i risultati del Bilancio Annuale 2016;

e il 9 maggio, per offrire una lettura della performance del primo trimestre 2017.
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La Societa ha inoltre organizzato due field trip presso il CentroSarca di Milano e un Investor Day - il primo nella storia di
IGD - che ha permesso a oltre 20 tra investitori ed analisti di visitare alcuni dei centri commerciali pit performanti e

rilevanti del portafoglio: ESP a Ravenna, di cui era stato poco prima inaugurato I'ampliamento, e Puntadiferro a Forli.

Complessivamente nel corso del primo semestre 2017 IGD ha incontrato quasi 80 istituzioni.
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1.7.Eventi rilevanti del semestre

Eventi societari

In data 19 gennaio 2017 il Consiglio di Amministrazione di Igd Siiq S.p.A. ha deliberato — ai sensi dell’art. 2505, secondo
comma, cod. civ. e 22 dello statuto sociale — di approvare I'operazione di fusione per incorporazione delle societa
interamente controllate IGD PROPERTY SIINQ S.p.A. e PUNTA DI FERRO SIINQ S.p.A. Nella stessa data, I'operazione

di fusione & stata approvata, per quanto di rispettiva competenza, dalle assemblee straordinarie delle Societa

Incorporande.

Il 28 febbraio 2017 il Consiglio di amministrazione ha approvato il Progetto di Bilancio di esercizio e il Bilancio
Consolidato, proponendo al’Assemblea un dividendo pari a 0,045 Euro per ogni azione in circolazione; ha inoltre
approvato per la prima volta il Bilancio di sostenibilita relativo all'esercizio 2016 congiuntamente al Bilancio Civilistico.

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.

In data 27 marzo 2017 é stato sottoscritto ed in pari data iscritto presso il competente ufficio del Registro delle Imprese
I'atto di fusione per incorporazione delle societa interamente controllate IGD PROPERTY SIINQ S.p.A. e PUNTA DI
FERRO SIINQ S.p.A. in IGD SIIQ. Gli effetti civilistici della fusione decorrono dal 1° aprile 2017; gli effetti contabili e
fiscali decorrono dal 1°gennaio 2017.

In data 12 aprile 2017 I'’Assemblea degli Azionisti di IGD ha approvato il Bilancio di Esercizio 2016 cosi come presentato
dal Consiglio di Amministrazione dello scorso 28 febbraio 2017 e ha deliberato la distribuzione di un dividendo pari a
Euro 0,045 per azione. Il dividendo € stato messo in pagamento con stacco della cedola n. 17 in data 22 maggio 2017, a
partire dal 24 maggio 2017 (record date il 23 maggio 2017).
Il dividendo distribuito, pari a Euro 0,045 per azione (per complessivi € 36.587.053,40), &€ cosi composto:

v' Euro 0,026882 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 0,018118 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 28 febbraio 2017, 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.
Al termine dellAssemblea il Presidente Gilberto Coffari ha rassegnato le proprie dimissioni dalla carica di Presidente del

Consiglio di Amministrazione, rimanendo in carica quale Amministratore della Societa.

In data 19 aprile 2017 il Consiglio di Amministrazione ha nominato Elio Gasperoni, gia amministratore di IGD SIIQ e Vice

Presidente di Coop Alleanza 3.0, quale nuovo Presidente del Consiglio di Amministrazione.

In data 15 giugno 2017 John Matthew Lentz ha rassegnato le dimissioni dalla carica di amministratore indipendente di
lgd.

In data 26 giugno & stato sciolto I'accordo quadro con il Gruppo CMB nel progetto Porta a Mare. L'operazione ha
determinato il riacquisto del 20% del capitale sociale di Porta Medicea per ca. 9,5 milioni di Euro e la vendita di 14 unita

residenziale e 14 box auto, per ca. 4 milioni di Euro.
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Investimenti

Nel corso del semestre il Gruppo IGD ha proseguito I'attivita di sviluppo del Progetto Porta a Mare - Officine,
dell’ampliamento (Esp e Gran Rondo) oltre a lavori di manutenzione straordinaria. Tra questi si segnalano:

Progetto “Porta a Mare”
Sono prosegquiti i lavori di realizzazione del sub ambito Officine Storiche, per un importo complessivo pari a circa Euro

370 migliaia, relativo alla destinazione residenziale, mentre i lavori relativi al comparto commerciale sono risultati pari a

circa Euro 692 migliaia, la cui ultimazione & prevista per il secondo semestre 2018.

Ampliamento Esp

Il 1° giugno 2017 € stato inaugurato I'ampliamento della Galleria Commerciale di ESP a Ravenna. Il tasso di
occupazione dell’ampliamento € pari al 97% (100% nella parte gia esistente).

Nel semestre i lavori ultimati per I'esecuzione di opere edili ed impiantistica sono stati pari a circa Euro 16.061 migliaia.
L’investimento complessivo di IGD per 'ampliamento della Galleria € stato pari a circa 51 milioni di Euro, comprensivi di
circa 5,7 milioni di Euro per opere di urbanizzazione primarie e secondarie.

In fase realizzativa sono state compiute scelte in linea con I'impegno orientato alla sostenibilita ambientale di IGD: &
stata garantita l'illuminazione con tecnologia a led e realizzato I'impianto per il riuso delle acque meteoriche per usi non
potabili. Inoltre, sono stati inseriti dei pannelli fotovoltaici sulla copertura del nuovo edificio, creando cosi un impianto in
grado di produrre energia pulita utile a soddisfare parte del fabbisogno della nuova galleria.
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Ampliamento Gran Rondo

Nel semestre sono iniziati i lavori per la realizzazione di una media superficie di vendita e di un parcheggio multipiano
adiacente alla galleria commerciale Gran Rondo di Crema, per un importo pari a circa Euro 1.916 migliaia,
prevalentemente composti da oneri di urbanizzazione e lavori di costruzione relativi al parcheggio. L'apertura & prevista

per il primo semestre 2018.

Rimodulazione spazi Citta delle Stelle

Nel corso del semestre, a seguito della riduzione e restyling dell'ipermercato all'interno del centro commerciale Citta
delle Stelle, sono stati avviati i lavori di rimodulazione degli spazi che prevede un incremento della GLA di circa 4.150 mq
e un investimento complessivo di circa Euro 1,4 milioni. L’ultimazione dei lavori & prevista alla fine del secondo semestre

2017. Al 30 giugno 2017 'avanzamento & pari ad Euro 188 migliaia.

Altri

Nel corso del semestre 2017 sono stati ultimati lavori di fit out e manutenzioni straordinarie su impianti relativi alla
galleria del centro commerciale Citta delle Stelle (Euro 63 migliaia), all'ipermercato di Lugo (Euro 58 migliaia), alla
galleria Le Maioliche (Euro 121 migliaia), alla galleria Centro Borgo (Euro 102 migliaia), alla galleria del centro
commerciale di Porto Grande (Euro 92 migliaia), oltre ad interventi minori per Euro 208 migliaia in altri centri commerciali
in Italia.

Sono inoltre proseguiti, e risultano tuttora in corso, i lavori di manutenzioni straordinarie relativi (i) ai lavori di
miglioramento sismico su alcui centri commerciali, per un ammontare pari ad Euro 672 migliaia, di restyling su Darsena,
per un ammontare pari a circa Euro 56 migliaia e altri interventi minori pari ad Euro 197 migliaia, relativi prevalentemente
ai lavori di copertura presso il centro commerciale Katané e ai lavori di impermeabilizzazione presso il centro
commerciale Sarca; (i) ai lavori presso alcuni centri commerciali rumeni, per un ammontare pari a circa Euro 1.417
migliaia.

Nella tabella seguente sono indicati gli investimenti eseguiti al 30 giugno 2017:
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30/06/2017
Euro/min
Investimenti Immobiliari 0,64
Investimenti Immobiliari- Ampliamento Esp 16,06
Immobilizzazioni in corso 5,14
altre immobilizzazioni materiali 0,01
Totale investimenti in immobilizzazioni 21,86
Rimanenze per lavori in corso Progetto Porta a Mare 0,37
Totale investimenti 22,23

Finanziamenti

In data 11 gennaio 2017 €& avvenuto il regolamento del prestito obbligazionario rivolto esclusivamente a investitori

qualificati, non garantito e non convertibile, di importo nominale complessivo pari ad Euro 100.000.000,00, con scadenza

in sette anni e cedola lorda annua fissa pari al 2,25%.

In data 6 aprile 2017 e giunto a scadenza il contratto di Interest rate swap stipulato con BNP Paribas posto a copertura

del finanziamento ipotecario, gravante sul Centro Commerciale Centro Sarca — Sesto San Giovanni, stipulato con Unipol

Banca con un importo residuo al 30 giugno 2017 pari a nominali Euro 69,25 milioni e scadenza 6 aprile 2027.

In data 8 giugno 2017 sono stati stipulati due contratti di Interest Rate Swap, su un nozionale pari ad Euro 34,625 milioni

ciascuno, con Banca intesa e BNL con data iniziale 6 luglio 2017 e scadenza finale 6 aprile 2027, che prevedono un

tasso fisso da pagare pari allo 0,5925% e un tasso variabile da incassare pari ad Euribor 3mesi.
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1.8.1l Portafoglio Immobiliare

Di seguito si riportano le principali informazioni sul’andamento del mercato immobiliare retail italiano e rumeno nel primo
semestre 2017 ad integrazione dei dati delle performance del Portafoglio immobiliare del Gruppo IGD SIIQ Spa per

permetterne una loro maggiore comprensione.
I mercato immobiliare commerciale italiano

Il primo semestre 2017 ¢ stato brillante ed ha registrato un volume di capitale investito nell'immobiliare commerciale in
Italia di circa 5,8 miliardi di euro, pit 58% rispetto allo stesso semestre del 2016, con una crescita a due cifre in tutti i
settori eccetto il settore mixed-use.

Il settore uffici ha registrato la maggior quota di investimenti con 2 miliardi di Euro (+30% rispetto al primo semestre
2016); il settore retail ha raggiunto la quota di 1,2 miliardi di Euro (+76% rispetto al primo semestre 2016); il settore degli
alternative ha performato molto bene registrando investimenti per 992 milioni di Euro (quasi il doppio rispetto al primo
semestre 2016); la logistica ha continuato la sua crescita raggiungendo la quota di circa 800 milioni di Euro di
investimenti (+291% rispetto allo stesso periodo del 2016) ed infine anche il settore degli Hotel con 770 milioni di Euro
ha registrato una crescita significativa (+49% rispetto al primo semestre 2016).

0,
SETTORI HI206  HI207 @207 ‘::'_‘ H/'; 7
Hotel 516 770 693 4%
Industrial & Logistics 195 762 659 291%
Mised Use 208 7 7 7%
Ui 1550 2002 1.0 30%
Ao 507 992 778 96%
Refail 630 1198 753 76%
TOTALE 3.455 5761 3.976 58%

Fonte: CBRE Research

Il Mercato immobiliare commerciale retail italiano
Il primo semestre del 2017 ha registrato una forte crescita del mercato immobiliare retail rispetto al’anno precedente con

un totale investimenti di circa 1,198 miliardi di euro, quasi il doppio rispetto al semestre 2016. Anche nel primo semestre

2017 si & confermata la netta prevalenza di investitori stranieri (circa '80%) rispetto a quelli nazionali.
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Investimenti retail in Italia (fonte CBRE) 2007-2017:

Grafico 6: Evoluzione degli investimenti retail in ltalia
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Fonte: CBRE Research, Q2 2017.

I rendimenti nel primo semestre 2017 sono rimasti stabili rispetto al semestre precedente salvo una minima contrazione
(10 bps) dei tassi prime degli High street e Shopping Center.

Tabella 1: Rendimenti immobiliari netti in [talia, Retail

Rendimenti (%) Ql 16 Q216 Q316 Q4 16 Q117 Q217
High Street Prime 3,50 3,50 3,50 3,25 3,15 3,15
High Streef Secondary 5,00 5,00 5,00 475 4,75 475
Shopping Centre Prime 5,00 5,00 5,00 5,00 490 490
SC Good Secondary 6,00 6,00 6,00 5,90 5,90 5,90
Refail Park Prime 6,00 6,00 5,90 5,90 5,90 5,90
Retail Park Good Secondary 1,25 1,25 7,00 7,00 6,50 6,50

Fonte: CBRE Research, 02 2017.

(fonte: CBRE)

Le principali transazioni del primo semestre 2017 sono state il flagship store H&M di Piazza Duomo a Milano e il Centro

Commerciale Le Befane di Rimini che ha visto come acquirente la tedesca Union.

L’offerta e pipeline settore retail

Nel primo semestre 2017 sono stati completati 180.000 mq di nuova GLA che hanno portato lo stock totale di mq retail a

circa 17,3 milioni.

34



m AR GRUPPO IGD - Relazione intermedia sulla gestione

Nel primo semestre del 2017 le principali aperture sono state il Centro Commerciale “Adigeo” di Verona di circa 42 mila
mq di GLA,; il Centro Commerciale Brinpark (BR) di circa 17.000 mq di GLA e Delta PO Outlet di Rovigo di circa 20.000
mq di GLA a cui si sono aggiunti gli ampliamenti del Centro Commerciale OrioCenter a Bergamo, del Centro
Commerciale ESP di Ravenna e del Veneto Design Outlet di Noventa Piave.

La crescita di nuovo stock retail per il 2017 si stima in linea con il 2016 per circa 310.000 mq di nuova GLA.

Nel biennio 2018-2019 si stima una pipeline in realizzazione di circa 570.000 mq di GLA di cui il 30% gia in fase di
costruzione.

L’interesse dei retailers per il mercato italiano rimane anche questo semestre alto ed ha portato ad una leggera
contrazione dei canoni di affitto per gli asset prime. Il primo semestre del 2017, in occasione del’ampliamento di

OrioCenter, ha visto I'ingresso nel mercato retail italiani di tre nuovi brand: Thule, Under Armour e Wagamama.
Mercato immobiliare commerciale rumeno

Nel primo semestre 2017 non si segnalano transazioni immobiliari rilevanti nel settore retail del mercato rumeno. Si sono

registrati invece I'ingresso di nuovi brand di casa madre spagnola e francese:

Takle 1: Relevant new entries H1 2017

Retniler Country of origin Stheme
Strodivarius )

Man Spain Porklake
Baneaso
Uterque Spoin Shopping
(ity
Boneaso
Longchamp Francz Shopping
(ity
Nanos Spain Promenndo

Source: CBRE Reszarcn, 02 2017

La fotografia dello stock al primo semestre 2017 di mq retail registra un volume di 3,41 milioni di mq di GLA concentrati

per circa il 70% nelle prime 11 citta della Romania, di cui il 47% solo nella citta di Bucharest.

Chart 1: Modern stock per retail format as of H1 2017, induding
pipeline 2018 - 2019

W Shopping Centres

M Refail Parks

m Factory Outlet

M Pipeline 2017

M Pipeling 2018

Source: (BRE Research, 02 2017

Il primo semestre del 2017 ha registrato I'unica nuova apertura del Centro Platinia in Cluji Napoca di 11.000 mq di GLA.
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Table 2: Schemes to be completed by the end of 2017

Scheme Surface (Sq m) Owner / Developer
Prima Shops Oradea (extension) 5,000 Qusis Retail & Consulting
Shopping City Ramnicu Valceo 27,900 NEPI

Bistrita Retail Park 15,000 Element Development
Shopping City Galafi (extension) 21,000 NEPI

Nel primo semestre del 2017 lo yield medio dei Centri Commerciali prime si & contratto dello 0,25% a 7,00% mentre i
canoni sono rimati stabili tra i 40€-60€ mg/mese.
Per il futuro si prevede un basso tasso di nuove aperture e un maggior dinamismo nelle attivita di

ampliamento/rinnovamento degli asset esistenti.

PATRIMONIO DI PROPRIETA’

Al 30 giugno 2017 il 96% del valore del Portafoglio del Gruppo Igd € costituito da immobili a reddito distribuiti nel
territorio italiano e romeno, il restante 4% da immobilizzazioni in fase di realizzazione presenti esclusivamente sul
territorio italiano.

Le societa di servizi immobiliari che valutano il portafoglio immobiliare del Gruppo sono CBRE Valuation S.p.A.,
Duff&Phelps Reag S.p.A., Cushman & Wakefield LLP e Jones Lang LaSalle S.p.A..

Al 30 giugno 2017 la percentuale di ripartizione del portafoglio immobiliare di IGD tra i quattro valutatori in base al fair

value risultava la seguente:

30/06/2017

Jones Lang LaSalle S.p.A.
21%

CBRE Valuation S.p.A.
30%
B CBRE Valuation S.p.A.
M Duff&Phelps Reag S.p.A.
M Cushman & Wakefield LLP
Jones Lang LaSalle S.p.A.

21% Duff&Phelps Reag S.p.A.

Cushman & Wakefield LL 28%

Di seguito vengono riportati i compensi maturati nel primo semestre del 2017dai periti indipendenti:
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Compensi al 30 giugno 2017 (importi in migliaia di Euro) €/migliaia
Compensi per valutazioni 68,5
CBRE Valuation SPA Altri compensi 0,0
Totale compensi 68,5
Compensi per valutazioni 71,8
Duff&Phelps Reag S.p.A. Altri compensi 9,3
Totale compensi 81,1
Compensi per valutazioni 42,4
Cushman & Wakefield LLP Altri compensi 0,0
Totale compensi 42,4
Compensi per valutazioni 33,9
Jones Lang LaSalle S.p.A. Altri compensi 0,0
Totale compensi 33,9

Con

valo

le valutazioni al 30 giugno 2017 il patrimonio immobiliare complessivo del Gruppo IGD SIIQ SPA ha raggiunto il
re di mercato di circa Euro 2.210 milioni.

Le categorie di immobili di cui si compone il Portafoglio immobiliare del Gruppo al 30 giugno 2017 sono:

v

ANALISI

“Iper e super”: venticinque immobili per un totale di circa 270.000 mq di GLA, distribuiti su otto regioni del
territorio italiano. Nel primo semestre del 2017 I'lper Miralfiore di Pesaro ha assorbito un negozio adiacente
classificato fino al semestre precedente nella categoria “ALTRO”, ed ha raggiunto la dimensione di 10.400 mq
di GLA

“Gallerie e retail park”: ventidue immobili per un totale di circa 355.000 mq di GLA, distribuiti su dieci regioni del
territorio italiano. La categoria immobiliare Gallerie e Retail Park nel primo semestre del 2017 ha registrato un
incremento di 19.000 mq di GLA con il completamento del’ampliamento della Galleria ESP di Ravenna
inaugurata il 1° giugno. A seguito del completamento del’ampliamento la Galleria ESP ha raggiunto la
dimensione di 30.000 mq di GLA.

"City center”, immobili di natura commerciale siti nelle principali vie commerciali di centri urbani.

Al 30 giugno 2017 questa categoria di immobili & costituita dal complesso immobiliare commerciale denominato
Piastra Mazzini di Livorno di circa 7.500 mq di GLA.

“Altro”: quattro immobili ad uso vario pertinenziali ad immobili commerciali di proprieta o immobili adibiti ad uso
ufficio, per un totale di circa 2.600 mq di GLA. Nel primo semestre 2017, il negozio adibito ad agenzia viaggi
Robintur di Pesaro & stato riclassificato nella categoria immobiliare Iper/super poiché accorpato con liper
Miralfiore.

“Progetto Porta a Mare”: un complesso immobiliare multifunzionale in corso di realizzazione per un totale
residuo di circa 60.000 mq di superficie, sito nella zona portuale di Livorno.

“Iniziative di sviluppo dirette”: con il completamento dell’ ampliamento Galleria ESP questa categoria di asset &
costituita da un'unica area sita in prossimita del Centro Commerciale Porto Grande, destinata ad ampliamenti
del rispettivo centro commerciale per circa 5.000 mq di GLA.

‘Winmarkt”: un portafoglio di quattordici immobili a uso commerciale ed un immobile ad uso uffici distribuiti sul
territorio rumeno per circa 92.000 mq di superficie. Gli immobili sono situati nelle aree centrali di tredici principali

citta della Romania, nessun immobile di questa categoria € situato nella capitale Bucharest.

DI DETTAGLIO DEL PATRIMONIO DI PROPRIETA’

DISLOCAZIONE GEOGRAFICA E DETTAGLIO COMPOSIZIONE DEL PORTAFOGLIO

Le unita

immobiliari di IGD in Italia raggiungono quota 55 (incluso il 50% del Centro Commerciale “Darsena”), cosi

ripartite per categoria di immobile:

25 ipermercati e supermercati
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= 22 gallerie e retail park

= 1 city center

= 1 Iniziative di Sviluppo dirette
= 1 immobile per trading

= 4altro

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 2017

WINMARKT
7,36%

IPER/SUPER
29,39%
GALLERIE
58,27%

CITY CENTER

3,60%
TERRENI

0,14%

DISTRIBUZIONE GEOGRAFICA PORTAFOGLIO ITALIA 30.06.2017

NO
12,4%

S+l
17,1%
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LOMBARDIA E.Romagna:6 GC, 9 Iper-Super,1 Iniziativa di sviluppo;
FIEMomTE THETNOADAOIGE 3 altro;
Piemonte:1 GC+ 1 GC+RP
Lombardia:2 GC,
Trentino: 1 GC

Veneto; 2 GC+RP; 3 iper

EMILLA ROMAGNA

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

Campania:1 GC; 1 Iper

Lazio: 2 GC; 3 Iper

TOSCARA

CAMPARIA

Toscana: 2 iper, 1 Imm. per trading, 1 City center ,1 GC
Sicilia: 2 GC, 2 iper,

SICILIA

DISTRIBUZIONE PORTAFOGLIO ITALIA-ROMANIA 30 Giugno 2017

ROMANIA
7,36%

ITALIA
92,64%

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 - CLU)

BIG SHOPPING CENTER - TURDA

MODERN GRAND
CENTER - GALATI

COZIA SHOPPING CENTER - RAMNICU VALCEA
OLTUL SHOPPING CENTER - SLATINA CENTER - TULCEA
CRINUL NOU SHOPPING CENTER - ALEXANDRIA

DIANA SHOPPING

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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ITALIA

Data uttimo
GLA .
. N Altro/Aree ampliamento " N N. GLa
. . Gallerie & ) Data | - % M. punti| N. medie| " ) ) - Ancora
Asset Location ; | esterne | Proprieta irestyling/ri Forma possesso ; Altro/Aree | Posti auto Principali insegne . ancora
Retail Park apertura - pOS3£330 vendita | superfici alimentare N
\ (maq} modulazion esterne alimentare
(ma} =
Porto
dascoli IGD sIQ
Centro Commerciale Porto Grande (AP) 7.555 543 SPA 20m I 100| Piena Proprieta 36 2| 1 1.730 Decathlon, Deichmann Ipercoop 15.280
Faenza 1GD sIQ Deichmann, H&M, Trony, C&A, Decathlon,
Centro Commerciale Le Maioliche (RA) 22313 W SPA 2008 I 100| Piena Proprieta 4 8| 2.400 Bricofer Ipercoop 8.277
Cesena IGD sIQ
Centro Commerciale Lungo Savio FC) 2928 W SPA 2002 I 100| Piena Proprieta 23 1 850 Librerie Coop, Motivi, Primigi; Kiko Ipercoop 7.476|
Lugo di
Romagna IGD SIQ Piena Proprieta
Ipermercato CC Globo (RA) " ] SPA 1897 2005 100| (permercato ) " Ipercoop 7937
Piena Proprieta
({lpermercato +
IGD sl Area Ingrosso +
Ipermercato CC | Malatesta Rimini (RN} " 882 SPA 2005 " 100| Area Fitness) " Ipercoop 10.435
Pesaro IGD SIQ Piena Proprieta
Ipermercato CC Miralfiore PU) L L SPA 1992| W 100| (lpermercato) " Ipercoop 10.412|
Piena Proprieta
IGD sIQ (solo
Ipermercato Schio Schio (V1) " 2008 I 100| ipermercato} h‘ Ipercoop 8.176
Bologna
Centro Commerciale Borgo (B0) 6975 W 1989 2015 100| Piena Proprieta 32 4 1.450 Librerie Coop, Unieure, Scarpe&Scarpe Ipercoop 11.480
San
Giovanni
Teatino IGD SIQ Decathlon, Euronics, Librerie Coop, Piazza
Centro Commerciale d'Abruzzo (CH) 12,571 3.610 SPA 2001 2014] 100| Piena Proprieta 43 7 3 1.730| HMalia; Terranova; Intersport; Scarpamondo Ipercoop 14.127|
Piena Proprieta
(escluso
LLE supermercato e
porzione di Superstore
Rovereto galleria Coop (non
Galleria Commerciale Millennium (TN) 7623 i 2004 " 100 commerciale) 28 4 900 Game 7 Athletics, Oviesse, Trony, Bata di proprietd) n
Deichmann, Game 7 athletics, Librerie Coop,
Unieure, H&M, Piazza ltalia, Bershka, Pull &
Ravenna Bear, OWS; Kiabi, Casa, Maisons du Monde,
Centro Commerciale ESP (RA) 30.072 3.200 1998| 2017 100| Piena Proprieta 82 18| 1 3.304 Scarpe & Scarpe Ipercoop 16.536
Centro Commerciale Cittd delle Ascoli IGD slIQ
Stelle Piceno (AP) 17.185 1.850 SPA 2002 W 100| Piena Proprieta 42 4 1 2.200| Piazza ftalia, Unieuro, H&M; Muttiplex Stelle Ipercoop 14.381
Palermo IGD SIQ Expert, ScarpedScarpe, Plazza talia, HEM;
Centro Commerciale La Torre (PA) 15.250 i SPA 2010 n 100| Piena Proprieta 43 -] 1.700 McDonald Ipercoop 11.217|
Guidonia
Montecelio IGD SIQ Desigual; Azzurra Sport, H&M, Piazza talia,
Centro Commerciale Tiburtino (RN} 33.4%6 ] SPA 2008 " 100| Piena Proprieta g8 13| 3.800 Obi, Scarpamondo,New Y orker, Euronics Ipercoop 7.663|
IGD sld
Piastra Commerciale Mazzini Livorno (LI) 6.087 i 2014 W 100| Piena Proprieta 30 1 Unieuro/Coop Coop 1.440
Centro Commerciale Casilino Roma (RN} 4288 760 2002 W 100| Piena Proprieta 22 3 1 1.260 Euronics, Piazza ltalia; Ipercoop 14.544|
Centro Commerciale e Retail Park Conegliano IGD SIQ Maison du Monde, Conbipel, H&M, Librerie
Coné (V)| 18.162 ] SPA 2010 I 100| Piena Proprieta 59 9| 1.550| Coop, Euronics, ScarpedScarpe, Stradivarius | Ipercoop 9.438
Cesano di
Senigallia 1GD sIQ Piena Proprieta
Ipermercato CC Il Maestrale (AN) " W SPA 1999 I 100| (permercato ) h‘ Ipercoop 12.501
Civita Piena Proprieta
Castellana 1GD S1Q (solo
Supermercato Civita Castellana T it i sPa 2010 " 100| supermercato) " Coop 3.020
Piena Proprieta
Bologna 1GD Sla (lpermercato =
Ipermercato CC Lame (80O} 1l i SPA 1996 " 100 Negozi) " Ipercoop 15.681
Piena Proprieta Tpercoop
Grosseto IGD SIQ (escluso Piazza ttalia, Decathlon, Zara, Bershka, (non di
Galleria Commerciale Marema (GR) 17.108 i SPA 2018 W 100| Ipermercato) 45 -] 3.000 Stradivarius, Pull & Bear proprieta) 1
Piena Proprietd
IGD sIQ (solo
Ipermercato CC Fonti del Corallo Liverno (LI) " W SPA 2003 I 100| ipermercato} h‘ Ipercoop 15.371
IGD SI0 Piena Proprieta
Ipermercato CC Leonardo Imola (BO) " W SPA 1882 I 100| (permercato ) h‘ Ipercoop 15.862|
Piena Proprieta
IGD 510 (solo
Supermercato Cecina Cecina (LI} [ i sPa 1884 " 100| supermercato) " Coop 5749
Piena Proprieta
IGD SIIQ (escluso H&M, Unieuro, Toys, McDonald, Deichmann, | Conad (non
Galleria Commerciale Punta di Ferro|  Forli (FC)| 21.223 i SPA 201 " 100| Ipermercato) 94 3 2854 Benetton di proprietd)| n
Piena Proprieta Tpercoop
IGD SIQ (escluso (non di
Galleria Commerciale Gran Rondo Crema (CR) 11,696 i SPA 1994] 2006 100| Ipermercato) 38 3 1.280 Oviesse, Promenade calzature proprieta) 1
Proprieta per il
Ferrara IGD SIQ 50% della galleria
Centro Commerciale Darsena City (FE) 12,552 ] SPA 2009 u 50| e ipermercato 31 2| 1.320 Pittarosso, Euranics Despar 3715
Gravina di
Catania Q
Centro Commerciale Katané (CT) 14.912 i 2009 n 100| Piena Proprieta 64 -] 1.320| Adidas, Euronics, H&M, Conbipel, Piazza Ktalia, Ipercoop 13.663
Afragola IGD SlQ Desigual; Euronics, H&M, Piazza ltalia; Rosso
(NA) 16.983 W SPA 1999 2014 100| Piena Proprieta 66 8| 2.650 Pomodore Ipercoop 9.570
Piena Proprieta Tpercoop
Galleria Commerciale e Retail Park Mondovi IGD SIQ (escluso (non di
Mondovicino (CN) 17.197 i SPA 2007 W 100| Ipermercato) 42 8 4.500| Jysk,OVS, Librerie.Coop, Brico 10, Foot Loker | proprieta) 1
Piena Proprieta Il Gigante:
Isola d'Asti 1GD sIQ (escluso (non di
Galleria Commerciale | Bricchi (AT) 15.994 245 SPA 2008 I 100| lpermercato} 24 7| 1.450 Deichmann proprieta) I
Sesto S. Piena Proprieta 0WVS3, H&M, Piazza ltalia, Skyline cinema, Ipercoop
Giovanni (escluso Roadhouse, Scarpe&Scarpe , Rosso {non di
Galleria Commerciale Sarca (M| 23773 d| ENT SRL 2003 2015 100| Ipermercato) 72 3| 2500 Pomodoro proprieta) o
Chioggia 1GD S1Q
Retail Park Clodi (VE) 9.329 ] SPA 2015 100| Piena Proprieta 9 8| 0OV5, ScarpedScarpe; Piazza ltalia, Dechation |  Ipercoop 7.450
Ravenna 1GD S1Q Piena Proprieta
Supermercato Aquileia (RA) [ i sPa " 100/ (Supermercato ) " Coop 2.250
San Dona
di Piave Cisalfa, Librerie Coop, Oviesse, Piazza Halia,
Centro Piave (VE) 11618 il CSISPA 1995 2003 Il'| Master Leasing 42 5 1.500 Scarpe&Scarpe; McDonald Ipercoop 15.826
CSISPAe
Villanova di COPAIN
Castenaso HOLDING H&M, Librerie Coop, Bershka, Pittarosso,
Centro Nova (B0) 12740 W SPA 1995 2008 II'| Master Leasing 55 7| 2.400 Benetton; McDonald Ipercoop 18.188|
Fondo
Galleria CC Fonti del Corallo Liverno (LI) 7313 | Mario Negri 2003 I | Master Leasing 55 2| 1.600 Oviesse; Librerie Coop, Bata, Swarovski Ipercoop 15.371
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ROMANIA
SCR Circula Rentab pat N. N. area
Centro Centro | Net y le .| Data |amplia| Area % |Forma - . " Ancora "
. . N tion Propri ) punti | medie | Posti P N GLA | vendit
commerci | Location |Comme| Salling Wareh . |apertur | mento/(amplia|posse | posse ) Principali insegne alimentar|
N (sam) eta N vendit| superfi| auto ancora a
ale reciale Area ouselof| a restyli | mento| sso ss0 . e
Rented a ci ancora
mq fice ng
Winmarkt Win Piena 8
Grand | o it | 18308 | 16870 | 308 | 1.120 |Magazi |1986  |2015 100 |Proprie|109 | 400 |Adidas, Levi's, Domo, Vodafone, Carrefour Market, dm drogerie Leonardo, |, oco | 4915 | 1215
Omnia nSA ta Jolidon, Eponge, Banca Transilvania, KFC, Flanco, Pepco
Center
Winmarkt Win Piena
Big Ploiesti 4233 1.016 |Magazi |1976 |2013 100 Proprie |82 I Banca Transilvania, Carrefour Market Carrefour | 882 700
2776 442 nSA ta
Win Piena
Winmarkt Galati 7962 | 7490 106 367 |Magazi|1973  |2005 100  |Proprie|36 i H&M, B&B, Sevda, Jolidon, Bigotti, Massini, Pepco, CGS Billa 827 569
nSA ta
Ramnicu Win Piena H&M, Carrefour Market, Epange, Leonardo, Jolidon, dm drogerie Markt,
‘Winmarkt 7902 | 7684 51 166 |Magazi 1973 |2004 100 Proprie |35 i ! B i B i ' Carrefour | 900 900
Valcea N Domo
nSA ta
Piatra Win Piena
‘Winmarkt Neamt 6.055| 4879 337 839 Mgg\aﬂ 1985 (2014 100 Proprie |67 i H&M, Sevda, B&B Collection, Billa, Leonardo, Eponge, Pepco, Reshoes Billa 878 520
n ta
Win Piena
Winmarkt Braila 7263 | 6.349 a3 821 |Magazi |1978 (2004 100 Proprie |45 i Carrefour Market, Leonardo, Jolidon, Altex, VVodafone, Sevda, Pepco Carrefour | 673 550
nSA ta
Win Piena
Winmarkt Buzau 5300 | 4953 32 314 |Magazi |1975 |2013 100 Proprie |29 I H&M, Carrefour Market, Leonardo, Pepco Carrefour | 800 650
nSA ta
Win Piena
‘Winmarkt Tulcea 3964 | 3777 5 182 |Magazi |1972 |2002 100 Proprie |27 I H&M, B&B Collection, Leonarda, Altex, Fraher, Vodafone Fraher 405 405
nSA ta
iy Win Piena
‘Winmarkt Napoca 7299 | 5704 85 | 1510 Mg%aﬂ 1983  |2011 100 Proprie |36 i Carrefour Market, dm drogerie, Leonardo, Big Fitness Carrefour | 1.338 | 1.188
n ta
Win Piena
‘Winmarkt Bistrita 5252 | 4799 61 392 |Magazi|1984 |2005 100 Proprie |33 i Aftex, Leonardo, dm drogerie, fast-food Pizzamania, Pepco
nSA ta
Win Piena
Winmarkt | Alexandria | 3410 | 3.302 33 74 |Magazi 1978 |2013 100 Proprie |31 i Carrefour Market, Pepco, Eponge, Leonardo, Jolidon, Vodafone Carrefour | 680 680
nSA ta
Win Piena
Winmarkt Slatina 5965 | 4.833 29 | 1.102 |Magazi (1975 |2005 100 Proprie |22 I Altex, Telekom, B&B Carrefour | 553 505
nSA ta
Win Piena
Winmarkt Vaslui 3667 | 3452 23 192 |Magazi |1973 |2006 100 Proprie |26 I Carrefour, Reshoes, Jolidon Carrefour | 527 527
nSA ta
Win Piena
Winmarkt Turda 2515 | 2231 - 284 |Magazi | 1981 2007 100  |Proprie |9 u Pepco
nSA ta
TOTALE Gallerie 89.094 | 79.099 | 1607 | 8.388
Winmarkt Win Piena
Ploiesti 3012 | 2137 544 331 |Magazi 100 Proprie
Junior N
nSA ta 2
TOTALE Generale 92.106 | 81.236 | 2151 | 8.719

ITALIA

ANALISI PER CATEGORIA DI IMMOBILE

Il primo semestre 2017 é stato positivo per la valorizzazione del portafoglio immobiliare del Gruppo IGD che ha registrato
un incremento del fair value sia a totale che a parita di perimetro, una contrazione del tasso di attualizzazione,
incremento del tasso di financial occupancy nel portafoglio Winmarkt e una sostanziale tenuta del tasso di financial
occupancy del portafoglio italiano. Di seguito vengono dettagliati per categoria di immobile le principali variazioni

intervenute nell’anno.

IPERMERCATI E SUPERMERCATI

Gli ipermercati e supermercati del portafoglio immobiliare di IGD sono locati al Gruppo Coop Alleanza 3.0 (ex Coop
Adriatica Scarl) e al Gruppo Unicoop Tirreno Soc. Coop. 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 2017 e stata valutata dai periti CBRE Valuation S.p.A., Duff&Phelps Reag S.p.A., Cushman & Wakefield LLP e
Jones Lang LaSalle S.p.A. con la seguente proporzione in base all'incidenza sul FV:

Iper/Super 30/06/2017
CBRE Valuation S.p.A. 22%
DUFF&PHELPS Reag S.p.A. 11%
Cushman&Wakefield LLP 37%
Jones Lang LaSalle S.p.A. 30%
TOTALE 100%
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Per questa categoria di immobili tutti i valutatori hanno utilizzato il metodo del discounted cash flow (DCF). CBRE
Valuation S.p.A., Cushman & Wakefield LLP e Jones Lang LaSalle S.p.A. hanno utilizzato una durata standard di 10
anni per tutti gli asset, mentre Duff&Phelps Reag S.p.A. 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 degli
spazi.

Durante il primo semestre 2017 in questa classe di immobili & confluito 'asset negozio adibito ad agenzia viaggi
Robintur, precedentemente classificato nella categoria immobiliare Altro, che & stato accorpato integralmente al gia
presente iper Miralfiore di Pesaro.

Al 30 Giugno 2017 il fair value della categoria di immobili iper e super ha raggiunto il valore di Euro 649,60 milioni
registrando un incremento di +0,54% (+3,51 milioni di Euro in valore assoluto) rispetto al 31 dicembre 2016, dovuto
principalmente alla contrazione del tasso medio ponderato di attualizzazione che si & attestato al 6,77% (-20 bps
vs/31.12.2016).

Il gross initial yield medio ponderato € rimasto praticamente stabile a 6,19%, con un leggero incremento di +2 bps
rispetto al 31.12.2016.

Il gross cap out medio ponderato é rimasto invariato a 6,28% come il semestre precedente. L’occupancy rate dell’asset
class Iper/Super si conferma al 100%.

GALLERIE COMMERCIALI E RETAIL PARK

Gli immobili della categoria immobiliare “Gallerie Commerciali e Retail Park” del portafoglio del Gruppo IGD sono
prevalentemente affittati 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 2017 é stata valutata dai periti CBRE Valuation
S.p.A., Duff&Phelps Reag S.p.A., Cushman & Wakefield LLP e Jones Lang LaSalle S.p.A. con la seguente proporzione

in base all'incidenza sul FV:

Gallerie/RP 30/06/2017
CBRE Valuation S.p.A. 27%
DUFF&PHELPS Reag S.p.A. 35%
Cushman&Wakefield LLP 18%
Jones Lang LaSalle S.p.A. 20%
TOTALE 100%

Tutti i valutatori hanno utilizzato per questa categoria di immobili il metodo DCF. | valutatori CBRE Valuation S.p.A.,
Cushman & Wakefield LLP e Jones Lang LaSalle S.p.A. hanno utilizzato una durata standard di 10 anni per tutti gli
asset, il valutatore Duff&Phelps Reag S.p.A. ha utilizzato una durata standard di 15 anni, ad eccezione del Centro
Commerciale Darsena per il quale ¢ stata utilizzata una durata di 18 anni.

Il fair value totale di questa classe di immobili al 30 giugno 2017 ha raggiunto il valore di Euro 1.287,91 milioni,
segnando un incremento di +6,30% rispetto al 31.12.2016 (pari a 76,31 milioni di Euro in valore assoluto).

A parita di perimetro, cioé escludendo la Galleria ESP che in questo semestre per la prima volta & stata valutata
unitamanete all’'ampliamento, I'incremento e stato di +1,1% rispetto all’esercizio precedente (pari a 12,6 milioni di Euro in
valore assoluto).

Il gross initial yield medio della categoria (like for like) & incrementato di 5 bps rispetto il 31.12.2016 per I'effettivo
incremento dei canoni, attestandosi al 6,29%.

Il tasso di attualizzazione medio (Like for like) si € contratto dil6 bps rispetto al semestre precedente attestandosi ad una
percentuale del 7,05%. Il tasso medio di attualizzazione di questa categoria registra costanti riduzioni da cinque semestri

consecutivi.

42



'gd GRUPPO IGD - Relazione intermedia sulla gestione

Il gross cap out medio (like for like) € incrementato di 4bps rispetto al semestre precedente attestandosi a 6,76%.

La contrazione del tasso di attualizzazione & il motivo principale dell'incremento del FV.

Le sette gallerie considerate ‘“rilevanti” della categoria Gallerie e RP e che pesano il 57,3% dell’asset class
Gallerie+Retail Park costituita da 22 asset, hanno registrato un incremento di FV L4L di +1% rispetto al semestre
precedente; tale incremento di valore pesa il 46% circa dell’incremento totale LAL della categoria Gallerie e Retail Park.
Al 30 giugno 2017 il financial occupancy rate & diminuito di 3 bps rispetto al 31.12.2016 assestandosi a 95,93%, sul
risultato ha influito il completamento ancora in atto della commercializzazione di ampliamento ESP.

CITY CENTER

Questa categoria immobiliare si costituisce del solo immobile denominato “Piastra commerciale Mazzini” sito in Livorno il
cui fair value al 30 giugno 2017 e stato valutato Euro 22,9 milioni registrando una riduzione di -2,55% rispetto al
31.12.2016 (pari a -0,6 milioni di Euro in valore assoluto).

Il gross initial yield ha subito un incremento di 17 bps rispetto al 31.12.2016 dovuto alla riduzione del FV, attestandosi al
5,19%.

Il tasso di attualizzazione € rimasto invariato a 6,7% come negli ultimi quattro semestri, come il gross cap out che e
rimasto pressoché invariato rispetto al semestre precedente attestandosi a 6,94%.

Al 30 giugno 2017 il financial occupancy rate di questa categoria di immobili & rimasto stabile a 77,72% come al 31
dicembre 2016.

La categoria City center al 30 giugno 2017 é stata valutata interamente dal perito CBRE Valuation S.p.A. che ha
utilizzato il metodo del DCF con la durata standard di 10 anni.

INIZIATIVE DI SVILUPPO DIRETTE

Con il completamento del’ampliamento della Galleria ESP nel primo semestre 2017, tale categoria di immobili si
costituisce di un solo asset su cui & in corso la realizzazione dell’estensione del Centro Commerciale Porto Grande di
Porto d’Ascoli (AP) con la costruzione di due medie superfici per un totale di 5.000 mq di GLA. Per questo progetto si &
completata la fase di progettazione e sono state rilasciate tutte le autorizzazioni.

La categoria “Sviluppo e terreni” al 30 giugno 2017 é stata valutata completamente dal perito Cushman & Wakefield
LLP.

Il metodo di valutazione utilizzato dai periti per questo asset € stato il metodo di trasformazione.

La categoria ha raggiunto un valore di FV di Euro 3,00 milioni, registrando un decremento L4L di -0,7% rispetto al
31.12.2016.

PROGETTO PORTA A MARE
Al 30 giugno 2017 le consistenze della societa Porta Medicea, titolare del Progetto Porta a Mare, sono state valutate
interamente dal perito CBRE Valuation S.p.A.utilizzando il metodo di trasformazione.
Il Progetto si suddivide nei seguenti sub ambiti:
- Mazzini (residenziale, uffici, parcheggi e parcheggi pubblici) per un totale di 6.966 mq di SLP che ha registrato
nel 2013 l'inizio delle vendite degli appartamenti della destinazione residenziale.
- Officine storiche (destinazione retail, residenziale, parcheggi e parcheggi pubblici) per un totale di 20.321 mq di
SLP, che ha registrato I'inizio lavori nel primo semestre 2015 e per i quali si prevede il termine nel 2019.
- Lips (destinazione retail, turistica, alberghiera e RTA) per un totale di 15.867 mq di SLP, di cui si prevede l'inizio
lavori nella seconda meta 2018.
- Molo Mediceo (destinazione retail, terziario e RTA) per un totale di 7.350 mq di SLP di cui si prevede l'inizio
lavori nella seconda meta 2018.
- Arsenale (destinazione retail, RTA e parcheggi) per un totale di 7.771 mq di SLP di cui si prevede [l'inizio lavori
nella seconda meta 2018.
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Il valore di mercato di questa categoria di immobili al 30 giugno 2017 e stato di Euro 79,62 milioni con un decremento
complessivo di -5,31 milioni di Euro da attribuirsi principalmente alla vendita di 14 unitd immobiliari con relative
pertinenze del comparto residenziale Mazzini e alla svalutazione subita prevalentemente dalle aree con destinazione
diversa da commerciale. Il cantiere in corso del comparto Officine non ha avuto rilevanti avanzamenti nel semestre. Si
precisa, come nei semestri precedenti, che nel valore di mercato al 30 giugno 2017 del 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 durante il 2017 ha
registrato, nel primo semestre, I'uscita dell’asset negozio adibito ad agenzia viaggi Robintur a seguito dell’accorpamento
con l'iper Miralfiore di Pesaro. In questa categoria immobiliare sono classificati un negozio sito in prossimita del super di
via Aquileia a Ravenna 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&Gas S.p.A e Alleanza
3.0 (ex Coop Adriatica scarl) con contratti di durata sei piu sei, nonché gli uffici siti al terzo ed ultimo piano della stessa
palazzina in locazione a Librerie Coop.

La categoria “Altro” al 30 giugno 2017 e stata valutata dai periti, Duff&Phelps Reag S.p.A. e Cushman & Wakefield LLP
con la seguente proporzione rispetto al fair value:

Altro 30/06/2017
DUFF&PHELPS Reag S.p.A. 91%
Cushman&Wakefield 9%
TOTALE 100%

Tutti e due i valutatori hanno utilizzato per questa categoria di immobili il metodo del DCF.
Il valore di mercato al 30 giugno 2017 e stato di Euro 4,69 milioni ed ha registrato un incremento, a perimetro costante,
di +6,24% rispetto al 31 dicembre 2016 (+0,27 milioni di Euro in valore assoluto) imputabile principalmente agli asset

della Palazzina del Centro Direzionale Bologna Business Park.

ROMANIA
La categoria immobiliare Winmarkt al 30 giugno 2017 e stata valutata dai periti CBRE Valuation S.p.A. e Duff&Phelps

Reag S.p.A. con la seguente proporzione in base all'incidenza sul FV:

Winmarkt 30/06/2017
CBRE Valuation S.p.A. 48%
DUFF&PHELPS Reag S.p.A. 52%
TOTALE 100%

Il metodo utilizzato é stato il DCF con la durata standard di quindici anni per tutti gli immobili del perimetro Duff&Phelps
Reag S.p.A. eda 5 a 10 anni per gliimmobili del perimetro CBRE Valuation S.p.A..

Al 30 giugno 2017 il valore del fair value di questa classe di immobili & stato di Euro 162,67 milioni con un decremento di
-1,36% rispetto al 31.12.2016 (-2,24 milioni di Euro in valore assoluto) attribuibili totalmente alla categoria immobiliare
Gallerie.

Il FV delle gallerie si € ridotto di -1,5% rispetto all’anno precedente (-2,44 milioni di Euro in valore assoluto) attestandosi
ad Euro 159,87 milioni.

Il fair value della palazzina uffici Junior di Ploiesti ha registrato una crescita del 7,69%(0,2 milioni di Euro in valore
assoluto) e il suo valore si € attestato a Euro 2,8 milioni.
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Il gross initial yield delle gallerie Winmarkt € incrementato nel primo semestre di 5 bps rispetto I'esercizio precedente

attestandosi al 6,53%. Il tasso di attualizzazione si € contratto al 8,43% (3 bps rispetto il 31.12.2016), mentre il gross cap

out ha subito una leggera contrazione di 6 bps rispetto al 31.12.2016 attestandosi al 7,90%.

Il financial occupancy rate delle Gallerie Winmarkt si € attestato a 96,91% con un incremento di 96 bps rispetto al

semestre precedente.

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

dei criteri di contabilizzazione adottati:

Criterio di Valore di mercato al
Categoria Valore contabile 30/06/2017 contabilizzazione 30/06/2017 Data ultima perizia

Investimenti immobiliari Gruppo IGD
Ipermercati e Supermercati 649,60 fair value 649,60 lug-17
Gallerie commerciali Italia 1.287,91 fair value 1.287,91 lug-17
City Center 22,90 fair value 22,90 lug-17
Altro 4,69 fair value 4,69 lug-17
Totale ltalia 1.965,10 1.965,10
Gallerie Commerciali Romania 159,87 fair value 159,87 lug-17
Altro Romania 2,80 fair value 2,80 lug-17
Totale Romania 162,67 162,67
Totale Gruppo IGD 2.127,77 2.127,77

Criterio di Valore di mercato al

Categoria

Valore contabile 30/06/2017

contabilizzazione

30/06/2017

Data ultima perizia

Iniziative di sviluppo dirette

3,00

costo rettificato

3,00

lug-17

Criterio di Valore di mercato al
Categoria Valore contabile 30/06/2017 contabilizzazione 30/06/2017 Data ultima perizia
Progetto Porta a Mare* 79,62 fair value/costo rettificato 79,62 lug-17
Market value Immobili di
Investimenti Immobiliari, Proprieta, terreni e
terreni e iniziative di iniziative di sviluppo
sviluppo, immobili per dirette, immobili per
trading trading Delta
Totale 2.210,38 2.210,38 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.

** || valore di mercato di Immobili di Proprieta, terreni e iniziative di sviluppo dirette, immobili per trading liberi da gravami risultano pari a

circa Euro 1.436,5 milioni.

La tabella che segue riporta il dettaglio delle principali Iniziative di sviluppo dirette:

DATA INVESTIMENTO VALORE CONTABILE % DI
HROCELS LECLCEREOCALION el COMPLETAMENTO PREVISTO AL 30.06.2017 (MIn/€) POSSESSO SO
PORTO Completata fase di progettazione.
GRANDE Ampliamento Porto d'Ascoli (AP) 5.000 mq 1I° semestre 2019 ca. 9,9 Min/€ 3,00 100% Rilasciati tutti i permessi di costruire e
autorizzazioni
Totale 3,00
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1.9.1 Quadro normativo/regolamentare SIIQ

Il Regime Speciale SIIQ (Societa di Investimento Immobiliare Quotate) € stato introdotto dall’art. 1, commi da 119 a 141,
della legge 27 dicembre 2006, n. 296 (“Legge Istitutiva”) e, ulteriormente, disciplinato dal decreto del Ministero
dell’economia e delle finanze 7 settembre 2007, n. 174 (“Regolamento Attuativo”).

A fronte dell’esenzione dall’ires e dall'irap del reddito derivante dall’attivita di locazione immobiliare, il Regime Speciale
impone alle SIIQ di distribuire una percentuale minima degli utili generati da tale attivita (“Gestione Esente”).

A seguito del decreto legge 12 settembre 2014, n. 133, convertito, con modificazioni, dalla legge 11 novembre 2014, n.
164, la Gestione Esente comprende anche le plusvalenze e minusvalenze relative agli immobili destinati alla locazione e
alle partecipazioni in SIIQ o SIINQ, nonché i proventi e le plusvalenze e minusvalenze relativi a quote di partecipazione a
fondi comuni di investimento immobiliare c.d. “Qualificati”.

Al fine di adempiere agli Obblighi Distributivi, le SIIQ devono distribuire (a pena di decadenza dal Regime Speciale): (i) in
sede di approvazione del bilancio di esercizio, almeno il 70% dell’'utile derivante dalla gestione esente resosi disponibile;
(i) entro il secondo esercizio successivo a quello di realizzo, il 50% degli utili corrispondenti alle plusvalenze derivanti
dalla cessione di immobili destinati alla locazione, di partecipazioni in SIIQ o SIINQ e quote di fondi comuni di
investimento immobiliare c.d. “Qualificati”.

La principale caratteristica del Regime Speciale e, quindi, costituita dalla possibilita di adottare, in presenza di
determinati requisiti fissati dalla norma, uno specifico sistema di tassazione in cui I'utile & assoggettato ad imposizione
soltanto al momento della sua distribuzione ai soci, invertendo, nella sostanza, il principio impositivo tendente ad
assoggettare a tassazione l'utile al momento della sua produzione in capo alla societa che lo ha prodotto piuttosto che in
sede di distribuzione.

Tenuto conto anche delle modifiche introdotte dal citato decreto legge 12 settembre 2014, n. 133, gli attuali requisiti
necessari per accedere e permanere nel 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

Requisiti Oggettivi
- immobili posseduti a titolo di proprieta o di altro diritto reale destinati alla locazione, partecipazioni in altre
SHQ/SIINQ, in SICAF e in fondi immobiliari “qualificati”: almeno pari al’80% dell'attivo patrimoniale (c.d.
“Asset Test”)
- ricavi provenienti dall’attivita di locazione, proventi da SIIQ/SIINQ, SICAF e da fondi immobiliari “qualificati”,
plusvalenze realizzate su immobili destinati alla locazione: almeno pari al’80% dei componenti positivi del

conto economico (c.d. “Profit Test”).
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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.

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 nellassemblea ordinaria e piu del 2% dei diritti di partecipazione agli utili. Tale requisito non si rende

applicabile alle societa gia quotate

Quanto alla verifica dei requisiti, la Legge Istitutiva 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.
INFORMATIVA SUL RISPETTO DEI REQUISITI SOGGETTIVI, OGGETTIVI E PARTECIPATIVI

I Requisiti Soggettivi risultano soddisfatti in quanto IGD SIIQ SPA € una societa costituita in forma di societa per azioni,
con sede sociale e residenza ai fini fiscali in Italia, le cui azioni sono negoziate sul Mercato Telematico Azionario

organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. — Segmento STAR.

Alla luce della situazione patrimoniale e reddituale della Capogruppo al 30 giugno 2017, al pari di quanto verificato al
termine dell’esercizio 2016, sono stati rispettati tutti i Requisiti Oggettivi, 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 di locazione di immobili posseduti a titolo di proprieta o altro diritto reale & superiore al’'80% dei componenti

positivi del contro economico.

Quanto al Requisito Partecipativo del controllo, in base alle informazioni in possesso della societa, nessun azionista

possiede piu del 60% dei diritti di voto nell’assemblea ordinaria e piu del 60% dei diritti di partecipazione agli utili.

INFORMATIVA SUL RISPETTO DEI REQUISITI STATUTARI

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”.

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.
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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”.

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 al’'85% del valore del

patrimonio”.

Si conferma che il limite massimo di leva finanziaria, sia a livello individuale che di Gruppo, non supera I'85% del valore

del patrimonio.

ALTRE INFORMAZIONI RILEVANTI SULL’APPLICAZIONE DEL REGIME SPECIALE DA PARTE DELLA SOCIETA’
IGD, sussistendone tutti i Requisiti, ha esercitato I'opzione per I'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 netta derivante dalla differenza tra il valore
normale degli immobili destinati alla locazione ed il relativo valore fiscale risultante alla data di chiusura dell'ultimo
bilancio in regime ordinario.

Con riferimento all’esercizio 2016, si conferma che, in conformita alle delibere adottate negli esercizi precedenti,
I'’Assemblea degli Azionisti del 12 aprile 2017 ha deliberato la distribuzione di utili della Gestione Esente divenuti
disponibili per la distribuzione per un ammontare non inferiore a quello necessario al rispetto degli Obblighi Distributivi.

In particolare, 'Assemblea ha deliberato la distribuzione di un dividendo complessivo pari ad Euro 36.587.053,40,
riconducibile: (i) per Euro 21.856.292,65 alla gestione esente e (ii) per Euro 14.730.760,75 a riserve di capitale.

In data 1° aprile 2017, é avvenuta la fusione per incorporazione in IGD SIIQ S.p.A. delle societa interamente controllate
lgd Property SIINQ S.p.A. e Punta di Ferro SIINQ S.p.A..

Igd Property SIINQ S.p.A. ha esercitato I'opzione per l'ingresso nel Regime Speciale, con effetto a decorrere dal 1°
gennaio 2013.

L’Assemblea del socio unico, in data 23 marzo 2017, con riferimento all’esercizio 2016 ha deliberato la distribuzione di
un dividendo complessivo interamente imputabile alla gestione esente, pari ad Euro 8.339.400 da prelevare per l'intero
importo dall’utile di esercizio resosi disponibile per la distribuzione. La quota di utile distribuita & interamente derivante
dalla gestione esente e corrisponde ad una percentuale non inferiore al 70 per cento dell'utile di tale gestione resosi
disponibile per la distribuzione, come richiesto dalla normativa in vigore applicabile alle SIINQ.

Punta di Ferro SIINQ S.p.A ha esercitato 'opzione per l'ingresso nel Regime Speciale, con effetto a decorrere dal 1°
gennaio 2016.

L’Assemblea del socio unico, in data 23 marzo 2017, con riferimento all’esercizio 2016 ha deliberato la distribuzione di
un dividendo complessivo interamente imputabile alla gestione esente, pari ad Euro 4.074.207,25 da prelevare per
l'intero importo dall’'utile di esercizio resosi disponibile per la distribuzione. La quota di utile distribuita & interamente
derivante dalla gestione esente e corrisponde ad una percentuale non inferiore al 70 per cento dell’utile di tale gestione

resosi disponibile per la distribuzione, come richiesto dalla normativa in vigore applicabile alle SIINQ.

48



m GRUPPO IGD - Relazione intermedia sulla gestione

1.10. Eventi successivi alla chiusura

Non si segnalano eventi significativi dopo la chiusura del semestre.

1.11. Evoluzione prevedibile della gestione

In considerazione dei risultati positivi conseguiti, si conferma una prosecuzione del percorso di crescita, con un
incremento dei ricavi sia a perimetro omogeneo che per effetto delle acquisizioni e aperture del 2016 per l'intero periodo,
oltre all'apertura del centro commerciale di Esp avvenuta 1° giugno 2017; si conferma altresi il mantenimento del basso
costo del denaro sotto al 3%.

Inoltre si prevede un ulteriore miglioramento del’lFFO per I'intero 2017 rispetto a quanto comunicato a febbraio.

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 attivita delle societa del Gruppo.
Dette operazioni sono regolate a condizioni di mercato.

Per il dettaglio dei rapporti intercorsi nel corso del semestre 2017 con parti correlate, si veda I'apposito paragrafo della

nota integrativa.

Azioni Proprie

La Societa alla data del 30 giugno 2017 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 2017 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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2.1Conto economico consolidato

Conto economico consolidato Nota 30/06/2017 30/06/2016 Variazioni
(importi in migliaia di Euro) (A) (B) (A-B)
Ricavi: 1 68.386 64.985 3.401
- ricavi verso terzi 47.323 43.997 3.326
- ricavi verso parti correlate 21.063 20.988 75
Altri proventi: 2.1 3.226 2.558 668
- altri proventi verso terzi 2.231 1.730 501
- altri proventi verso parti correlate 995 828 167
Ricavi vendita immobili da trading 2.2 4.048 590 3.458
Totale ricavi e proventi operativi 75.660 68.133 7.527
Variazioni delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione 6 (3.665) 1.218 (4.883)
Totale ricavi e variazione delle rimanenze 71.995 69.351 2.644
Costi di realizzazione lavori in corso di costruzione 6 370 1.771 (2.401)
Costi per servizi: 3 11.616 11.028 588
- costi per servizi verso terzi 10.374 9.914 460
- costi per servizi verso parti correlate 1.242 1.114 128
Costi del personale 4 5.030 4.657 373
Altri costi operativi 5 4.864 4.773 91
Totale costi operativi 21.880 22.229 (349)
(Ammortamenti e accantonamenti) (1.047) (1.348) 301
(Svalutazioni)/Ripristini immobilizzazioni in corso e rimanenze (2.215) (2.201) (14)
Variazione del fair value - incrementi / (decrementi) 21.148 2.559 18.589
Totale Ammortamenti, accantonamenti, svalutazioni e 7 17.886 (990) 18.876
variazioni di fair value

RISULTATO OPERATIVO 68.001 46.132 21.869
Risultato gestione partecipazioni e cessione immobili 8 (38) (129) 91
Proventi finanziari: 56 64 (8)
- verso terzi 54 61 (7)
- verso parti correlate 2 3 1)
Oneri finanziari: 17.625 19.759 (2.134)
- verso terzi 17.618 19.745 (2.127)
- verso parti correlate 7 14 )
Saldo della gestione finanziaria 9 (17.569) (19.695) 2.126
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 50.394 26.308 24.086
Imposte sul reddito del periodo 10 1.450 138 1.312
RISULTATO NETTO DEL PERIODO 48.944 26.170 22.774
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 0 338 (338)
Utile del periodo di pertinenza della Capogruppo 48.944 26.508 22.436
- utile base per azione 11 0,060 0,033

- utile diluito per azione 11 0,060 0,033
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2.2Conto economico complessivo consolidato

Conto economico complessivo consolidato 30/06/2017  30/06/2016
(importi in migliaia di Euro)

RISULTATO NETTO DEL PERIODO 48.944 26.170
Totale componenti del conto economico complessivo che non saranno 0 0
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 5.354 (2.142)
Effetti fiscali sul patrimonio netto dei derivati di copertura (1.247) 122
Altri effetti sulle componenti del conto economico (24) 9)
Totale componenti del conto economico complessivo che saranno 4.082 (2.029)
successivamente riclassificati nell'utile/(perdita) dell'esercizio, al netto degli

effetti fiscali

Totale Utile/(Perdita) complessivo del periodo 53.026 24.141
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 0 338
Utile/(Perdita) del periodo di pertinenza della Capogruppo 53.026 24.479
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2.3Situazione patrimoniale- finanziaria consolidata

Situazione patrimoniale - finanziaria consolidata 30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
(Importi in migliaia di Euro) Nota (A) (A) (A-B)
ATTIVITA' NON CORRENTI:
Attivita immateriali
Attivita immateriali a vita definita 12 47 58 (11)
Avviamento 13 12.662 12.662 0
12.709 12.720 (11)
Attivita materiali
Investimenti immobiliari 14 2.127.766 2.050.728 77.038
Fabbricato 15 8.254 8.374 (120)
Impianti e Macchinari 16 273 332 (59)
Attrezzature e altri beni 16 1.126 1.323 (197)
Migliorie su beni di terzi 16 882 1.020 (138)
Immobilizzazioni in corso e acconti 17 40.458 75.004 (34.546)
2.178.759 2.136.781 41.978
Altre attivita non correnti
Attivita per imposte anticipate nette 18 - 764 (764)
Crediti vari e altre attivita non correnti 19 89 89 0
Partecipazioni 20 1.702 1.685 17
Attivita finanziarie non correnti 21 368 393 (25)
Attivita per strumenti derivati 42 249 - 249
2.408 2.931 (523)
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI (A) 2.193.876 2.152.432 41.444
ATTIVITA' CORRENTI:
Rimanenze per lavori in corso e acconti 22 51.893 57.753 (5.860)
Crediti commerciali e altri crediti 23 11.961 11.570 391
Crediti commerciali e altri crediti verso parti correlate 24 1.419 1.136 283
Altre attivita correnti 25 7.120 13.112 (5.992)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti verso parti correlate 26 416 151 265
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 27 2.788 3.084 (296)
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 75.597 86.806 (11.209)
TOTALE ATTIVITA' (A+B) 2.269.473 2.239.238 30.235
PATRIMONIO NETTO:
Capitale Sociale 599.760 599.760 0
Riserva sovrapprezzo azioni 29.971 29.971 0
Altre Riserve 382.948 349.246 33.702
Utili del gruppo 63.680 81.724 (18.044)
Totale patrimonio netto di gruppo 1.076.359 1.060.701 15.658
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza - 8.725 (8.725)
TOTALE PATRIMONIO NETTO (C) 28 1.076.359 1.069.426 6.933
PASSIVITA' NON CORRENTI:
Passivita per strumenti derivati 42 22.920 28.748 (5.828)
Passivita finanziarie non correnti 29 976.666 893.296 83.370
Fondo TFR 30 2.664 2.530 134
Passivita per imposte differite 18 23.985 22.665 1.320
Fondi per rischi ed oneri futuri 31 4.633 4.964 (331)
Debiti vari e altre passivita non correnti 32 9.215 10.707 (1.492)
Debiti vari e altre passivita non correnti verso parti correlate 32 13.961 13.949 12
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (D) 1.054.044 976.859 77.185
PASSIVITA' CORRENTI:
Passivita finanziarie correnti 33 103.663 165.760 (62.097)
Debiti commereciali e altri debiti 35 19.764 15.634 4.130
Debiti commerciali e altri debiti verso parti correlate 36 1.329 1.428 (99)
Passivita per imposte 37 4.640 2.396 2.244
Altre passivita correnti 38 9.660 7.714 1.946
Altre passivita correnti verso parti correlate 38 14 21 (7
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (E) 139.070 192.953 (53.883)
TOTALE PASSIVITA' (F=D+ E) 1.193.114 1.169.812 23.302
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' (C + F) 2.269.473 2.239.238 30.235
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2.4Prospetto delle variazioni del patrimonio netto consolidato

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
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 01/01/2017 599.760 29.971 349.246 81.724 1.060.701 8.725 1.069.426
Utile del periodo 48.944 48.944 0 48.944
Valutazione derivati cash flow hedge 4.106 4.106 4.106
Altri utili (perdite) complessivi (24) (24) (24)
Totale utili (perdite) complessivo 0 0 4.082 48.944 53.026 0 53.026
Riclassifiche riserve per effetto fusione 23.979 (23.979) 0 0
Acquisto quote da azionisti di minoranza (781) (781) (8.725) (9.506)

Ripartizione dell’'utile 2016

dividendi distribuiti (14.731) (21.856) (36.587) (36.587)
destinazione a riserva legale 0 0 0 0
destinazione ad altre riserve 20.372 (20.372) 0 0
Saldo al 30/06/2017 599.760 29.971 382.948 63.680 1.076.359 0 1.076.359
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2.5Rendiconto finanziario consolidato

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO 30/06/2017 30/06/2016
(In migliaia di Euro)

FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITA' DI ESERCIZIO:

Risultato prima delle Imposte 50.394 26.308
Rettifiche per riconciliare I'utile del periodo al flusso di cassa generato (assorbito) dall'attivita di

esercizio:

Rettifica per poste non monetarie (6.747) (2.634)
(Ammortamenti e accantonamenti) 1.047 1.348
(svalutazione)/Ripristini immobilizzazioni in corso e Lavori in corso di costruzione 2.215 2.201
Variazione del fair value - incrementi / (decrementi) (21.148) (2.559)
Plusvalenze/Minusvalenze da cessione - Gestione di partecipazioni 38 129
FLUSSO DI CASSA GENERATO DALLA GESTIONE OPERATIVA 25.799 24.792
Imposte sul reddito (624) (485)
FLUSSO DI CASSA GENERATO DALLA GESTIONE OPERATIVA NETTO IMPOSTE 25.175 24.307
Variazione delle rimanenze 3.665 (1.218)
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio correnti verso terzi 13.483 2.955
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio correnti verso parti correlate (387) (6.870)
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio non correnti verso terzi (1.815) (1.909)
Variazione netta delle attivita e passivita d'esercizio non correnti verso parti correlate 13 (7)
FLUSSO DI CASSA GENERATO DA ATTIVITA' D'ESERCIZIO 40.134 17.258
(Investimenti) in immobilizzazioni (21.528) (10.481)
Disinvestimenti in immobilizzazioni 152 147
(Investimenti) in Partecipazioni (9.506) (13)
FLUSSO DI CASSA UTILIZZATO IN ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (30.882) (10.347)
Variazione di crediti finanziari ed altre attivita finanziarie correnti verso terzi 0 9.023
Variazione di crediti finanziari ed altre attivita finanziarie correnti vs. parti correlate (320) 0
Riserva Cash Flow Hedge 0 (1.659)
Distribuzione di dividendi (36.587) (32.522)
Variazione indebitamento finanziario corrente verso terzi (54.534) (165.661)
Variazione indebitamento finanziario non corrente verso terzi 81.896 244.577
FLUSSO DI CASSA GENERATO DA ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO (9.545) 53.758
Differenze cambio di conversione delle disponibilita liquide 3) 1
INCREMENTO (DECREMENTO) NETTO DELLE DISPONIBILITA' LIQUIDE (296) 60.670
DISPONIBILITA' LIQUIDE ALL'INIZIO DEL PERIODO 3.084 23.603
DISPONIBILITA' LIQUIDE ALLA FINE DEL PERIODO 2.788 84.273
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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 2017, € stato
approvato ed autorizzato alla pubblicazione dal Consiglio di Amministrazione in data 4 agosto 2017.

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 2017 é stato redatto in conformita 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 tutti gli
International Financial Reporting Standards, tutti gli International Accounting Standards (“IAS”), tutte le interpretazioni
emanate dallInternational Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”) incluse quelle precedentemente
emesse dallo Standard Interpretation Committee (“SIC”) che alla data di chiusura del Bilancio consolidato semestrale
abbreviato siano state oggetto di omologazione secondo la procedura prevista dal Regolamento CE 1606/2002 e in
particolare allo IAS 34 — Bilanci intermedi. Gli IFRS sono stati applicati in modo coerente in tutti i periodi presentati. 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 2016, al quale si rimanda.
Schemi adottati

Le voci della situazione patrimoniale-finanziaria sono classificate in correnti, non correnti e, eventualmente, 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 delle 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 2016, a cui si rinvia.

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

Gruppo

A partire dal 1° gennaio 2018 dovra essere applicato il nuovo principio contabile IFRS 15 sul riconoscimento dei ricavi e

dell’lFRS 9 sugli strumenti finanziari.
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Dall’analisi preliminare dei contratti in essere con i propri clienti, il Gruppo non ritiene che ci saranno impatti derivanti
dall’'applicazione I'IFRS 15.

Con riferimento all'lFRS 9 le nostre analisi hanno rilevato un potenziale impatto legato a quanto disciplinato dal
paragrafo B.5.4.6 dello stesso che disciplina I'impatto sul costo ammortizzato delle passivita finanziarie derivanti da una
modifica del piano dei flussi finanziari ad esse relativi, dovuta sia ad una una revisione di stima che ad una modifica
contrattuale. Nella sostanza tale paragrafo impone che, qualora vengano riviste le stime dei pagamenti relativi alle
passivita finanziarie, la societa deve attualizzare i flussi di cassa futuri allEIR originario e contabilizzare a conto
economico la differenza tra il valore attuale dei flussi di cassa futuri determinati con I'EIR originario e il valore di carico
della passivita iscritta in bilancio. A tal proposito, si rileva che, secondo l'interpretazione dello IASB riportata nell'IFRIC
Update di marzo 2017, quanto richiesto dal paragrafo B5.4.6 dell'IFRS 9 dovrebbe essere applicato a tutte le revisioni di
stima dei pagamenti, incluse le modifiche di cash flow derivanti da una modifica dei termini (rinegoziazioni) della
passivita finanziaria. La conclusione dello IASB e stata successivamente oggetto di alcune comment letter (si veda
Agenda Paper 2B - Luglio 2017) che replicano che le modifiche dei termini contrattuali di una passivita sono cosa
diversa dalla revisione della stima e che, pertanto, le prime dovrebbero comportare una rideterminazione dell'EIR relativo
alla passivita modificata mentre le seconde dovrebbero essere contabilizzate in linea con quanto richiesto dal paragrafo
B5.4.6 dell'lFRS 9. A tali repliche € seguita una richiesta di rivedere l'interpretazione fornita dallo IASB, sulla quale si sta
tuttora discutendo, pertanto, il tema costituisce un open point che potrebbe essere oggetto di ulteriori considerazioni in
futuro. Qualora la conclusione dell IASB dovesse essere confermata, vi sarebbe un impatto sul valore di alcune passivita
finanziarie rinegoziate dalla societa nel corso degli ultimi anni che e attualmente in fase di quantificazione."
A partire dal 1° gennaio 2019 dovra essere applicato I'lFRS 16, che sostituisce lo IAS 17, e che, alla data del 30 giugno
2017, non € ancora stato omologato. Il Gruppo ha tuttora in corso un’analisi finalizzata a stimare gli impatti derivanti
dall'applicazione delllFRS 16 con particolare riferimento ai contratti di locazione passiva di gallerie commerciali non di
proprieta.

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

pubblicato nuovi principi contabili internazionali.
Data Pubblicazioni IASB

13 gennaio 2017 Lo IASB ha pubblicato in consultazione I'Exposure Draft riguardante le proposte di Annual Improvements to
IFRSs 2015-2017 Cycle, relative allo IAS 12 Income Taxes, allo IAS 23 Borrowing Costs e allo 1AS
28 Investments in Associates and Joint Ventures.

30 marzo 2017 Lo IASB ha pubblicato in consultazione I'Exposure Draft Improvements to IFRS 8 Operating Segments
(Proposed amendments to IFRS 8 and IAS 34).

31 marzo 2017 Lo IASB ha pubblicato in consultazione il Discussion Paper Disclosure Initiative—Principles of
Disclosure che propone principi per rendere piu efficace la disclosure in bilancio.

24 aprile 2017 Lo IASB ha proposto alcune modifiche all’lFRS 9 Financial Instruments, volte a consentire la misurazione al
costo ammortizzato di attivita finanziarie caratterizzate da un’opzione di estinzione anticipata con la
cosiddetta “negative compensation®.

18 maggio 2017 Lo IASB ha pubblicato I''FRS 17 Insurance Contracts. Lo standard mira a migliorare la comprensione da
parte degli investitori, ma non solo, dell’esposizione al rischio, della redditivita e della posizione finanziaria
degli assicuratori. L'IFRS 17 sostituisce I'lFRS 4, emesso nel 2004 come interim Standard. Entra in vigore a
partire dal 1° gennaio 2021, ma & consentita I'applicazione anticipata.

26 maggio 2017 Lo IASB ha pubblicato la Request for information: Post-implementation Review—
IFRS 13 Fair Value Measurement con |'obiettivo di raccogliere input da parte degli stakeholders su
eventuali problematiche nell’applicazione delle disposizioni dell'IFRS 13 su come determinare il fair value di
attivitd e passivita. Con I'indagine si cerchera di capire se si avverte anche I'esigenza di ulteriori indicazioni
sulla misurazione al fair value di attivita biologiche e di strumenti di capitale non quotati.

8 giugno 2017 Lo IASB ha pubblicato l'interpretazione IFRIC 23 Uncertainty over Income Tax Treatments, che fornisce
indicazioni su come riflettere nella contabilizzazione delle imposte sui redditi le incertezze sul trattamento
fiscale di un determinato fenomeno. L’IFRIC 23 entrera in vigore il 1° gennaio 2019.

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

abbreviato poiché non & intervenuta 'omologazione della Commissione Europea.
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Area di consolidamento

| prospetti contabili consolidati sono stati redatti sulla base dei progetti di bilancio al 30 giugno 2017 predisposti dagli

organi amministrativi delle 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

31/12/2016, I'area di consolidamento si & modificata per effetto della fusione per incorporazione delle controllate Igd
Property S.I.ILN.Q. S.p.A. e Punta di Ferro S.I.I.LN.Q. S.p.A. in Igd S.I.1.Q. S.p.A.. Ai sensi della comunicazione Consob

DEM/6064293 del 28 luglio 2006 si espone l'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

guote possedute direttamente o indirettamente dalla controllante e da ciascuna delle controllate.

Quota %
consolidat % di
adi Imprese partecipazion
Ragione sociale Sede Legale Nazione Capitale Sociale Valuta  Gruppo partecipanti e sul capitale  Attivita Svolta
Capogruppo
IGD SIIQ S.p.A. Ravenna via agro Italia 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 100,00% Societa di costruzione e
comunitari Europei Management commercializzazione
1957-2007 s.r.l.
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 Bucarest Romania 1.001.000 Lei 100% Win Magazin 100,00% Servizi Agency e facility
s.r.l. S.A. management
Imprese controllate e
valutate al patrimonio
netto
Arco Campus S.r.l. Bologna via Italia 1.500.000,00 Euro IGD SHQ 99,98% Attivita di gestione di immobili,
dell'Arcoveggio S.p.A. impianti ed attrezzature sportive,
n.49/2 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 Italia 100.000,00 Euro IGD SIQ 50% Gestione Centro Commerciale
Piemonte 38 S.p.A. Darsena City

Si segnala che IGD SIIQ S.p.A., direttamente e indirettamente, detiene il controllo di alcuni Consorzi per la gestione dei

Centri Commerciali (costi delle parti comuni e attivita promozionale). Tali Consorzi non sono consolidati in relazione alla

scarsa significativita degli stessi.

Ragione sociale

Rapporto di controllo

% controllo

Sede Legale

Consorzio dei proprietari CC Leonardo Controllata diretta 52,00% VIA AMENDOLA 129, IMOLA (BO)
Consorzio dei proprietari CC | Bricchi Controllata diretta 72,25 \hc:gle/?)To BOSCHIERO, ISOLA D' ASTI (LOC
Consorzio proprietari Centrolame Controllata diretta 66,43% VIA MARCO POLO 3, BOLOGNA (BO)
N . VIA QUASIMODO, GRAVINA DI CATANIA LOC
Consorzio del centro commerciale Katane Controllata diretta 53% a
SAN PAOLO
Consorzio del centro commerciale Coné Controllata diretta 65,78% VIA SAN GIUSEPPE SNC, QUARTIERE DELLO
SPORT CONEGLIANO (TV)
VIA TORRE INGASTONE, PALERMO L(
Consorzio del centro commerciale La Torre-Palermo Controllata diretta 55,04% o GASTONE, oLoc
BORGONUOVO
Consorzio proprietari del centro commerciale Gran Rondd Controllata diretta 48,69% VIA G. LA PIRA n. 18., CREMA (CR)
Consorzio dei proprietari del centro commerciale Fonti del Corallo Controllata diretta 68,00% VIA GINO GRAZIANI 6, LIVORNO
Consorzio dei proprietari del centro commerciale Centrosarca Controllata indiretta 62,50% VIA MILANESE, SESTO SAN GIOVANNI (MI)
Consorzio Porta a Mare Mazzini Controllata diretta 80,90% VIA G. D'ALESIO, 2 - LIVORNO
Consorzio del parco commerciale Clodi Controllata diretta 70,35% S.S. ROMEA n. 510/B; CHIOGGIA (VE)
Consorzio Centro Le Maioliche Controllata diretta 71,49% VIA BISAURA N.13, FAENZA (RA)
Consrozio ESP Controllata diretta 64,59% VIA MARCO BUSSATO 74, RAVENNA (RA)
Consorzio Proprietari Puntadiferro Controllata diretta 62,34% Piazzale della Cooperazione 4, FORLI' (FC)
Consorzio dei proprietari del compendio commerciale del Commendone Controllata diretta 52,60% Via Ecuador snc, Grosseto
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3. Uso di stime

La redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato e delle relative note in applicazione degli IFRS richiede da
parte degli Amministratori I'applicazione di principi e metodologie contabili che, in talune circostanze, si basano su difficili
e soggettive valutazioni e stime basate sull’esperienza storica e assunzioni che vengono di volta in volta considerate
ragionevoli e realistiche in funzione delle relative circostanze, che hanno effetto sui valori delle attivita e delle passivita di
bilancio e sullinformativa relativa ad attivita e passivita potenziali alla data del bilancio consolidato. Le stime e le
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 del 9 maggio 2017, ha deliberato un incarico biennale (2017-2018) a CBRE Valuation S.p.A., Duff&Phelps Reag
S.p.A., Jones Lang LaSalle S.p.A. e Cushman & Wakefield LLP, 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 gallerie, ipermercati, supermercati 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 allespressa motivazione del/i metodo/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 '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 dellimmobile.
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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 immobiliare. Il monitoraggio degli indicatori definiti

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

Valore recuperabile dell'avviamento

L'avviamento viene sottoposto a un'analisi di recuperabilitd 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 e 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 immateriali.

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, unitamente al contesto

normativo che rende possibile il recupero di tali attivita.

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 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
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le differenti leggi applicabili. Stante le incertezze inerenti tali problematiche, & difficile predire con certezza I'esborso che
derivera da tali controversie ed & 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 allIFRS 8 e la suddivisione

per area geografica dei ricavi derivanti dagli immobili di proprieta.

CONTO ECONOMICO S0-giu-16
ATTIVITA' IMMOBILIARE CARATTERISTICA ATTIVIT PROGETTO "PORTA A MARE INDIVISO TOTALE
Totale ricavi e proventi operativi 68.386 64.985 3.226 2.558 4.048 591 0 0 75.660 68.133
\Variazioni delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione 0 0 (3.665) 1.218 0 0 (3.665) 1.218
Costi diretti (a) (escluso acc.to a fondo svalutazione crediti) 12.759 12.424 2.989 2.337 513 1.909 0 0 16.261 16.670
Spese generali (b) 5618 5.559 5618 5.559
Totale costi operativi (a)+(b) 12.759 12.424 2.989 2.337 513 1.909 5.618 5.559 21.880 22.229
(Ammortamenti e accantonamenti) (880) (1.1702' (35) (@2) @) @) (131) (132) (1.047) (1.348)|
(Svall pl in corso e rimanenze (2.215) (190); 0 0 0 (2.011)| 0 0 (2.215) (2.201)
\Variazione del fair value - incrementi / (decrementi) 21.148 2.559 0 0 0 0 0 0 21.148 2.559
Totale Amm.ti, accantonamenti, svalutazioni e variazioni di fair value 18.053 1.199 (35) (44)| (@) (2.015' (131) (132); 17.886 (990);
RISULTATO OPERATIVO 73.681 53.760 202 176 (132) (2.114), (5.749) (5.6903' 68.001 46.132
Risultato gestione partecipazioni e cessione immobili (38) (129); (38) (129);
Proventi finanziari: 56 64 56 64
- verso terzi 54 61 54 61
- verso parti correlate 2 g 2 3
Oneri finanziari: 17.625 19.759 17.625 19.759
- verso terzi 17.618 19.745 17.618 19.745
- verso parti correlate 7 14 7 14
Saldo della gestione finanziaria (17.569) (19.695—)| (17.569) (19.695'
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 73.681 53.760 202 176 (132) (2.114); (23.356) (25.514); 50.394 26.308
Imposte sul reddito del periodo 1.450 138 1.450 138
RISULTATO NETTO DEL PERIODO 73.681 53.760 202 176 (132) (2.114), (24.806) (25.652)] 48.944 26.170
(Utile)/Perdita del periodo di pertinenza di Azionisti Terzi 0 338
Utile del periodo di pertinenza della Capogruppo 73.681 53.760 202 176 (132) (2.114)) (24.806) (25.652), 48.944 26.508

STATO PATRIMONIALE

MOBILIARE CARATTERISTICA PROGETTO "PORTA A MARE INDIVISO TOTALE
- Investimenti immobiliari 2.127.766 2.050.728 0 0 0 0 0 0f 2.127.766 _ 2.050.728
- Immobilizzazioni in corso 40.458 75.004 0 0 0 0 0 0 40.458 75.004
Attivita immateriali 11.655 11.656 1.007 1.007 2 3 45 54 12.709 12.720
Altre attivita Materiali 2.195 2.539 84 133 2 3 8.254 8.374 10.535 11.049
- Crediti vari e altre attivita non correnti 0 0 0 0 0 0 89 89 89 89
- Partecipazioni 1.632 1.602 0 0 0 0 70 83 1.702 1.685
CCN (14.862) (935) 1.086 915 50.762 56.398 0 0 36.986 56.378
Fondi (6.092) (6.188) (1.185) (1.283) (20) (23) 0 0 (7.297) (7.494)
Debiti e altre passivita non correnti (17.249) (18.725) 0 0 (5.927) (5.931) 0 0 (23.176) (24.656)
Imposte differite passive/(attive) nette (26.546) (24.473) 0 0 2.561 2.572 0 0 (23.985) (21.901)
Totale impieghi 2.118.958 2.091.209 992 772 47.379 53.022] 8.458 8.600) 2.175.787  2.153.602
Totale patrimonio netto di gruppo 1.045.034 1.038.787 (178) (276) 31.503 22.189 0 0} 1.076.359 1.060.701
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 0 0 0 0 0 8.725 0 0 0 8.725
(Attivitd) e Passivita nette per strumenti derivati 22.671 28.748 0 0 0 0 0 0 22.671 28.748
PEN 1.051.253 1.023.673 1.170 1.048 15.876 22.107 8.458 8.600) 1.076.757  1.055.428
Totale fonti 2.118.958 2.091.209 992 772 47.379 53.022] 8.458 8.600] 2.175.787  2.153.602

RICAVI DA IMMOBILI DI PROPRIETA'

30-giu-17

30-giu-16

30-giu-17

30-

giu-16

30-giu-17

30-giu-16

30-giu-17

30-giu-16

NORD CENTRO-SUD-ISOLE ESTERO TOTALE
RICAVI LOCAZIONI E AFFITTI 29.794 29.143 26.194 24.045 4.573 4.259 60.561 57.446)
RICAVI UNA TANTUM 154 5) 0 10, 0 154 16
AFFITTO SPAZI TEMPORANEI 772 764 551 544 0 1.323 1.308;
ALTRI RICAVI DA ATTIVITA' LOCATIVA -43 45 67 3 6 pal 30 69
TOTALE 30.677 29.957| 26.812 24.602 4.579 4.279 62.068 58.838
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Note al Bilancio consolidato

Totale Ricavi e proventi operativi

Nota 30/06/2017 30/06/2016 Variazione

Ricavi: 1 68.386 64.985 3.401
- ricavi verso terzi 47.323 43.997 3.326
- ricavi verso parti correlate 21.063 20.988 75
Altri proventi: 21 3.226 2.558 668
- altri proventi verso terzi 2.231 1.730 501
- altri proventi verso parti correlate 995 828 167
Ricavi vendita immobili da trading 22 4.048 590 3.458
Totale ricavi e proventi operativi 75.660 68.133 7.527

Al 30 giugno 2017 il Gruppo IGD ha realizzato ricavi totali per 75.660 migliaia di Euro, inclusi 4.048 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 7.527 migliaia di Euro, é stata determinata principalmente dall'impatto positivo delle variazioni di
portafoglio, derivanti dall’acquisizione della galleria commerciale Marema di Grosseto avvenuta nell’ultimo trimestre 2016
e dal contributo derivante dall'apertura dellAmpliamento Esp, inaugurato il 1°giugno 2017 e dalla cessione di unita

residenziali nellambito dello scioglimento dell’accordo quadro con il gruppo CMB.

Nota 1) Ricavi

30/06/2017 30/06/2016 Variazione

Ipermercati di proprieta - Locazioni e affitti d'azienda verso parti correlate a.l 19.137 19.082 55
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 a.3 850 850 0
TOTALE IPERMERCATI/SUPERMERCATI a 20.046 19.991 55
Gallerie di proprieta, uffici e city center b.1 40.727 37.470 3.257
Locazioni 8.350 8.361 (11)
Verso parti correlate 480 487 )
Verso terzi 7.870 7.874 4)
Affitti d'azienda 32.377 29.109 3.268
Verso parti correlate 354 308 46
Verso terzi 32.023 28.801 3.222
Gallerie di proprieta di terzi b.2 5.887 5.728 159
Locazioni 301 292 9
Verso parti correlate 58 58

Verso terzi 243 234

Affitti d'azienda 5.586 5.436 150
Verso parti correlate 112 122 (20)
Verso terzi 5.474 5.314 160
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee b.3 1.726 1.796 (70)
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee 1.713 1.774 (61)
Ricavi contratti Diversi e locazioni temporanee vs correlate 13 22 9)
TOTALE GALLERIE b 48.340 44.994 3.346
TOTALE GENERALE a+b 68.386 64.985 3.401
di cui correlate 21.063 20.988 75
di cui terzi 47.323 43.997 3.326

| ricavi da locazione e affitto d’azienda risultano in incremento rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente per
Euro 3.401 migliaia.
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| ricavi derivanti dalle locazioni degli ipermercati e supermercati di proprieta risultano in incremento per circa Euro 55
migliaia.

| ricavi derivanti dalle locazioni e dagli affitti d’azienda in gallerie di proprieta, uffici e city center, risultano in incremento di
Euro 3.346 migliaia principalmente per effetto: (i) dei maggiori ricavi derivanti dall’acquisizione della galleria commerciale
Marema di Grosseto avvenuta nell'ultimo trimestre 2016 e dal contributo derivante dall’apertura dell Ampliamento Esp,
inaugurato il 1°giugno 2017; (ii) della crescita dei ricavi Like for Like delle galleria ltalia (+2,1%), per le attivita di
commercializzazioni concluse tra fine 2016 e il semestre corrente (upside medio +4,7%) e minori sconti concessi; (iii)
della crescita dei ricavi in Romania (+7%) derivanti dai positivi risultati di commercializzazione e di rinegoziazione del
periodo (upside medio +2,5%).

Per maggiori informazioni si rimanda al paragrafo 1.4 Analisi economica inserito nella Relazione intermedia sulla

Gestione.

Nota 2.1) Altri proventi

30/06/2017 30/06/2016 Variazione

Ricavi per direzione Centri 1.688 1.642 46
Ricavi per mandato di gestione patrimoniale e gestione affitti 73 0 73
Ricavi per Pilotage e oneri di cantiere 361 71 290
Ricavi per commercializzazione 99 0 99
Altri ricavi diversi 10 17 (7)
Altri proventi verso terzi 2.231 1.730 501
Ricavi per direzione Centri vs correlate 953 781 172
Ricavi per Pilotage e oneri di cantiere 0 4 4)
Ricavi per mandato di gestione patrimoniale e gestione affitti vs correlate 17 17 0
Ricavi per commercializzazione 25 26 (1)
Altri proventi verso parti correlate 995 828 167
Altri proventi 3.226 2.558 668

Gli altri proventi verso terzi risultano in incremento rispetto all’analogo periodo dell’'esercizio precedente per Euro 501
migliaia, per effetto prevalentemente dei ricavi da pilotage relativi all’'apertura del’Ampliamento Esp. Risultano altresi in
crescita i Ricavi per direzione Centri, a seguito di nuovi mandati di gestione, i ricavi per mandati di gestione patrimoniale
e affitti e i ricavi da commercializzazione.

Gli “altri proventi verso parti correlate” risultano in incremento di Euro 167 migliaia, principalmente per effetto della

crescita dei ricavi per direzione centri.
Nota 2.2) Ricavi vendita immobili da trading

| ricavi da vendita immobili nel semestre 2017 sono pari a 4.048 migliaia di Euro e sono relativi alla vendita di 14 unita
residenziali e 14 box, nell’ambito dell'iniziativa Porta a Mare — sub ambito Mazzini, rispetto alle 2 unita residenziali, oltre

a 2 box, vendute nell’analogo periodo dell’esercizio precedente.
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Nota 3) Costi per servizi

30/06/2017 30/06/2016 Variazione
Costi per servizi verso terzi 10.374 9.914 460
Affitti passivi 5.194 5.141 53
Spese promozionali e per inserzioni/pubblicita 236 262 (26)
Spese gestione centri per sfitti 554 573 (19)
Spese gestione centri per tetto alle spese degli operatori 886 772 114
Servizi amministrativi gestione centri 336 315 21
Assicurazioni 335 330 5
Onorari e compensi 108 131 (23)
Compensi ad organi sociali 397 414 (17)
Compensi societa di revisione 79 86 (7)
Costi investor relations, Consob, Monte Titoli 183 180 3
Costi per pilotage e oneri di cantiere Centri Commerciali 369 4 365
Consulenze 307 413 (106)
Compensi per valutazioni immobiliari 216 222 (6)
Manutenzioni e riparazioni 171 148 23
Altri costi per servizi 1.003 923 80
Costi per servizi verso parti correlate 1.242 1.114 128
Service 146 147 (1)
Spese gestione centri per sfitti 353 428 (75)
Spese gestione centri per tetto alle spese degli operatori 644 455 189
Assicurazioni 34 34 0
Compensi ad organi sociali 65 50 15
Costi per servizi 11.616 11.028 588

La voce costi per servizi evidenzia un incremento rispetto all’'analogo periodo dell’esercizio precedente per Euro 588

migliaia.

| principali incrementi hanno riguardato i “costi di gestione centri per

tetto alle spese degli operatori”, per effetto

dellaumento dei contratti siglati con i tenants con tale clausola e i costi per pilotage, in incremento per le attivita

realizzate in relazione all’apertura dell’ Ampliamento Esp.

| principali decrementi hanno riguardato le consulenze e i costi di gestione dei centri commerciali relativi a locali sfitti,

questi ultimi in relazione alla crescita dell’occupancy.

La voce Affitti passivi si riferisce prevalentemente:

v' al contratto di locazione passiva, avente ad oggetto la galleria “Fonti del Corallo” sita in Livorno, stipulato con

BNP Paribas Real Estate Investment Management Italy Societa di gestione del risparmio S.p.A. nel corso

dell’esercizio 2014, di durata pari a 24 anni (25 febbraio 2038), con facolta di recesso anticipato al 12° anno

(25 febbraio 2026), rinnovabile tacitamente di ulteriori sei anni alla prima scadenza (25 febbraio 2044) e che

prevede un corrispettivo annuo pari ad Euro 3.325 migliaia fisso per sei anni e successivamente aggiornato

nella misura pari al 100% dell'indice Istat;

v ai contratti di locazione passiva, aventi ad oggetto la galleria Centro Nova, stipulati con Compagnia Sviluppi

Industriali ed Immobiliari S.p.A. e con Les Copains Holdings S.p.A., per un corrispettivo annuo pari a circa Euro

4.319 migliaia, sottoscritto in data 1° marzo 2009, con durata pari a 6 anni e rinnovabile di sei anni in sei anni.

v al contratto di locazione passiva, avente ad oggetto la galleria Centro Piave, stipulato con Nova Immobiliare

S.r.l. per un corrispettivo annuo pari a circa Euro 2.378 migliaia, sottoscritto in data 1° luglio 2004, con durata

pari a 6 anni e rinnovabile di 6 anni in 6 anni.
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Nota 4) Costo del Personale

30/06/2017 30/06/2016 Variazione
Salari e stipendi 3.646 3.427 219
Oneri sociali 1.034 954 80
Trattamento di fine rapporto 229 184 45
Altri costi 121 92 29
Costo del personale 5.030 4.657 373

La voce “costo del personale” risulta in lieve incremento rispetto a quanto rilevato nel semestre precedente per effetto
del rafforzamento della struttura di rete connesso a nuovi mandati di gestione, dell'introduzione del “Welfare” aziendale

nel presente esercizio e dellincremento del salario variabile.

Nota 5) Altri costi operativi

30/06/2017 30/06/2016 Variazione
IMU/TASI/Tax property 4.330 4.303 27
Altre imposte e tasse 40 28 12
Registrazione contratti 185 183
Quote associative 64 63 1
Perdite su crediti 42 12 30
Carburanti, pedaggi 96 81 15
Altri costi 107 103 4
Altri costi operativi 4.864 4773 91

Gli altri costi operativi risultano sostanzialmente in linea rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente.

Nota 6) Variazione delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione e costi di realizzazione

30/06/2017 30/06/2016 Variazione
Costi di realizzazione del periodo 370 1.771 (1.401)
Variazione Rimanenze per Vendite (4.035) (553) (3.482)
Variazioni delle rimanenze dei lavori in corso di costruzione (3.665) 1.218 (4.883)

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 -3.665 migliaia di Euro al 30 giugno 2017, é

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

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

30/06/2017 30/06/2016 Variazione

Ammortamenti immobilizzazioni immateriali (12) (15) 3
Ammortamenti immobilizzazioni materiali (500) (543) 43
Svalutazione crediti (427) (693) 266
Accantonamento per rischi ed oneri diversi (108) (97) (11)
Ammortamenti e accantonamenti (1.047) (1.348) 301
(Svalutazioni)/Ripristini immobilizzazioni in corso e Rimanenze (2.215) (2.201) (14)
Variazioni di fair value 21.148 2.559 18.589
Totale Ammortamenti, accantonamenti, svalutazioni e variazioni di fair value 17.886 (990) 18.876

v' Gli ammortamenti complessivi delle immobilizzazioni materiali e immateriali sono in decremento per Euro 46

migliaia per effetto della conclusione del processo di ammortamento di parte di impianti e attrezzature.
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L’accantonamento al fondo svalutazione crediti nell'esercizio € pari ad Euro 427 migliaia, in decremento di Euro
266 migliaia rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente in considerazione del migliorato contesto
economico entro cui opera il Gruppo e conseguente riduzione dei crediti in contenzioso. 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. Si rimanda alla nota 23 per la movimentazione del fondo svalutazione
crediti.

Gli altri accantonamenti riflettono la stima dei probabili oneri a fronte di alcuni contenziosi IMU in essere
relativamente ai centri commerciali Le Maioliche (Faenza) e La Torre (Palermo) per un importo pari ad Euro 98
migliaia e all’accantonamento effettuato in relazione ad un contenzioso amministrativo, per un importo pari ad
Euro 10 migliaia.

La voce “(Svalutazioni)/Ripristini di immobilizzazioni in corso e Rimanenze”, pari ad Euro -2.215 migliaia
contiene: (i) una svalutazione, pari ad Euro -20 migliaia, operata sull'iniziativa di sviluppo relativa
allampliamento Porto Grande (commentata in nota 17), 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 2017; (ii)
una svalutazione, pari ad Euro -2.195 migliaia, 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 2017 (commentata in nota 22).

La voce “Variazioni di Fair value”, pari a Euro 21.148 migliaia, contiene: (i) le rivalutazioni nette, pari ad Euro
+21.290 migliaia (commentate in nota 14) effettuate per adeguare il valore degli investimenti immobiliari al
valore equo al 30 giugno 2017; (ii) una svalutazione, pari ad Euro -142 migliaia, effettuata per adeguare il valore
contabile del progetto in corso Officine Storiche al valore equo (commentata in nota 17).

Nota 8) Risultato gestione partecipazioni e cessione immobili

Il risultato registrato al 30 giugno 2017, pari a -38 migliaia di Euro, € da imputare prevalentemente al risultato delle

partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto.

Nota 9) Saldo della gestione finanziaria

30/06/2017 30/06/2016 Variazioni

Interessi attivi bancari 2 38 (36)
Interessi attivi e proventi diversi 26 11 15
Utili su cambi 26 12 14
Proventi finanziari verso terzi 54 61 )
Interessi attivi verso parti correlate 2 3 1)
Proventi finanziari verso parti correlate 2 3 (1)
Proventi finanziari 56 64 (8)

| proventi finanziari risultano in leggero decremento principalmente per effetto delle operazioni di time deposit effettuate

nel precedente esercizio. Per gli interessi attivi verso societa correlate si rimanda alla nota 40.
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30/06/2017 30/06/2016 Variazioni

Interessi passivi dep.cauzionali 7 14 (7)
Interessi passivi tesoreria Coop Alleanza 0 0 0
Oneri finanziari verso parti correlate 7 14 (7)
Interessi passivi bancari 6 223 (217)
Interessi mutui 1.540 5.393 (3.853)
Costo ammortizzato dei mutui 189 1.329 (1.140)
Differenziali IRS 4.437 5.866 (1.429)
Costo ammortizzato dei prestiti obbligazionari componente equity 60 62 (2)
Oneri finanziari prestiti obbligazionari 9.425 5.333 4.092
Costo ammortizzato dei prestiti obbligazionari 1.397 1.002 395
Oneri finanziari su leasing 28 34 (6)
Interessi, commissioni e oneri diversi 511 453 58
Svalutazione credito finanziario 25 50 (25)
Oneri finanziari verso terzi 17.618 19.745 (2.127)
Oneri finanziari 17.625 19.759 (2.134)

Il saldo della voce “oneri finanziari” é passato da 19.759 migliaia di Euro del 30 giugno 2016 a 17.625 migliaia di Euro al
30 giugno 2017. Il decremento, di circa 2.134 migliaia di Euro, & principalmente dovuto ai minori oneri finanziari per
effetto dell’estinzione anticipata di alcuni mutui, avvenuta nell’esercizio precedente (Finanziamento BNP e Banco
Popolare di Verona) e alla chiusura di un finanziamento ipotecario giunto a naturale scadenza nel dicembre 2016, oltre
che da un minor utilizzo di linee a breve e tassi di interesse in diminuzione. Sulla riduzione della gestione finanziaria
hanno inoltre influito i minori interessi per oneri IRS.

Tali minori oneri sono stati parzialmente compensati dallincremento degli oneri finanziari relativi al prestito
obbligazionario di Euro 300 milioni emesso in data 31 maggio 2016 e al prestito obbligazionario emesso in data 11
gennaio 2017, di importo nominale complessivo pari ad Euro 100 milioni, ai costi connessi all’ottenimento del rating e
alle commissioni connesse alle linee di credito a scadenza (Committed Revolving Credit Facilities).

Si segnala, infine, che al 30 giugno 2017 si € proceduto alla svalutazione di un credito finanziario concesso a Iniziative
Bologna Nord s.r.l. in liquidazione per Euro 25 migliaia.

Al 30 giugno 2017, il costo medio del debito, senza considerare gli oneri accessori ai finanziamenti (sia ricorrenti che
non), risulta pari al 2,91%, in diminuzione rispetto al 3,23% dell'analogo periodo dell’esercizio precedente, mentre il
costo medio effettivo del debito risulta pari al 3,21% rispetto al 3,69% del 30 giugno 2016.

Nota 10) Imposte sul reddito del periodo

30/06/2017 30/06/2016 Variazione
Imposte Correnti 656 504 152
Credito d'imposta IRAP (13) 0 (13)
Imposte Differite passive 707 156 551
Imposte Anticipate 106 (552) 658
Sopravvenienze attive/passive- Accantonamenti (6) 30 (36)
Imposte sul reddito del periodo 1.450 138 1.312

L’effetto fiscale complessivo, corrente e differito, risulta pari a 1.450 migliaia di Euro al 30 giugno 2017, in incremento di
Euro 1.312 migliaia rispetto al dato del 30 giugno 2016. La variazione & 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 detenuti da societa controllate in regime fiscale ordinario.

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

vigore, rispetto all’aliquota effettiva per i periodi chiusi al 30 giugno 2017 e al 30 giugno 2016.
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Riconciliazione delle imposte sul reddito

applicabile all'utile ante imposte 30/06/2017  30/06/2016

Risultato prima delle imposte 50.394 26.308
Onere fiscale teorico (aliquota 24% anno 2017 - 27,5% anno 2016) 12.094 7.235
Utile risultante da Conto Economico 50.394 26.308
Variazioni in aumento:

IMU 3.805 3.736
Svalutazioni immobilizzazioni in corso e rimanenze 2.215 2.201
Altre variazioni in aumento 1.714 2.269
Variazioni in diminuzione:

Variazione reddito esente (26.325) (22.843)
Ammortamenti deducibili (3.533) (3.759)
Fair value positivo (21.148) (2.559)
Altre variazioni varie (4.337) (2.645)
Imponibile fiscale 2.785 2.708
Utilizzo beneficio Ace 1.047 878
Imponibile fiscale al netto delle perdite 1.738 1.830
Minori Imposte correnti iscritte direttamente a patrimonio netto (14 @an
Imposte correnti sull'esercizio 448 325
Provento da consolidato fiscale 0 0
Ires correnti totali sull'esercizio (a) 448 325
Differenza tra valore e costi della produzione 48.797 45.623
IRAP teorica (3,9%) 1.903 1.779
Differenza tra valore e costi della produzione 48.797 45.623
Variazioni:

Variazioni in aumento 6.987 6.818
Variazioni in diminuzione (3.434) (6.323)
Variazione reddito Esente (42.168) (40.145)
Altre deduzioni (5.027) (1.580)
Imponibile IRAP 5.155 4.393
Minori imposte per Irap iscritte direttamente a patrimonio netto 0 0
IRAP corrente per I'esercizio (b) 208 179
Totale imposte correnti (a+b) 656 504

Nota 11) Utile per azione

Come richiesto dallo IAS 33 (par. 66) si espone nel conto economico I'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.

30/06/2017 30/06/2016
Utile netto attribuibile agli azionisti della
capogruppo 48.944 26.508
Util tto diluito attribuibil li azionisti dell
ile netto diluito attribuibile agli azionisti della 48.944 26.508
capogruppo
urT1e_r0 medio pondgrato di azioni ordinarie ai fini 813.045.631 813.045.631
dell’utile base per azione
N di derato di azioni ordinarie ai fini
umero medio ponderato di azioni ordinarie ai fini 813.045.631 813.045.631
dell’utile diluito per azione
Utile base per Azione 0,060 0,033
0,060 0,033

Utile diluito per Azione
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Nota 12) Attivita immateriali a vita definita

saldo al Incrementi Decrementi Ammortamenti  Riclassifiche  saldo al
01/01/2017 30/06/2017

Attivitd immateriali a vita definita 58 1 0 (22) 0 47

Le attivita 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.

Nota 13) Avviamento

saldo al Incrementi Decrementi Riclassifiche saldo al 30/06/2017
01/01/2017
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 2017:

Avwviamento 30/06/2017 31/12/2016
Millennium s.r.l. 3.952 3.952
Winmagazin 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
dell'acquisizione 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., Duff&Phelps Reag S.p.A., Jones Lang LaSalle S.p.A. e Cushman & Wakefield LLP, secondo i criteri
descritti nella successiva nota 15. In particolare, tali avviamenti esprimono la possibilita di cedere gli immobili di proprieta
delle societa controllate (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 2017 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.
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Nota 14) Investimenti immobiliari

saldo al Incrementi Decrementi rivalutazioni  svalutazioni Riclassifiche  saldo al
01/01/2017 30/06/2017
Investimenti immobiliari 2.050.728 644 (152) 28.091 (6.801) 55.256 2.127.766

Le variazioni del semestre, rispetto al 31 dicembre 2016, della voce Investimenti immobiliari sono relative ai lavori
eseguiti ed ultimati per circa 644 migliaia di Euro per fit out e manutenzioni straordinarie nei centri commerciali, in
particolare in Citta delle Stelle di Ascoli, Centro Borgo e Le Maioliche. | decrementi si riferiscono principalmente alla
cessione di una porzione immobiliare presso il centro commerciale Leonardo.

Per quanto riguarda gli adeguamenti al Fair value, gli Investimenti immobiliari hanno subito rivalutazioni pari ad Euro
28.091 migliaia e svalutazioni pari ad Euro 6.801 migliaia, con un impatto netto positivo pari ad Euro 21.290 migliaia.

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

La voce Riclassifiche si riferisce in particolare alliscrizione negli investimenti immobiliari dell’ Ampliamento Esp,

inaugurato il 1° giugno 2017, precedente iscritto nella voce immobilizzazioni in corso.
Gerarchia del fair value

Come richiesto dall'lFRS 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
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:

e gli input di Livello 1 sono prezzi quotati (non rettificati) in mercati attivi per attivita o passivita identiche a cui
I'entita puod accedere alla data di valutazione;

e 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'attivita 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.

e gliinput 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.
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Fair value measurements 30 Giugno 2017

Prezzi quotati (non rettificati)

Input significativi osservabili

Input significativi non osservabili

in mercati attivi per attivita o sul mercato sul mercato
passivita identiche (Level 2) (Level 3)
(Level 1)

Investimenti immobiliari Italia:
Gallerie Commerciali e retail park 1.287.910
City Center 22.900
Ipermercati e supermercati 649.599
Porzioni di proprieta residuale 4.687
Totale investimenti immobiliari Italia 1.965.096
Investimenti immobiliari Romania:
Gallerie Commericali 159.870
PLOJESTI - Junior Office Building 2.800
Totale Romania 162.670
Investimenti immobiliari Gruppo IGD 2.127.766
Totale iniziative di sviluppo 0
Progetto Porta a Mare
Progetto Porta a Mare () 27.770
Totale immobile per trading 27.770
Totale Investimenti immobiliari Gruppo IGD valutati al Fair Value 2.155.536

Note: (1) Trattasi di un progetto, relativo ad un comparto retail del progetto Porta a Mare, iscritto nelle immobilizzazioni in corso e valutato al fair value.

Nota 15) Fabbricato

saldo al 01/01/2017 Incrementi Decrementi Ammortamenti  saldo al 30/06/2017
Costo storico 10.114 10.114
Fondo ammortamento (1.740) (120) (1.860)
Fabbricato 8.374 0 0 (120) 8.254

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

saldo al saldo al saldo al variazione per traduzione in saldo al saldo al saldo al
01/01/2017 01/01/2017 01/01/2017 valuta funzionale 30/06/2017  30/06/2017 30/06/2017
Costo Fondo Valore netto  Incrementi Costo  Incrementi Fondo ~ Ammortamenti Costo storico Fondo Costo storico Fondo amm.to  Valore netto
storico amm.to contabile storico amm.to 2017 amm.to contabile
Impianti e macchinari 3.111 (2.779) 332 4 (63) 3.115 (2.842) 273
Attrezzature e altri beni 5.447 (4.124) 1.323 9 (25) (179) (4) 2 5.452 (4.326) 1.126
Migliorie su beni di terzi 2.939 (1.919) 1.020 (138) 2.939 (2.057) 882

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

allammortamento dell’esercizio. 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.
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Nota 17) Immobilizzazioni in corso e acconti

saldo al Incrementi Decrementi  Riclassifiche  (Svalutazioni)/Ripr Variazioni di  variazione per saldo al
01/01/2017 istini fair value traduzione in  30/06/2017
valuta
funzionale
Immobilizzazioni in corso 72.244 21.199 (55.256) (20) (142) 0 38.025
Acconti 2.760 404 (731) 0 2.433
Immobilizzazioni in corso e acconti 75.004 21.603 (731) (55.256) (20) (142) 0 40.458

Le immobilizzazioni in corso hanno subito un incremento per effetto degli investimenti eseguiti, per un importo
complessivo pari a circa Euro 21.199 migliaia, tra cui si segnalano: (i) i lavori del’ampliamento della galleria commerciale
Gran Rondo di Crema, pari a circa Euro 1.916 migliaia; (ii) la prosecuzione dei lavori del sub ambito Officine Storiche,
per un importo complessivo pari a circa Euro 692 migliaia; (iii) i lavori di ultimazione dell Ampliamento Esp Ravenna, per
un importo pari ad Euro 16.061 migliaia; (iv) i lavori di miglioramento sismico su Centro d’Abruzzo, Portogrande,
Darsena, Citta delle Stelle e Le Porte di Napoli, per un ammontare pari a circa Euro 672 migliaia; (v) i lavori di restyling
sulle gallerie del centro Darsena e Citta delle Stelle, per un ammontare pari a circa Euro 244 migliaia (vi) i lavori di
manutenzione straordinaria e fit out presso alcune gallerie in Romania, per un ammontare pari a circa Euro 1.417
migliaia e altri interventi minori pari ad Euro 197 migliaia, relativi prevalentemente ai lavori di copertura presso il centro
commerciale Katané e Centro Sarca.

La voce Riclassifiche ricomprende gli investimenti ultimati nel semestre e riclassificati negli investimenti immobiliari per
Euro 55.256 migliaia e si riferisce prevalentemente al’Ampliamento Esp.

Il progetto Ampliamento Portogrande, contabilizzato 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, & stato oggetto di una svalutazione pari ad Euro 20 migliaia.
Il progetto in avanzata fase di costruzione Officine Storiche (Progetto Porta a Mare), valutato al fair value, ha subito una
svalutazione pari ad Euro -142 migliaia. Si rimanda al paragrafo 1.8 Il portafoglio immobiliare per I'analisi di dettaglio.
L’incremento della voce Acconti, pari a circa Euro 404 migliaia, € relativo agli acconti pagati nel semestre. | decrementi si
riferiscono alla riduzione degli acconti versati per Euro 731 migliaia in relazione prevalentemente all'avanzamento dei

lavori eseguiti sui progetti Ampliamento Esp e Officine storiche.
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.

30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Attivita per imposte anticipate 0 10.938 (10.938)
Passivita per imposte differite 0 (10.174) 10.174
Attivita per imposte anticipate nette 0 764 (764)

Di seguito si forniscono i dettagli delle Attivita per imposte anticipate e delle imposte differite passive delle societa

italiane:
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30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Operazioni sul capitale 45 58 (13)
Fondi tassati 272 342 (70)
Operazioni irs 5.305 6.493 (1.188)
Svalutazione rimanenze 2.560 2.560 0
Svalutazione partecipazioni e crediti finanziari 265 259 6
Perdita consolidato fiscale 1.163 1.163 0
Investimenti immobiliari 293 0 293
Altri effetti 61 63 (2)
Totale attivita per imposte anticipate 9.964 10.938 (974)

30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Investimenti immobiliari 11.352 10.021 1.331
Prestito obbligazionario 10 15 (5)
Operazioni irs 60 0 60
Altri effetti 146 138 8
Passivita per imposte differite 11.568 10.174 1.394

30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Attivita per imposte anticipate nette 0 764 (764)
Passivita per imposte differite nette (1.604) 0 (1.604)

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;

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 alla fiscalita anticipata relativa agli strumenti finanziari di copertura

su mutui (Irs) dovuto al decremento del fair value negativo dei contratti Irs in essere.

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 rivalutazioni per adeguamento

del fair value di alcuni investimenti immobiliari detenuti dalle societa del gruppo Igd Management S.r.l. e Millennium

Gallery S.r.l..

Il saldo al 30 giugno 2017 delle Attivita per imposte anticipate, pari ad Euro 9.964 migliaia, e delle Passivita differite, pari

ad Euro -11.568 migliaia, ammonta ad Euro -1.604 migliaia relativamente alle societa italiane.

Nella voce passivita per imposte differite, esposte in bilancio nel passivo della situazione patrimoniale-finanziaria,

risultanto pertanto iscritte le imposte differite passive nette e la fiscalitd differita sugli investimenti immobiliari della

societa rumena WinMagazin.

30/06/2017 31/12/2015 Variazione
Investimenti immobiliari Romania 22.381 22.665 (284)
Passivita per imposte differite nette societa italiane 1.604 0 1.604
Passivita per imposte differite 23.985 22.665 1.320
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Nota 19) Crediti vari e altre attivita non correnti

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni

Crediti tributari 0 0 0
Verso altri 23 23 0
Depositi cauzionali 66 66 0
Crediti vari e altre attivita non correnti 89 89 0

La voce Crediti vari e altre attivita non correnti risulta sostanzialmente in linea con il dato rilevato al 31 dicembre 2016.

Nota 20) Partecipazioni

rivalutazioni/
31/12/2016 incrementi decrementi  (svalutazioni) riclassifiche 30/06/2017

Partecipazioni in societa controllate

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
Consorzio del Commendone 6 6
Arco Campus S.r.l. 1.440 (27) 1.413
Partecipazioni in societa collegate

Rgd Ferrara 2013 S.r.l. 9 55 2 66
Consorzio Millennium Center 4 4
UnipolSai Investimenti SGR S.p.A. 0 0
Partecipazioni in altre imprese 157 0 0 (13) 0 144
Partecipazioni 1.685 55 0 (38) 0 1.702

L’incremento di Euro 55 migliaia in Rgd Ferrara 2013 S.r.l. & relativo ad un versamento in conto capitale finanziariamente
regolato come estinzione parziale del finanziamento in essere. Nel corso del semestre sono state effettuate svalutazioni

nette per 38 migliaia di Euro a seguito della valutazione con il metodo del patrimonio netto delle partecipazioni.

Nota 21) Attivita finanziarie non correnti

30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Attivita finanziarie non correnti 368 393 (25)

La voce contiene il finanziamento infruttifero concesso a Iniziative Bologna Nord s.r.l in liquidazione, per un importo pari
a circa Euro 268 migliaia, gia al netto della svalutazione pari a 405 migliaia di Euro e di un finanziamento fruttifero per

Euro 100 migliaia concesso alla Fondazione Virtus Pallacanestro Bologna.
Nota 22) Rimanenze per lavori in corso e acconti

31/12/2016  Incrementi Decrementi Svalutazioni 30/06/2017

Progetto Porta a Mare 57.710 370 (4.035) (2.195) 51.850
Acconti 43 43
Rimanenze per lavori in corso e acconti 57.753 370 (4.035) (2.195) 51.893

Le rimanenze per lavori in corso relativi alle aree, ai fabbricati (ultimati e in corso di costruzione) e alle opere di
urbanizzazione in corso di costruzione del complesso multifunzionale sito nel comune di Livorno, hanno subito: (i) un
incremento in relazione agli interventi realizzati nel sub ambito Officine Storiche, per un importo complessivo pari a circa
Euro 370 migliaia; (ii) un decremento in relazione alla vendita di 14 unita immobiliari e 14 box, rogitati nel periodo, per un
importo pari a circa Euro 4.035 migliaia 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 2.195 migliaia.
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Nota 23) Crediti commerciali e altri crediti

30/06/2017  31/12/2016 Variazione
Crediti commerciali e altri crediti 26.504 26.463 41
Fondo svalutazione crediti (14.543) (14.893) 350
Crediti commerciali e altri crediti 11.961 11.570 391

| crediti commerciali al netto del fondo svalutazione crediti risultano in incremento rispetto al 31 dicembre 2016 per Euro

391 migliaia. | crediti sono iscritti al netto di un fondo svalutazione crediti, accantonato a fronte di posizioni creditizie

ritenute non pienamente recuperabili. L’accantonamento nel semestre & stato pari ad Euro 427 migliaia ed & stato

calcolato tenendo conto delle criticita manifestatesi sui singoli crediti iscritti al 30 giugno e stimato sulla base di ogni

elemento utile a disposizione. L'utilizzo del fondo, pari ad Euro 766 migliaia, & relativo a crediti in contenzioso/procedure

identificati in esercizi precedenti per le quali si & provveduto nel corso del semestre ad effettuare la chiusura della

posizione.

Di seguito si riporta la movimentazione del fondo svalutazione crediti:

Movimentazione del fondo svalutazione crediti 30/06/2017  31/12/2016
Fondo Svalutazione crediti di apertura 14.893 15.149
Effetto traduzione (5) (8)
Utilizzi (766) (1.331)
Svalutazione /(utilizzi) interessi di mora (6) 18
Accantonamenti 427 1.205
Eccedenza Darsena 0 (180)
Trasferimenti 0 40
Fondo Svalutazione crediti di fine esercizio 14.543 14.893

Nella tabella seguente viene riportato il dato dei crediti per area geografica:

30/06/2017 31/12/2016

Crediti Italia 24.198 24.312
Fondo svalutazione Crediti (12.718) (13.091)
Crediti Italia Netti 11.480 11.221
Crediti Romania 2.306 21.515
Fondo svalutazione Crediti (1.824) (1.802)
Crediti Romania Netti 482 349

76



Igd = GRUPPO IGD - Bilancio consolidato semestrale abbreviato

Nota 24) Crediti commerciali e altri crediti verso parti correlate

30/06/2017  31/12/2016  Variazioni

Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. 532 157 375
Rgd Ferrara 2013 S.r.l. 307 348 (41)
Consorzio Leonardo 0 1 (2)
Consorzio | Bricchi 1 33 (32)
Alleanza Luce e Gas S.r.l. 71 26 45
Unicoop Tirreno Soc. Coop. 38 86 (48)
Consorzio del Commendone 0 35 (35)
Distribuzione Lazio Umbria S.r.I. 0 2 (2)
Librerie.Coop S.p.A. 21 21 0
Robintur S.p.A. 2 0 2
Consorzio Millenniun Center 2 12 (10)
Consorzio La Torre 0 1 (1)
Consorzio CC ESP 21 0 21
Consorzio Crema 62 131 (69)
Consorzio Porta a Mare 51 57 (6)
Consorzio Katané 297 207 90
Consorzio Clodi 7 8 (1)
Consorzio Punta di Ferro 6 6 0
Consorzio Sarca 1 5 (4)
Crediti commerciali e altri crediti verso parti correlate 1.419 1.136 283

Si rimanda a quanto riportato nella Nota 40 per maggiori informazioni.

Nota 25) Altre attivita correnti

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Crediti tributari
Erario c/iva 4.185 10.532 (6.347)
Erario clires 384 445 (61)
Erario cf/irap 1.061 1.223 (162)
Verso altri
Anticipi a fornitori 30 3 27
Ratei e risconti 1.146 583 563
Costi sospesi 50 119 (69)
Altri 264 207 57
Altre attivita correnti 7.120 13.112 (5.992)

Le altre attivita correnti sono in decremento rispetto all'esercizio precedente per un importo pari ad Euro 5.992 migliaia e
le variazioni sono dovute principalmente all’utilizzo del credito Iva, parzialmente compensato dall'incremento della voce

Ratei e risconti per effetto di costi manifestatisi nel semestre, ma non di competenza.

Nota 26) Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Crediti finanziari verso parti correlate 416 151 265
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti verso parti correlate 416 151 265

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

77



Igd = GRUPPO IGD - Bilancio consolidato semestrale abbreviato

a 350 punti base e ridotto parzialmente per Euro 55 migliaia a seguito di un versamento in conto capitale nel patrimonio
netto della societa. Nel corso del semestre € stato inoltre concesso un finanziamento oneroso per un importo pari ad
Euro 320 migliaia alla societa controllata Arco Campus, con interessi calcolati al tasso Euribor 3 mesi e spread pari a 50

punti base.

Nota 27) Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Disponibilita liquide e altre disponibilita liquide equivalenti 2.679 2.994 (315)
Cassa 109 90 19
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 2.788 3.084 (296)

La liquidita presente al 30 giugno 2017 & costituita principalmente dalle disponibilita presso banche relative ad ordinari

rapporti di conto corrente.

Nota 28) Patrimonio Netto

30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Capitale sociale 599.760 599.760 0
Riserva sovrapprezzo azioni 29.971 29.971 0
Altre riserve 382.948 349.246 33.702
Riserva legale 119.952 119.952 0
Riserva avanzi da fusione 557 0 557
Riserva di Cash Flow Hedge (18.120) (21.364) 3.244
Riserva di Cash Flow Hedge societa controllate 189 (673) 862
Riserva emissione prestito obbligazionario 14.865 29.596 (14.731)
Riserva costi aumento capitale sociale (6.156) (6.156) 0
Rideterminazione dei piani a benefici definiti (154) (154) 0
Rideterminazione dei piani a benefici definiti societa controllate (114) (114) 0
Riserva Fair Value 276.316 232.522 43.794
Riserva di traduzione (4.387) (4.363) (24)
Utili del gruppo 63.680 81.724 (18.044)
Utile (Perdite) a nuovo del gruppo 14.736 13.395 1.341
Utile (Perdita) dell'esercizio 48.944 68.329 (19.385)
Totale Patrimonio netto di Gruppo 1.076.359 1.060.701 15.658
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 0 10.150 (10.150)
Utile (Perdita) di terzi 0 (1.425) 1.425
Capitale e riserve attribuibili agli azionisti di minoranza 0 8.725 (8.725)
Totale Patrimonio netto 1.076.359 1.069.426 6.933

Nel corso del semestre, come deliberato in sede di assemblea dei soci di approvazione del bilancio al 31 dicembre 2016
si & provveduto: (i) a destinare I'utile civilistico della capogruppo, per Euro 20.372 migliaia, alla Riserva Fair Value; (ii)
alla distribuzione del dividendo relativo all’esercizio 2016, pari ad Euro 36.587 migliaia, attraverso I'utilizzo della riserva
emissione prestito obbligazionario per un importo pari ad Euro 14.731 migliaia e, per I'importo residuo, dalle riserve di
utili a nuovo.

Per effetto della fusione nella capogruppo delle controllate Punta di Ferro Siinq S.p.A. e Igd Property Siing S.p.A. sono
state riclassificate le riserve di utili a nuovo del gruppo e attribuite per Euro 557 migliaia alla Riserva avanzi da fusione e
per Euro 23.422 migliaia alla Riserva Fair Value.

Inoltre, il patrimonio netto si & movimentato per effetto del’adeguamento delle riserve di Cash Flow Hedge relative ai
contratti derivati in essere pari a circa Euro +3.244 migliaia per la capogruppo e pari a circa Euro +862 migliaia per una

societa controllata, della movimentazione della riserva di traduzione relativa alla conversione dei bilanci espressi in una
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valuta diversa da quella funzionale del gruppo, per un importo pari a circa Euro -24 migliaia, dell’'utile del semestre della

Capogruppo per Euro 48.944 migliaia.

A segquito del riacquisto del 20% del capitale sociale della societa Porta Medica S.r.I. al 30 giugno 2017 non vi sono

azionisti di minoranza. Il maggior prezzo pagato rispetto al valore della quota di patrimonio netto acquistato, pari ad Euro

781 migliaia, € stato iscritto nella riserva di Utili (perdite) a nuovo del Gruppo.

Nota 29) Passivita finanziarie non correnti

La voce comprende la quota non corrente dei finanziamenti a tasso variabile contratti col sistema bancario, dei prestiti

obbligazionari e delle passivita verso altri finanziatori, di cui si fornisce il dettaglio:

Durata 30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Debiti per Mutui 297.822 314.904 (17.082)
04 BNL Rimini IGD MALATESTA - Rimini 06/09/2006 - 06/07/2021 6.492 7.490 (999)
09 Interbanca IGD 25/09/2006 - 05/10/2021 50.346 57.023 (6.677)
05 BreBanca IGD MONDOVICINO (Galleria) 23/11/2006 - 10/01/2023 6.045 6.560 (515)
08 Carisbo Guidonia IGD TIBURTINO 27/03/2009 - 27/03/2024 45.109 47.102 (1.994)
06 Unipol Lungosavio IGD 31/12/2008 - 31/12/2023 7.329 7.644 (315)
01 Unipol SARCA 10/04/2007 - 06/04/2027 66.857 68.350 (1.493)
07 Carige Nikefin Asti | BRICCHI 31/12/2008 - 31/03/2024 19.430 20.168 (737)
13 CR Veneto Mondovi (Retail Park) 08/10/2009 - 01/11/2024 18.095 18.896 (801)
10 Mediocredito Faenza IGD 05/10/2009 - 30/06/2029 10.216 10.680 (465)
14 MPS Palermo (Galleria) 21/12/2010 - 30/11/2025 22.399 23.378 (979)
17 Carige Palermo IGD (Iper) 12/07/2011 - 30/06/2027 15.972 16.770 (798)
15 CentroBanca Cone (Galleria) 22/12/2010 - 31/12/2025 29.532 30.843 (1.310)
Debiti per prestiti obbligazionari 674.754 574.141 100.613
Bond 100 ML 11/01/2017- 11/01/2024 99.371 0 99.371
Bond 150 ML 07/05/2014 - 07/01/2019 124.362 124.192 170
Bond 162 ML 21/04/2015 - 21/04/2022 153.037 152.205 832
Bond 300 ML 31/05/2016 - 31/05/2021 297.984 297.744 240
Debiti verso altri finanziatori 4.090 4.251 (161)
Sardaleasing per sede Bologna 30/04/2009 - 30/04/2027 4.090 4.251 (161)
Passivita finanziarie non correnti 976.666 893.296 83.370

Debiti per mutui

| debiti per mutui sono garantiti da ipoteche iscritte sugli immobili posti a garanzia dei finanziamenti stessi e la variazione

é dovuta alla riclassifica nelle passivita finanziarie correnti delle quote capitale in scadenza entro i prossimi 12 mesi. |l

tasso medio dei mutui ipotecari, regolati a tasso variabile, al 30 giugno 2017 € pari allo 0,91%.

Debiti per Prestiti obbligazionari

L’incremento della voce & stato determinato dall’emissione di un nuovo prestito obbligazionario per un ammontare pari

ad Euro 100 milioni, emesso in data 11 gennaio 2017, le cui condizioni sono riportate nel paragrafo 1.7 Eventi Rilevanti

del semestre. | costi accessori all’operazione sono stati pari ad Euro 671 migliaia.

Di sequito si riporta la tabella con il dettaglio dei prestiti obbligazionari:
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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 31/12/2016 31/12/2016  obbligazionario accessori al 30/06/17 30/06/2017 30/06/2017 30/06/2017  nominale effettivo
Bond 150 ML 124.900 124.900
costi accessori all'operazione (708) 170 (538)
Rateo cedola 31.12.16 4.747 (4.747)
Interessi pagati 4.840
Rateo cedola 30.06.17 2.307 2.307
Totale Bond 150 ML 124.192 4.747 0 170 2.400 124.362 2.307 3,875% 4,17%
Bond 122,90ML 6.785 (6.785) 0
costi accessori all'operazione (16) 16 0
Rateo cedola 31.12.16 192 (192)
Interessi pagati 294
Rateo cedola 30.06.17 0 0
Totale Bond 122,90ML 0 6.961 (6.785) 16 102 0 0 4,335% 5,07%
Bond 22 ML 1.215 (1.215) 0
costi accessori all'operazione [€)) 1 0
Rateo cedola 31.12.16 34 (34)
Interessi pagati 52
Rateo cedola 30.06.17 0 0
Totale Bond 22 ML 0 1.248 (1.215) 1 18 0 0 4,335% 4,63%
Bond 162 ML 162.000 162.000
costi accessori all'operazione (9.795) 832 (8.963)
Rateo cedola 31.12.16 2.987 (2.987)
Interessi pagati 4.293
Rateo cedola 30.06.17 823 823
Totale Bond 162 ML 152.205 2.987 0 832 2.129 153.037 823 2,65% 3,94%
Bond 300 ML 300.000 0 300.000
costi accessori all'operazione (2.256) 240 (2.016)
Rateo cedola 31.12.16 4.397 (4.397)
Interessi pagati 7.500
Rateo cedola 30.06.17 617 617
Totale Bond 300 ML 297.744 4.397 0 240 3.720 297.984 617 2,50% 2,80%*
* comprensivo dell'effetto della Riserva di Cash Flow Hedge
Bond 100 ML 100.000 100.000
costi accessori all'operazione. (671) 42 (629)
Rateo cedola 31.12.16
Interessi pagati
Rateo cedola 31.03.17 1.057 1.057
Totale Bond 100 ML 99.329 42 1.057 99.371 1.057 2,25% 2,35%
Totale prestiti Obbligazionari 574.141 20.340 91.329 1.301 9.425 674.754 4.804
Riserva di Cash Flow Hedge (bond 300 ML) (1.476) 156 (1.320)
Totale oneri finanziari 1.457 9.425

Covenants

Nella seguente tabella sono esposti i covenants relativi ai finanziamenti in essere. Alla data del 30 giugno 2017 tutti i

covenants risultano rispettati.

Riferimento Proprietario

prodotto (e del prodotto
04 BNL MALATESTA - IGD SIlQ
Rimini IGD Rimini SpA
05 BreBanca MONDOVICIN IGD SIIQ
IGD O (Galleria) SpA

. IGD

01 Unipol SARCA
Larice (Galleria) Management

Natura del

Contropart
prodotto e Data di inizio Data di fine
: BNL Banca
Contratto i | Nazionale 06/09/2006 |  06/07/2021
del Lavoro
Contratto di Banca
Mutuo Regionale 23/11/2006 |  10/01/2023
Fondiario Europea
Contratto di .
Mutuo ﬁ’;ﬂam 10/04/2007 | 06/04/2027
Fondiario

Rimborso

Ammortament
0 quota
capitale
annuale
costante di
2min€

Ammortament
0 quota
capitale
crescente

Ammortament
0 quota
capitale
annuale
costante di
3min€;
balloon finale
di 40,7mIn€

"Covenant" finanziari

Situazione finanziaria

Calcolo
indicator

IGD Siiq SpA: il
rapporto tra PFN
(comprensivo di attivita
e passivita per
strumenti derivati) e la
differenza tra PN e
dividendi deliberati per
I'esercizio in corso, non
dovra essere superiore
a 2 fino alla scadenza "

Bilancio Consolidato
annuale certificato:
rapporto tra il rapporto
tra PFN (comprensivo
di attivita e passivita
per strumenti derivati)
e PN non dovra essere
superiore a 2,3

ei)

0,85

1,02

Calcolo
indicato
eii)

Calcolo
r indicator
eiii)

Calcolo
indicator
eiv)
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Riferimento
prodotto

06 Unipol
Lungosavio
IGD

07 Carige
Nikefin Asti

08 Carisbo
Guidonia IGD

09 Interbanca
IGD

10
Mediocredito
Faenza IGD

14 MPS
Palermo

15
CentroBanca
Cone Gall

13 CR Veneto
Mondovi

17 Carige
Palermo IGD

Immobile

LUNGO SAVIO
- Cesena
(Galleria)

| BRICCHI -
Isola D'Asti
(Gall)

TIBURTINO -
Guidonia (Gall
+ Iper)

Iper LUGO -
Ravenna, Iper
MAESTRALE -
Senigallia, Iper
MIRALFIORE -
Pesaro,
CENTRO
D'ABRUZZO -
Pescara (Iper),
LE PORTE DI
NAPOLI -
Afragola ( Iper)
PORTOGRAN
DE (iper+gall),
iper
LEONARDO

LE MAIOLICHE
- Faenza (Iper)

Palermo
(Galleria)

Coné (Galleria)

MONDOVICIN
O (Retail Park)

Palermo (Iper)

Proprietario
del prodotto

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

Natura del
prodotto

Contratto di
Mutuo
Fondiario

Contratto di
Mutuo
Ipotecario

Contratto di
Mutuo
Fondiario

Contratto di
Finanziamento

Contratto di
Finanziamento

Contratto di
Mutuo

Contratto di
Finanziamento

Contratto di
Mutuo

Contratto di
Mutuo

Contropart
e

Unipol
Merchant

Banca
Carige

Cassa di
Risparmio
di Bologna

GE Capital

Mediocredit
o banca
SPA

Monte dei
Paschi di
Siena

CentroBanc
a

Cassa di
Risparmio
del Veneto

Banca
Carige

Data di inizio

31/12/2008

31/12/2008

27/03/2009

25/09/2006

05/10/2009

21/12/2010

22/12/2010

08/10/2009

12/07/2011

Data di fine

31/12/2023

31/03/2024

27/03/2024

05/10/2021

30/06/2029

30/11/2025

31/12/2025

01/11/2024

30/06/2027

Rimborso

Ammortament
0 quota
capitale
crescente con
balloon finale
di 3,6mIn€

Ammortament
0 quota
capitale
crescente con
balloon finale
di 9,5mIn€

Ammortament
0 quota
capitale
annuale
costante di
4,1min€;
balloon finale
di 24min€

Ammortament
0 quota
capitale
crescente

Ammortament
o quota
capitale
annuale
costante di
0,94mIn€

Ammortament
0 quota
capitale
crescente con
balloon finale
di 6,6min€

Ammortament
0 quota
capitale
annuale
costante di
2,64min€;
balloon finale
di 10,56mIn€

Ammortament
o quota
capitale
annuale
costante di
1,65mIn€;
balloon finale
di 8,55mIn€

Ammortament
o quota
capitale
crescente

"Covenant" finanziari

Situazione finanziaria
Gruppo IGD: il rapporto
fra PFN (comprensivo
di attivita e passivita
per strumenti derivati)
e PN non dovra essere
superiore a 1,6 fino alla
scadenza

Bilancio Consolidato: il
rapporto tra PFN
(comprensivo di attivita
e passivita per
strumenti derivati) e
PN non dovra essere
superiore a 2 a partire
dal 31/12/2006 fino a
scadenza

Bilancio IGD Siiq SpA:
il rapporto Debiti
finanziari netti esterni
su Patrimonio Netto +
finanziamenti
Intercompany non
superiore al 2,70

Bilancio consolidato: i)
il rapporto PFN
(comprensivo di attivita
e passivita per
strumenti derivati) su
Equity non superiore
ad 1,7 ii) rapporto
Loan to Value sul
singolo immobile
ipotecato non
superiore al 70%

Bilancio Consolidato:
rapporto fra PFN
(comprensivo di attivita
e passivita per
strumenti derivati) e
Patrimonio Netto non
superiore a 2

Bilancio Consolidato
annuale certificato:
rapporto tra PFN
(comprensivo di attivita
e passivita per
strumenti derivati) e
PN non dovra essere
superiore a 1,6

Calcolo
indicator

ei)

1,02

0,99

1,02

1,02

1,02

Calcolo Calcolo
indicator indicator
e i) e iii)

47,00%

Calcolo
indicator
eiv)
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Riferimento
prodotto

24 Notes
3,875% - Due
07/01/2019

26 Notes
2,65% -
21/04/2022

27 Notes
2,50% -
31/05/2021

28 Notes
2,25% -
11/01/2024

Immobile

unsecured

unsecured

unsecured

unsecured

Proprietario
del prodotto

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

IGD SIIQ
SpA

Natura del
prodotto

Prestito
obbligazionario

Prestito
obbligazionario

Prestito
obbligazionario

Prestito
obbligazionario

Contropart
e

Paying
Agent - Bnp
paribas

Paying
Agent - Bnp
paribas

Paying
Agent -
Citigroup

Paying
Agent -
Deutsche
Bank

Data di inizio

07/05/2014

21/04/2015

31/05/2016

11/01/2017

Data di fine

07/01/2019

21/04/2022

31/05/2021

11/01/2024

Rimborso

Bullet

Bullet

Bullet

Bullet

"Covenant" finanziari

i) Rapporto Total Asset
- Intangible Asset su
Total Debt inferiore
(escluse passivita per
strumenti derivati) al
60%; ii) Interest Cover
Ratio (poste ricorrenti
secondo principio di
cassa) > 1,55; iii)
Rapporto Debito
Garantito su Total
Asset - Intangible
Asset inferiore al 45%;
iv) Rapporto Immobili
liberi da gravami su
Debito non garantito >
1,00.

i) Rapporto Total Asset
- Intangible Asset su
Total Debt inferiore
(escluse passivita per
strumenti derivati) al
60%; ii) Interest Cover
Ratio (poste ricorrenti
secondo principio di
cassa) > 1,55; iii)
Rapporto Debito
Garantito su Total
Asset - Intangible
Asset inferiore al 45%;
iv) Rapporto Immobili
liberi da gravami su
Debito non garantito >
1,00.

i) Rapporto Total Asset
- Intangible Asset su
Total Debt inferiore
(escluse passivita per
strumenti derivati) al
60%; ii) Interest Cover
Ratio (poste ricorrenti
secondo principio di
cassa) > 1,7; iii)
Rapporto Debito
Garantito su Total
Asset - Intangible
Asset inferiore al 45%;
iv) Rapporto Immobili
liberi da gravami su
Debito non garantito >
1,25

i) Rapporto Total Asset
- Intangible Asset su
Total Debt inferiore
(escluse passivita per
strumenti derivati) al
60%; ii) Interest Cover
Ratio (poste ricorrenti
secondo principio di
cassa) > 1,7; iii)
Rapporto Debito
Garantito su Total
Asset - Intangible
Asset inferiore al 45%;
iv) Rapporto Immobili
liberi da gravami su
Debito non garantito >
1,50

Calcolo
indicator
ei)

47,87%

47,87%

47,87%

47,87%

Calcolo
indicator
e i)

2,80

2,80

2,80

2,80

Calcolo
indicator
e iii)

14,92%

14,92%

14,92%

14,92%

Calcolo
indicator
eiv)

1,93

1,93

193

193
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Nota 30) Fondo Trattamento di fine rapporto
Di seguito si riporta la movimentazione del fondo TFR:

Saldo al 01/01/17  (Utili)/perdite Utilizzo Accantonamento oneri finanziari  Saldo al
attuariali IAS 19 30/06/2017

Fondo TFR 2.530 0 (60) 174 20 2.664

Si riportano di seguito le ipotesi demografiche e finanziarie utilizzate:

PERSONALE IPOTESI FINANZIARIE anno 2017
IPOTESI DEMOGRAFICHE DIPENDENTE Incremento del costo della vita 1,5%
Probabilita di decesso RG 48 Tasso di attualizzazione 1,62%

Tavole Inps distinte per eta

Probabilita di invalidita I .
e sesso Incremento retributivo complessivo

Dirigenti 2,5%

Raggiungimento requisiti

Impiegati/Quadri 1,0%

o . . . Incremento TFR 2,625%
Probabilita di pensionamento Assicurazione Generale
Obbligatoria
Probabilita di dimissioni 2%

Probabilita di ricevere all'inizio
dell'anno un'anticipazione del TFR

accantonato pari al 70% 1%

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

31/12/2016 Utilizzi Accantonamenti  30/06/2017
F.do imposte e tasse 1.239 108 1.347
F.do salario variabile 942 (942) 503 503
F.do rischi ed oneri diversi 2.783 2.783
Fondi per rischi ed oneri futuri 4.964 (942) 611 4.633

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 principalmente 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 2018 sulla
base della stima del risultato conseguito dal Gruppo nell’esercizio 2017. L'utilizzo & a fronte dell’erogazione avvenuta nel
primo semestre 2017.

F.do rischi ed oneri diversi

Tali fondi accolgono accantonamenti per rischi connessi a contenziosi in essere e accantonamenti per probabili oneri

futuri. Per maggiori informazioni si rimanda alla nota 45).
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Nota 32) Debiti vari e altre passivita non correnti

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Ricavi sospesi 5.927 5.931 (4)
Debiti per imposta sostitutiva 2.898 4.405 (1.507)
Altre passivita 390 371 19
Debiti vari e altre passivita non correnti 9.215 10.707 (1.492)

La voce Ricavi sospesi accoglie gli impegni verso il Comune di Livorno, relativi alle opere di urbanizzazione secondaria

aggiuntiva come previsto in convenzione, per Euro 2.477 migliaia e le opere da realizzare verso Porta a Mare S.p.a. per

Euro 3.450 migliaia. Il decremento rispetto al 2016, pari ad Euro 4 migliaia, € imputabile al’avanzamento delle opere di

urbanizzazione sopra menzionate, in quanto riversate a conto economico in correlazione ai costi di realizzazione

sostenuti. La voce Debiti per imposta sostitutiva contiene la quota non corrente del debito per imposta sostitutiva relativa

alla plusvalenza, determinatasi in occasione del conferimento dell'ipermercato Centro Lame oltre all'imposta sostituiva

sullinvestimento immobiliare Punta di Ferro, che verra corrisposta in rate annuali sino al 2020 e la variazione é relativa

alla riclassifica nelle passivita correnti della quota in scadenza nell’esercizio successivo.

Di seguito si riportano i debiti verso parti correlate:

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Depositi cauzionali v/Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. 11.526 11.514 12
Depositi cauzionali Unicoop Tirreno Soc. Coop. 1.013 1.013 0
Depositi cauzionali Distribuzione Centro Sud S.r.l. 450 450 0
Depositi cauzionali Distribuzione Lazio Umbria S.r.I. 942 942 0
Depositi cauzionali Alleanza Luce e Gas S.r.l. 30 30 0
Debiti vari e altre passivita non correnti verso parti correlate 13.961 13.949 12

| depositi cauzionali sono relativi alle somme versate per le locazioni degli ipermercati e delle gallerie. Si precisa che i

depositi cauzionali sono produttivi di interessi a tassi di legge.

Si rimanda a quanto riportato nella Nota 40 per ulteriori informazioni.
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Nota 33) Passivita finanziarie correnti

Durata 30/06/2017 31/12/2016 Variazione
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 16/06/2017 - 24/07/2017 3.000 0 3.000
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 22/05/2017 - 24/07/2017 10.000 0 10.000
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 26/06/2017 - 24/07/2017 5.000 0 5.000
Banca Regionale Europea hot money 05/06/2017 - 04/08/2017 3.500 0 3.500
Banca Pop. Emilia Romagna - Hot Money 24/11/2016 - 12/01/2017 0 31.000 (31.000)
Bnl - Bologna 22/05/2017 - 24/07/2017 7.500 10.001 (2.501)
Carisbo - Hot Money 29/06/2017 - 29/09/2017 4.000 0 4.000
Banco Popolare - Hot Money 13/12/2016 - 12/01/2017 0 12.500 (12.500)
Cassa di Risparmio del Veneto 13/12/2016 - 12/01/2017 0 18.502 (18.502)
Mps - Hot Money 23/06/2017 - 24/07/2017 5.000 8.500 (3.500)
Bnl - Bologna 23/05/2017 - 04/07/2017 10.000 8.541 1.459
Mps - Hot Money 29/06/2017 - 29/07/2017 4.000 0 4.000
Banca Regionale Europea hot money 23/05/2017 - 24/07/2017 12.000 20.000 (8.000)
Banca Pop. di Milano a vista 2 0 2
Banca Carige a vista 0 21 (21)
Emilbanca c/c a vista 0 1.489 (1.489)
Totale debiti verso banche 64.002 110.554 (46.552)
04 BNL Rimini IGD MALATESTA - Rimini 06/09/2006 - 06/07/2021 2.001 2.002 (1)
05 BreBanca IGD MONDOVICINO (Galleria) 23/11/2006 - 10/01/2023 1.035 1.009 26
06 Unipol Lungosavio IGD 31/12/2008 - 31/12/2023 622 603 19
09 Interbanca IGD 25/09/2006-05/10/2021 13.388 13.145 243
08 Carisbo Guidonia IGD TIBURTINO 27/03/2009 - 27/03/2024 4.131 4,134 (3)
01 Unipol SARCA 10/04/2007 - 06/04/2027 3.044 3.049 (5)
07 Carige Nikefin Asti | BRICCHI 31/12/2008 - 31/03/2024 1.460 1.414 46
13 CR Veneto Mondovi (Retail Park) 08/10/2009 - 01/11/2024 1.710 1.714 (4)
10 Mediocredito Faenza IGD 05/10/2009 - 30/06/2029 933 934 (1)
14 MPS Palermo (Galleria) 21/12/2010 - 30/11/2025 1.987 1.962 25
17 Carige Palermo IGD (Iper) 12/07/2011 - 30/06/2027 1.588 1.572 16
15 CentroBanca Cone (Galleria) 22/12/2010 - 31/12/2025 2.640 2.640 0
Totale debiti per mutui 34.539 34.178 361
Leasing Sede Igd 30/04/2009 - 30/04/2027 318 313 5
Altri debiti finanziari per acquisto ramo d'azienda 0 375 (375)
Totale debiti verso altri finanziatori 318 688 (370)
Bond 122,9 ML 07/05/2013 - 07/05/2017 0 6.961 (6.961)
Bond 22 ML 07/05/2013 - 07/05/2017 0 1.248 (1.248)
Bond 100 ML 11/01/2017- 11/01/2024 1.057 0 1.057
Bond 150 ML 07/05/2014 - 07/01/2019 2.307 4,747 (2.440)
Bond 162 ML 21/04/2015 - 21/04/2022 823 2.987 (2.164)
Bond 300 ML 31/05/2016 - 31/05/2021 617 4.397 (3.780)
Totale debiti per prestiti obbligazionari 4.804 20.340 (15.536)
Passivita finanziarie correnti 103.663 165.760 (62.097)

Le passivita finanziarie correnti verso terzi contengono la quota corrente relativa al contratto di leasing per I'acquisto

della sede operativa 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);
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v' al pagamento delle quote capitale in scadenza nell'esercizio sui mutui in essere e alla corrispondente
riclassifica delle quote in scadenza nell’esercizio successivo dalle passivita finanziarie non correnti;

v all’estinzione del prestito obbligazionario in scadenza in data 7 maggio 2017.
Nota 34) Posizione finanziaria netta

Nella tabella di seguito riportata € presentata la posizione finanziaria netta al 30 giugno 2017 e al 31 dicembre 2016. Si
precisa inoltre che la posizione finanziaria netta, anche in termini comparativi, non contiene la valorizzazione dei derivati
funzionali allattivita di copertura i quali, per loro natura, non rappresentano valori monetari.

Le linee di credito a revoca concesse dal sistema bancario ammontano a complessivi 291 milioni di Euro ed al 30 giugno
2017 risultano non utilizzate per 225,29 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 2017.

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

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

30/06/2017 31/12/2016
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti (2.788) (3.084)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti verso parti correlate (416) (151)
LIQUIDITA' (3.204) (3.235)
Passivita finanziarie correnti 64.002 110.929
Quota corrente mutui 34.539 34.178
Passivita per leasing finanziari quota corrente 318 313
Prestiti obbligazionari quota corrente 4.804 20.340
INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE 103.663 165.760
INDEBITAMENTO FINANZIARIO CORRENTE NETTO 100.459 162.525
Attivita finanziarie non correnti (368) (393)
Passivita per leasing finanziari quota non corrente 4.090 4.251
Passivita finanziarie non correnti 297.822 314.904
Prestiti obbligazionari 674.754 574.141
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NON CORRENTE NETTO 976.298 892.903
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 1.076.757 1.055.428
Nota 35) Debiti commerciali e altri debiti
30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Debiti commerciali e altri debiti 19.764 15.634 4.130

| debiti commerciali risultano in incremento rispetto all’esercizio precedente in relazione ai lavori e appalti eseqguiti nel
semestre, in particolare sul’Ampliamento Esp Ravenna e sullAmpliamento del centro commerciale Gran Rondo di

Crema.
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Nota 36) Debiti commerciali e altri debiti verso parti correlate

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. 168 196 (28)
Consorzio Lame 8 12 4)
Consorzio La Torre 6 18 (12)
Consorzio Cone' 0 2 (2)
Consorzio CC ESP 2 0 2
Consorzio Katané (2) 0 (2)
Consorzio Porta a Mare 52 6 46
Consorzio Centro Le Maioliche 0 1 (1)
Consorzio Leonardo 1 27 (26)
Consorzio | Bricchi 38 0 38
Unicoop Tirreno Soc. Coop. 1.042 1.013 29
Consorzio Sarca 0 29 (29)
DistribuzioneCentro Sud S.r.l. 1 1 0
Consorzio Crema 0 24 (24)
Consorzio prop. Fonti del Corallo 14 6 8
Distribuzione Lazio Umbria S.r.I. 0 2 (2)
Consorzio del Commendone (1) 63 (64)
Consorzio Punta di Ferro 0 28 (28)
Debiti commerciali e altri debiti verso parti correlate 1.329 1.428 (99)

| debiti verso parti correlate risultano sostanzialmente in linea rispetto all'esercizio precedente. Si rimanda a quanto

riportato nella Nota 40 per ulteriori informazioni.

Nota 37) Passivita per imposte

30/06/2017 31/12/2016  Variazioni

Debiti verso I'Erario per ritenute 2.307 560 1.747
Debito per Irap 4 12 (8)
Debito per Ires 209 169 40
Debito per Iva 563 125 438
Consorzio di bonifica 0 0 0
Altri debiti tributari 29 9 20
Debito per imposta sostitutiva 1.528 1.521 7
Passivita per imposte 4.640 2.396 2.244

La variazione delle passivitd per imposte, pari a circa Euro 2.244 migliaia, & principalmente dovuta all'incremento del
debito verso l'erario per le ritenute operate dalla Capogruppo sull’erogazione dei dividendi, che saranno versate nel
mese di luglio 2017.

Nota 38) Altre passivita correnti

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Previdenziali e assicurativi 355 376 (21)
Ratei e risconti 1.714 504 1.210
Assicurativi 8 8 0
Verso personale dipendente 839 711 128
Depositi cauzionali 5.090 5.069 21
Debiti vs azionisti per dividendi 5 1 4
Acconti esigibili entro esercizio 463 79 384
Debiti verso amministratori per emolumenti 67 259 (192)
Debiti verso sindaci per emolumenti 1 5 4)
Altre passivita 1.118 702 416
Altre passivita correnti 9.660 7.714 1.946
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L’incremento della voce Ratei e risconti & dovuto principalmente a fatture emesse nel semestre ma non di competenza.

La voce Acconti risulta in incremento per effetto degli acconti incassati sulle unita residenziali di Livorno oggetto di

contratto preliminare di compravendita.

Di seguito si riportano i debiti verso parti correlate:

30/06/2017 31/12/2016 Variazioni
Altri debiti 14 21 (7)
Passivita correnti vs parti correlate 14 21 (7)

Le passivita correnti verso parti correlate risultano sostanzialmente in linea rispetto all’esercizio precedente. Si rimanda a

guanto riportato nella Nota 40 per ulteriori informazioni.

Nota 39) Dividendi pagati e proposti

Nel corso dell'esercizio la capogruppo, come da assemblea di approvazione del bilancio del 31 dicembre 2016 tenutasi il

12 aprile 2017, ha provveduto alla distribuzione di un dividendo di 0,045 Euro per ognuna delle 813.045.631 azioni in

circolazione, per un valore totale Euro 36.587.053,40.

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. 532 0 168 11.526 0 0 2

Robintur S.p.A. 2 0 0 0 0 0 0

Librerie.Coop S.p.A. 21 0 0 0 0 0 0

Allaeanza Luce e Gas S.r.l. 71 0 0 30 0 0 0

Unicoop Tirreno Soc. Coop. 38 0 1.056 1.013 0 0 0

Consorzio prop. Fonti del Corallo 0 0 14 0 0 0 1

Consorzio Clodi 7 0 0 0 0 0 0

Consorzio Crema 62 0 0 0 0 0 0

Consorzio CC ESP 21 0 2 0 0 0 0

Consorzio | Bricchi 1 0 38 0 0 0 0

Consorzio Katané 297 0 (2) 0 0 0 0

Consorzio Lame 0 0 8 0 0 0 0

Consorzio Leonardo 0 0 1 0 0 0 4

Consorzio La Torre 0 0 6 0 0 0 3

Consorzio Millenniun Center 2 0 0 0 0 0 0

Consorzio Punta di Ferro 6 0 0 0 0 0 13

Consorzio Porta a Mare 51 0 52 0 0 0 0

Consorzio Sarca 1 0 0 0 0 0 0
DistribuzioneCentro Sud S.r.I. 0 0 1 450 0 0 0

Distribuzione Lazio Umbria S.r.l. 0 0 0 942 0 0 0

Iniziative Bo Nord s.r.l. in liquidazione 0 268 0 0 0 0 0

Consorzio del Commendone 0 0 (1) 0 0 0 0

Rgd ferrara 2013 S.r.l. 307 96 0 0 0 0 0

Arco Campus s.r.l. 0 320 0 0 0 0 0

Totale 1.419 684 1.343 13.961 0 0 23 0
Totale bilancio 72.393 784 30.767 23.176 1.080.329 89

Totale incremento/ decremento del periodo 22.261 908
Incidenza % 1,96% 87,24% 4,37% 60,24% 0,00% 0,00% 0,10% 0,00%
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Informativa sulle parti correlate RICAVIE ALTRI PROVENTI COSTI ONERI
PROVENT]I FINANZIARI FINANZIARI

Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. 13.897 0 169 6
Robintur S.p.A. 113 0 0 0
Librerie.Coop S.p.A. 431 0 0 0
Allaeanza Luce e Gas S.r.|. 90 0 0 0
Unicoop Tirreno Soc. Coop. 1.669 0 42 1
Consorzio Cone' 82 0 65 0
Consorzio Clodi 27 0 41 0
Consorzio Crema 20 0 42 0
Consorzio CC ESP 17 0 14 0
Consorzio | Bricchi 56 0 253 0
Consorzio Katané 101 0 172 0
Consorzio Lame 90 0 0 0
Consorzio Leonardo 115 0 0 0
Consorzio La Torre 98 0 133 0
Consorzio Millenniun Center 51 0 21 0
Consorzio Punta di Ferro 82 0 67 0
Consorzio Porta a Mare 38 0 125 0
Consorzio Sarca 30 0 0 0
DistribuzioneCentro Sud S.r.I. 760 0 0 0
Distribuzione Lazio Umbria S.r.I. 1.272 0 0 0
Coop Sicilia S.p.A. 2.585 0 0 0
Consorzio del Commendone 72 0 43 0
Consorzio Centro Le Maioliche 85 0 55 0
R.P.T. Robintur Travel Partner S.r.1. 8 0 0 0
Rgd ferrara 2013 S.r.l. 269 2 0 0
Totale 22.058 2 1.242 7
Totale bilancio 75.660 56 21.880 17.625
Incidenza % 29,15% 3,57% 5,68% 0,04%

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 Soc. Coop., 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 Soc. Coop.) e Distribuzione Centro Sud S.r.l. (societa partecipata al 70% da Coop Alleanza
3.0 Soc. Coop. e al 30% da Unicoop Tirreno Soc. Coop.).

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 2017 I'importo dei corrispettivi dei contratti di locazione, compresi i rapporti di locazione di spazi

commerciali, & pari a circa Euro 13,9 milioni;
. fornitura da parte di Coop Alleanza 3.0 Soc. Coop. di servizi IT in outsourcing;
. debiti per depositi cauzionali su contratti di locazione.

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 allinterno di centri commerciali. Al 30 giugno 2017, l'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 113

migliaia ed Euro 8 migliaia.
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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 2017, I'importo dei corrispettivi percepiti dal Gruppo
con riferimento a tale contratto di locazione € pari a circa Euro 431 migliaia.

Le operazioni poste in essere con Alleanza 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 2017 l'importo dei corrispettivi percepiti dal
Gruppo con riferimento a tale contratto di locazione € pari a circa Euro 89 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 Soc. Coop.) fanno riferimento alla locazione attiva dell’lpermercato di Guidonia e di
Afragola per 760 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 all’assegnazione in locazione di immobili con

destinazione ad uso Ipermercato. Al 30 giugno 2017 i corrispettivi delle locazioni sono pari a circa Euro 2,6 milioni.

Rapporti con Unicoop Tirreno Soc. Coop.

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

. rapporti commerciali ed economici attivi relativi al’assegnazione in locazione di immobili con destinazione ad
uso Ipermercato. Al 30 giugno 2017 I'importo dei corrispettivi percepiti con riferimento a tali contratti di locazione

e pari a circa Euro 1,7 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 Euro 1,3
milioni, 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 svolto 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 S.r.l. in liquidazione, societa partecipata al 15%
tramite lgd Management S.r.l., si riferiscono ad un finanziamento infruttifero per un importo pari a circa Euro 673 migliaia,

svalutato per Euro 405 migliaia.

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 2017 l'importo del
corrispettivo del contratto di locazione € pari a circa Euro 269 migliaia) e (ii) al finanziamento oneroso, per un importo

pari a circa Euro 95 migliaia, oltre a interessi calcolati al tasso Euribor 3 mesi e spread pari a 350 punti base.

Nel corso del semestre & stato inoltre concesso un finanziamento alla societa controllata Arco Campus S.r.l. per un

importo pari ad Euro 320 migliaia, con interessi calcolati al tasso Euribor 3 mesi e spread pari a 50 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. |l 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 tramite linee a breve termine,
finanziamenti ipotecari a medio/lungo termine a tasso variabile ed emissioni obbligazionarie a tasso fisso, pertanto
individua il proprio rischio nell’incremento degli oneri finanziari in caso di rialzo dei tassi di interesse ed in caso di
operazioni di rifinanziamento con tassi di interesse piu elevati.

Il monitoraggio del rischio di tasso & costantemente effettuato dalla Direzione Finanziaria in coordinamento con il Top
Management, anche attraverso strumenti di analisi e misurazione del rischio sviluppati nel’ambito dell’Enterprise Risk
Management di gruppo. La Direzione Finanza monitora costantemente I'evoluzione dei principali indicatori economico-
finanziari con possibili impatti sulle performance aziendali. La politica di copertura del rischio di tasso ha previsto la
realizzazione di contratti del tipo “IRS-Interest Rate Swap” che hanno consentito al Gruppo una copertura pari a ca. il
94,5% della sua esposizione alle oscillazioni dei tassi d'interesse connessa ai finanziamenti a medio-lungo termine
inclusivi dei prestiti obbligazionari. La Direzione Finanza 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; inoltre,
sono svolte periodiche attivita di scouting al fine di individuare possibili opportunita di riduzione del costo
dell'indebitamento finanziario attraverso il ricorso al mercato bancario e/o dei capitali.

Si rimanda alla successiva nota 42) per le informazioni quantitative sui derivati.

Rischio liquidita

| 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 Finanza monitora attraverso uno strumento di previsione finanziaria '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 stabilisce inoltre il corretto rapporto fra debito bancario e debito verso il mercato.

In relazione all'indebitamento di medio/lungo, ciascuna linea di credito bancaria finanzia un progetto, in tal senso viene
ridotto I'eventuale rischio connesso alla necessita di rifinanziamento. | finanziamenti di medio/lungo periodo possono
essere subordinati al rispetto di covenant; tale aspetto e costantemente monitorato dal Direttore Finanziario, anche
attraverso il coordinamento con il management aziendale per la verifica, attraverso il sistema di Enterprise Risk
Management adottato, del potenziale impatto sulla violazione dei covenant dei rischi mappati a livello strategico,
operativo, di compliance e finanziario.

Gli impegni finanziari sono coperti da disponibilith confermate dagli istituti finanziari e 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 ulteriore impatto negativo sulla propria reputazione di mercato

e sulle capacita economico-finanziarie.
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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. Sono previste analisi mensili strutturate al fine
di analizzare il livello di rischio associato a ciascun operatore e monitorarne lo stato di solvibilita.

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
essere adottate eventuali misure a sostegno di operatori, sulla base di rapporti consolidati. Viene inoltre effettuato un
monitoraggio costante della situazione creditizia e viene utilizzato un programma ad hoc che consente di effettuare
un’analisi circa il livello di rischio associato a ciascun operatore e quindi individuare il grado di solvibilita degli stessi; tale
analisi viene 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 é (per le attivita presenti in Romania) soggetto al rischio di cambio. Le variazioni della valuta rumena LEI
potrebbero produrre effetti su possibili svalutazioni di immobili in portafoglio ed insostenibilita nel’adempimento ai doveri
contrattuali per gli operatori presso il Paese Romania, relativamente ai canoni di affitto denominati in Euro, ma incassati
in valuta rumena. | canoni fissati per gli operatori sul mercato Romania sono denominati in Euro ma incassati in valuta
rumena; pertanto il rischio & rappresentato dalla possibilita che I'oscillazione della valuta generi una minore capacita di
onorare gli impegni contrattuali da parte degli operatori. Al momento la politica di mitigazione del rischio adottata da IGD
e rappresentata da un costante lavoro di ottimizzazione del merchandising mix, tenant mix e dalla gestione del
portafoglio immobili finalizzata a sostenerne il valore, anche attraverso interventi di miglioria. La societa effettua meeting
settimanali di coordinamento e di controllo della situazione creditizia dei diversi centri commerciali e tenant al fine di
individuare I'azione commerciale da adottare. La Societa monitora mensilmente I'incidenza del canone di locazione sul
fatturato del tenant. Le politiche commerciali sono definite con attenzione e con la ricerca della massima cura alle
esigenze dei mercati e degli stili di consumo locali. A tal fine il Gruppo impiega un team di professionisti specializzati
composto da risorse della corporate e risorse locali, al fine di ricercare il giusto trade-off fra il know-how acquisito e

sviluppato a livello corporate e la conoscenza della realta locale.

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 non superiore all'1x. Al 31
dicembre 2016 tale rapporto era pari allo 0,97x, mentre al 30 giugno 2017 il rapporto € pari allo 0,98x;
2. il mantenimento del rapporto tra Posizione finanziaria netta (al netto dei debiti per leasing finanziario contratto
per l'acquisto delle sede aziendale) e valore del patrimonio immobiliare inferiore al 50% (loan to value). Al 30
giugno 2017 tale rapporto € pari al 48,51%, rispetto al 48,25% del 31 dicembre 2016.

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,
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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 dal'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 30/06/2017 31/12/2016 Variazione Livello

Attivita per strumenti derivati 249 0 249 2

Passivita per strumenti derivati (22.920) (28.748) 5.828 2

IRS effetto netto (22.671) (28.748) 6.077

Dettaglio IRS 07 - Banca IRS ng'ar?t:\;z IRS 10 - ex IRS 08 - ex 'g;gg(; 'E;éﬁ(; IRS 11 - ex
Contratti Aletti 3.420% 3.439% MPS 3.439%  MPS 3.420% 3.3495% 3177% MPS 3.175%
Importo Nominale 10.705.500 10.705.500 10.705.500 10.705.500 7.060.329 10.705.500 10.705.500
Data Accensione 10/06/2009 10/06/2009 11/06/2009 12/06/2009 12/02/2009 27/10/2009 28/10/2009
Data Scadenza 05/10/2021 05/10/2021 05/10/2021 05/10/2021 10/01/2023 05/10/2021 05/10/2021
Periodicita Irs Trimestrale Trimestrale Trimestrale Trimestrale Semestrale 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
Tasso Cliente 3,42% 3,44% 3,44% 3,42% 3,35% 3,18% 3,18%
Dettaglio IRS 16 - Aletti IRS 17 - Aletti IE:riJ:tl)(; l?:ri]s-:;(; IRS 15 -ex IRS 18- MPS IRS 19 -
Contratti 3.285% 2.30% 3.972% 3.412% MPS 3.25% 2.30% Carisbo 2.30%
Importo Nominale 6.286.641 12.540.750 8.382.188 7.964.111 6.286.641 12.540.750 12.540.750
Data Accensione 28/04/2010 27/08/2010 28/04/2010 28/04/2010 30/04/2010 31/08/2010 27/08/2010
Data Scadenza 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 Semestrale Trimestrale Trimestrale Trimestrale
Tasso Banca Euribor 3 mesi Euribor 3 mesi Euribor 3 mesi Euribor 6 mesi Euribor 3 mesi Euribor 3 mesi Euribor 3 mesi

Tasso Cliente 3,29% 2,30% 3,27% 3,41% 3,25% 2,30% 2,30%
Dettaglio 'E;é&; IRS 21 - MPS IRS 22 - 'E;éf)(; IE:riiﬁc; IRS 25 - Aletti  IRS 29 — BNL 'Félsnf;;
il 0, i 0, 0, 0,

Contratti 2 285% 2.80% Carisbo 3.25% 2 429% 2 429% 2.427% 0,5925% 0.5925%
Importo Nominale 12.540.750 9.642.857 20.100.000 16.170.000 6.468.000 9.702.000 34.625.000 34.625.000
Data Accensione 27/08/2010 12/07/2011 12/07/2011 12/09/2011 12/09/2011 12/09/2011 08/06/2017 08/06/2017
Data Scadenza 27/03/2024 31/03/2024 01/11/2024 31/12/2025 31/12/2025 31/12/2025 06/04/2027 06/04/2027
Periodicita Irs Trimestrale Trimestrale Semestrale Trimestrale 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 Euribor 3 mesi
Tasso Cliente 2,29% 2,80% 3,25% 2,43% 2,43% 2,43% 0,59% 0,59%

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 2017 ha in essere i seguenti impegni rilevanti:

» Contratto di Appalto, stipulato con C.M.B., per la realizzazione del comparto Officine storiche, per un importo

residuo pari a circa 22,6 milioni di Euro.
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» Contratti di affitto passivo delle gallerie Centro Nova, Centro Piave e Fonti del Corallo: i canoni stimati da
corrispondere entro il prossimo semestre ammontano a circa Euro 5.023 migliaia, quelli dal 2° al 5°anno
successivo ammontano a circa Euro 36.934 migliaia e quelli dal 6° al 10° anno successivo ammontano a circa
Euro 15.326 migliaia. Per quanto riguarda i ricavi generati dalle suddette gallerie si rimanda alla nota 1).

» Contratto di appalto per la realizzazione di un parcheggio Multipiano presso il centro commerciale Gran Rondo
di Crema per un importo residuo pari a circa Euro 1,03 milioni circa.

» Contratto di appalto per la realizzazione di una media superficie presso il centro commerciale Gran Rondo di

Crema per un importo residuo pari a circa Euro 2,01 milioni circa.

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 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 Beni Stabili S.p.A. SIIQ in
data 29 marzo 2007.

AZIONI INTRAPRESE DA Beni Stabili S.p.A. SIIQ IN ACCORDO CON IGD SIIQ SPA
A fronte dei crediti maturati in capo a 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., in qualitd di conduttrice e
Darsena FM s.r.l, in qualita di sub-conduttrice, al fine di ottenere la corresponsione dei canoni di locazione non pagati.
Beni Stabili S.p.A. SIIQ aveva, altresi, depositato alla Camera Arbitrale di Milano la domanda di arbitrato per
'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”).
Tale giudizio arbitrale si & concluso in data 8 luglio 2013, con il deposito del lodo rituale di diritto 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 dell'immobile c.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.
Medio tempore, inoltre, nel corso dei citati contenziosi, era stata escussa la fideiussione bancaria di 2,5 milioni di Euro
consegnata da Magazzini Darsena, a garanzia del pagamento dell’aggiustamento del prezzo di compravendita. Tale
fideiussione € stata incassata a seguito della sentenza favorevole a Beni Stabili, resa nel giudizio di inibitoria

all’escussione avviato da Magazzini Darsena e conclusosi positivamente in sede di reclamo.

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. su istanza presentata congiuntamente da Beni Stabili S.p.A. SIIQ e IGD SIIQ SpA.
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A seguito della dichiarazione fallimento le societa IGD SIQ 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
dell’ 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 virtu dei giudizi intrapresi nei confronti delle societa fallite che quindi sono stati
quasi interamente ammessi al passivo.

| crediti oggetto di condanna nel lodo arbitrale 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. In data 3 maggio 2016 il Tribunale di Ferrara ha dichiarato
chiuso il fallimento di Darsena FM per compiuta ripartizione finale dell’attivo realizzato.

In data 12 giugno 2014, la societa Partxco S.p.A. ha impugnato presso la Corte di Appello di Milano il lodo arbitrale
emesso dal Tribunale Arbitrale nel luglio 2013, richiedendo istanza di sospensiva dell'efficacia del lodo medesimo, e, nel
merito, l'accertamento e la conseguente declaratoria di nullita ai sensi dell'art. 829, co. 1, n. 5 e n. 11 c.p.c. Nelle more
dellinstaurato 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 l'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, il curatore del fallimento di Partxco S.p.A. ha chiesto alla Corte d'Appello di

fissare I'udienza per la prosecuzione del giudizio.

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 nullita del Lodo
essendo stato il ricorso in riassunzione depositato oltre il termine di tre mesi previsto dall'art. 305 c.p.c., .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 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.

AZIONI NEI CONFRONTI DI IGD SIIQ SPA

Nel corso del 2012 IGD SIIQ S.p.A. e 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 & costituita depositando atto di comparsa e relative memorie istruttorie. Tenuto conto delle valutazioni espresse dai
legali ai quali e 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 Societd non ha provveduto ad appostare
passivita al riguardo. In data 17 luglio 2013 e 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.
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In relazione alla sentenza sopra riportata, in data 8 ottobre 2013 ¢ 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 'udienza al 18 dicembre 2018 per la precisazione delle conclusioni.
Medio tempore con sentenza del 24 giugno 2014, Partxco € stata dichiarata fallita e, pertanto, anche quest'ulteriore
giudizio si interrompera alla prossima udienza fissata per la precisazione delle conclusioni, 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.

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 piu 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
galleria commerciale anche solo la “Galleria”). La controversia attiene, in particolare, alla spettanza, o meno, in favore di
11S, 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 €’ costituita in giudizio tramite deposito di comparsa di costituzione e risposta tramite cui
ha integralmente contestato le assunzioni avversarie, ritenendo non dovuta 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, IIS 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 la prova per interpello e per testi richiesti da 1S 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).

Invero il tenore letterale dei quesiti (e dunque i parametri per il calcolo del monte canoni rilevanti per la quantificazione
dell’eventuale integrazione del prezzo), pur avendo chiarito vari aspetti controversi, non appare univoco, avendone
lasciato sospesi alcuni. 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 ha prestato il giuramento di rito.
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Dopo il deposito della relazione peritale, nel corso dell'udienza del 23 maggio 2017 - previamente fissata dal Giudice
Istruttore per la discussione degli esiti della consulenza tecnica - sia IGD, sia IIS, hanno manifestato - per ragioni diverse
fra loro - insoddisfazione per la metodologia utilizzata dal CTU e per il contenuto della relativa relazione, chiedendo al
Tribunale di voler disporre un’integrazione/revisione della consulenza. Il Tribunale si era riservato sulla richiesta e in
data 3 agosto 2017 il Giudice, a scioglimento della riserva, ha pronunciato ordinanza con la quale ha ritenuto necessario
convocare il CTU per l'udienza del 26.09.2017 al fine di sottoporgli i chiarimenti richiesti da IGD e indicati alla scorsa
udienza del 23.05.2017.La ricostruzione interpretativa della clausola relativa all’eventuale 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, in attesa di conoscere le risultanze finali della consulenza tecnica ancora in fieri, fa ritenere ragionevole

attendersi un esito, per buona parte, positivo.

Nota 46) Contenzioso fiscale

A seguito della verifica fiscale condotta dalla Direzione Regionale del’Agenzia delle Entrate, conclusa '11 settembre
2008, € stato notificato alla Societa un processo verbale di constatazione, senza significativi rilievi, nel quale, tra '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 Societa 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, é stata depositata presso la segreteria di detta commissione la sentenza che rigetta il ricorso e
ne compensa le spese.

Nel mese di settembre 2011, 'Emittente 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 avvisi di accertamento con i quali ha contestato alla societa
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 societa 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 e 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
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consulenti, ha ritenuto infondati tali atti impositivi € 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, a sostegno dell'illegittimita
e dellinfondatezza dei predetti atti impositivi, ha esposto le proprie argomentazioni alla Direzione Regionale dell’Emilia
Romagna, la quale ha manifestato la sua intenzione di valutare I'eventuale autotutela della contestazione sollevata ai fini
IRES ed IRAP, mantenendo invece ferma quella avanzata ai fini IVA. Nell'approssimarsi della scadenza dei termini per
limpugnazione dei due avvisi di accertamento, non essendo pervenuti i provvedimenti di autotutela da parte della
Direzione Regionale del’lEmilia Romagna, la Societa, al fine di evitare che i predetti atti divenissero definitivi, li ha
tempestivamente impugnati dinnanzi alla Commissione Tributaria Provinciale di Bologna depositando i due ricorsi in data
6 giugno 2016.
Il 30 novembre 2016 la Direzione Regionale del’lEmilia Romagna ha provveduto al totale annullamento dell’avviso di
accertamento ai fini IRES, mentre per I'accertamento ai fini IRAP ed IVA, ha annullato tale atto impositivo solo per la
parte relativa all'IRAP, confermando la violazione ai fini IVA.
Nel corso dell’udienza del 25 gennaio 2017, la Commissione Tributaria Provinciale di Bologna ha preso atto delle
richieste della Societa: quindi, con sentenza 253/17 depositata il 28/02/2017 ha dichiarato I'estinzione del procedimento
per intervenuta cessazione della materia del contendere per quanto riguarda lires e lirap e con sentenza 254/17
depositata il 28/02/2017 ha accolto il ricorso in materia iva e, per I'effetto, ha annullato I'atto.
Per entrambi i procedimenti, la Commissione ha condannato I'Agenzia delle Entrate alla rifusione delle spese di lite in
6.000,00 euro totali.
In data 17 marzo 2016, I’Agenzia delle Entrate — Direzione Provinciale di Ravenna ha iniziato una verifica fiscale relativa
al periodo d’imposta 2013, che si & conclusa con un processo verbale di constatazione notificato alla societa il 6 luglio
2016. Con tale atto, i verificatori hanno formulato alcuni rilievi riguardanti:

(i) la riallocazione di alcuni proventi netti dalla gestione esente alla gestione imponibile (maggior imponibile

teorico: euro 418.674,70, ai fini Ires; euro 877.469,93, ai fini Irap);

(ii) l'indebita deduzione ai fini Ires di un componente negativo di reddito dell'importo di euro 80.000;

(iii) la riduzione della deduzione spettante a titolo di Aiuto alla Crescita Economica per € 14.780,29
per un importo complessivo a titolo d’imposte pari a circa euro 132.000,00 (ires) e 34.000,00 (irap).
Al riguardo, si rileva, inoltre, che, ai fini ires, la perdita fiscale di gruppo determinata in relazione al periodo d'imposta
2013, non ancora riassorbita, risulta capiente rispetto allimporto complessivo di tutti i rilievi, compresa la quota,
prevalente generata da un rilievo ritenuto comunque infondato e nei confronti del quale a fronte dell’eventuale

accertamento si provvedera alla impugnazione.
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2.7 Attestazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato

Aftestazione ai sens dell’art 154 bis del D.Lgs. 58/98 e dell'art. 81-4er del Regolamento
Consob n. 11971 del 14 magglo 1999 ¢ successive modifiche ed integrazion|

1. | sottoscritti Claudio Albertini, in qualitd di Amministratore Delegato ¢ Grazia Margherita
Piotantl, in quaita di Dingente Preposto alla redazione dei documenti contabll socetan della IGD
SIQ SpA., attestana tenuto anche conto G Quanto previsto dall'ant.154-bis, lerzo e quarto
comma, del D.igs 58/98

. I'adeguatezza, i relazione alle caratleretiche dellimpresa e

. I'effettiva applicazione delle procadure amministrative e comabili per la formazione del
bilancio semestrake consoldato abbreviate, per il prmo semestre 2017,

2 Si attesta, incitre, che:

2.1 Il bilancio samestrale consolidato aboreviato:

a) @ redatio in conformitd ai princpi contabili iMemazicnall applcabili nconosciuli nella
Comunité auropea al sens! del regolamento (CE) n, 1608/2002 del Parlamento suropeo @ del
Caonsigio, del 18 luglio 2002,

b) corrisponde alle risutanze dei liori e defle scritture contabil;

c) & idoneo a forrire una rappeasentaziona veriliera @ corretta della situazione patrimoniale,
aconomica @ finanziaria dell'emitente e dellinsieme delle imprese incluse nel consolidamento.

2.2 La relazione infesnedia sulla gestions comprende unanailel attendblle del rifenmenti agli
avanti anpartanti che 3i sono verificatl nei primi sei mes: dell'esercizio & ala ko incidenza sul
bilancio semesirale abbveviato, uramenie ad una descrizione dal principali rischi @ incerezze per
i sel mesl restantl cwll'esercizio. La relazione indermedia sulla gestione comprende, alfres|,
un'anaksi attendhile dalle informazionl sulle operazion| nlevanti con parti corelaie

Halogna, 4 agesto 2017

L'Amminstratoce Delegalo il Dingente Pregosto alla redazione
der documents contabik societari
e ﬁa@%ﬂ'&t ['s R M’V
r <K "x \' l
o —
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2.8Relazione della Societa di Revisione sulla revisione contabile limitata del
bilancio consolidato semestrale abbreviato

S
pwe

RELAZIONE DI REVISIONE CONTABILE LIMITATA SUL BILANCIO CONSOLIDATO
SEMESTRALE ABBREVIATO

Agli Azlonisti delln
Tmmobiliare Grande Distribuzione 511Q SpA

Introduzione

Abbiamu svolto ks revisione coatabile Emitata dell’allegato bifanco consolidato semestrale ahbeeviato,
costituito dalla Stuaxione patrimonsale-finanxiaria consolidata, dal conto econcenico consoliklato, dal
conto ecomomico complessivo consofidato, dal praspetto delle variazioni del patrimonio netto
coasolidato, dal rendiconto finanzario consolidato e dalle relative note esplicative della Immohiliare
Grande Distribuzione SUEQ SpA (di seguito, anche s “Socetd™) e sue socketd comtrollate (di seguito,
congluntamsente, |l *Groppo IGD) 4l 30 ghagno 2017, GH Amministrator dedla Societd sono
resporsablll per la rodazione del bllando consodidato semestrale abbreviato in conformitd al principio
coatabile intecnazionade applicabile per Ninformativa finasziaria infrannuabe ([AS 34) asdottato
dallUnione Baropen, E nostra b mesponsabilitd di esprimere unn conclusione sl bilancio consalidato
semestrale abbreviato sulls base della revisione contabile lmitata svolta.

Portata della vevislone contabile Hmitata

11 nostro bavoro @ stato svolto secondo | critedd per la revisions contabile limitats raccomandati dalla
Consob con Delibera n® 10867 del 31 luglio 1997, La revisione contabile limitata def balancio
cansolidato semestrale abbreviato consiste nell'effettuare colloqui, prevalentemente con il personale
delia Societi responsabile degli aspetti finanzian contabili, analisi di bilancio ed altre procedure di
revisione contahile limitata. La portata di una revisione contabile limitata & sostanzialmente inferore
rispetto a quella di una revisione contahile eompleta svolta in canfarmish al peincipl di revighone
Internazloeali (ISA [talia) ¢, eonseguentemente, non ¢ consente di avere la slcurezzs di essere venutl a
caoncacenza di tueth | fatth significativi che potrebbero essere identificati con Jo svolgimento di una
vevissone contabile completa, Pectanto, non esprimvismo un gindizio snl bilancio corsolidsto
semnestrabe shbreviato,

Inel, 4 1. "
” prers SpA
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Conclusioni

Sulls base della revisiane contabile limitata svolta, non sano pervenuti slla nostra attenzione elementi
e ci facciano vitenety che i bilancio consolidato semestrale abbreviasto del Grappo 1GD al 30 giugno
2017, nom sis stato redatio, In tuttl gll aspetti significativi, in conformitd al peineipio contablle

internmazionale applicabide per Minformativa finanziaria infransuale (TAS 34) adottato dall Unkone
Europea.

Bodogna, 4 sgosto 2017

PricewnterhouseCoopers SpA
: . ) i
Sotliatle St ua A
Roberto Sollevant|
(Revisooe legale)
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2.9Valutazioni dei periti indipendenti
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CEBRE

TR ALLIATICN 3R A,
Wiz ol Loum BT
0131 klors

Tal +38 07 885 470 1
P+ 03 484 870 50

Milono 24 luglic 2017

1&.0.

Immobiliore Gropde Distibuzione 5.p A
Wia Trothodl Comunitor Europei 1967-2007, n13
40127 Bologra (BO

CERTIFICATO DI PERIZIA

PREMESSA

Incarico

“oluviare ossef by asset, sulla bose del Volore di Merooio, lo piera proprieta dei beni immobilian di
propriectd del Gruppo KBS0 SlIGE SpA. allo dota del 30 Gisgre 2017, in conforming olle ns offene
972017 & 9072017 del € moggio 2017 = ol Vs gocethozioni de=l 9 moggio 3017, Lo voluvioDone & sicha
richiesta per fini di bilencio. || portofoglio immobiliors oggetio di valutozone isuba cosfifeilo da:

Forofogliio Balio Portafoglio Romonia
TRLDGMSSET T LG Oy
‘ralrm bmmwzla =3 fewrrs [} MODER [ ]
T = Erwrrs 1] g i i
wabrz ezl OEIUNE Pore L] BUMAEL :.iu
et GBI Fore L1}
el L e TR L ST ke i ir — Tz
T (OITIL' DLLE STRLLE e T ir ] 2= ]
wabrz ezl Ll oz Frarme [f ] FETRDOANE Pt M
i L oM Fearme 5 | i Tz
T xSy -
ENTHL Ve
e [ "l ] Lz 1]
T Fiarie e Mase |=|ll- 1]

Fotrarno fore offidomenio sui comenudi del| presente Ropporio di Yaluwiozions (il “Fopporfo”) solomends:
I. i Destinaiorn del Ropporio: oppune
. i Socggetti che abbiana ricevido, sofic fomma di wuna lethera dil reliance, un preventive consenso
scrifto do parie di CERE.

Il preserte Ropporto di Valutozione deve essere |efio & inferpreetote nello sva inferersa & lo possibilita di

fare afidomenio sullo stesmo & srefiomente subordinoha olie esclusioni e alle limdgzioni di responsabiling
comerate a pagira & del Rapporic. 5 roccomando di leggere defte informozioni prima di ogire facendo

e tara. it

"y i CER VALUMTIOR B . i ] L 577 171 i lmam iy i
riha RIS U LA e DT 1P 60087 - . s, ] 2L DO r@ RMCS
Bt s il i o lemiacinrs i e it ol e il Bt I i
Pisgrobatia by EICE
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offidamento sul confenuio del Eopporo di Yalubozione. 3= non si comprendono le informomiond sin g
esposte, si roocomanda di Avodgersi o un conswlenfe legale indipandente.

Conformita ogh Sfondard Valuiobn

La rostra valkrhmions & shoto predisposio in condormitd @ quando Aporato nell“edimors di genraic 2014
d=l *RECS Yolwation — Frofessionol Smndards™ della Royol Insttwiion of Charered Surveyors del Regno
Linita, frodiofha in iofiano rella edidone “SHardord Professionali dil valutozione RICS 20147,

Ireolire: =520 & sigm redatfo in conformita ai oriteri wakdoivi indiooti nel Provweedimeno dello Borca d'halio
de=l 14 oprl= 2006, in #=mo di “REegolomemo sullo gesione colettiva del rsparmic” = sucosssive
modifiche =d iregromioni, ol Tholo ¥, Copitods [V, Sezicne ll, pomogrod 2.4.6, “Disposidoni comuni, 2.5,
“Beni Immobili™, = 4, “Esperii indipendend®.

3 dichiaro che possediamo wno sufficiente conoscenza, nozionale e locale, d=lFofiudle = specifico
menmin in questione, inolire, possediomo = copodtd = |= conosoeee necessone per poder efisthoe
I"analisi in modo compefeni=. Lo proprieqd & soio valrtato da unfecnioo esperio qualficato allo scopo, n
oooarda con gli standord valuhatii espressi preosdenismeme.

| defingli d=lla proprisit, sw ovi si bosa la nostro onalisi, soro espos el certificoio di peizio completo di
cui questo docuemenio cosituisce un esnato.

Assunzioni

A boze deflo pressme onolisi obbiomo osswmo informozioni gico ko poprien, gli ospett urbonistic = di
progetio do quanfo fomitoci dal Clienfe. Mel coso rsuti che qualcuna dil quests informozioni, sw oui si &
bazaln I'anolis non sia comefia. |'allocozicne del volore firale potebbe emere di corszguenza mon
correito & poirebbe richisdens di sssere fvisto. MHessuna ossunzions speciole & sioho corsiderota ollo bos=
dezlla presendz volvicoone.

Condizioni di Mercoto

L= indicozioni delie indogini di mercato do noi efisftuate sul mercoto immobiliare locale sono o rosto
parer= roppressiotive della sivozione di merorio ollo dom dello pressnte volriozions. Cioronostanhe,
mon possamas =scludens che ssisono uh=non ssgmenti di domaonda =fo offerto proprie di alcune dell=
gitivita esamirate = foli da modificore, ma non s=nsibimerde, Fodozore dei Sngoli pammistn wnitan da
moi soefll & wilizoti come rifes memto.

Valutatore

Lo proprsits & sioha woluiodo do vn f=cnico esperio qualificodo ollo scopo, in oooordo con gli slondad
valuiativi espressi precedentemente.

Indipendenza

Il fcdale dei compensi, compresz il compenss per il presente incanco, ofenuic da CERE Volwation [o atiee
socistts foo=nfi parie dello st=mo gruppo in haolio) dod dedinaotorio (o ol socieit focenti parti dello stesso
grappo) ammonio o meno del 5% dei foow totoli i balia.

Conflitte d'Inferesse

Confermiamo che non obbiomic avrfo olosn coimvolgimenic precedente con lo Presznte propnetd e che
copia dello nodro venfica drco | ocondlifti d'inderesse & comsernoia fra lo documenigdone im0 Rosto

possess0.

CBRE
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Relionce e pubblicazione

La presemie voloziors & ol prodofia esclusivomenis per necessien rferibili olla Vestro sociehd, si
dedinono peronto responsabilita in relodons offinsieme o a parke dei seoi cormerat fei confront di berl
Il pr=seri= ropporio di soluiozione non pud ess=re cifoho, pubbliooto o Aprodotio in guolsiosi modo we
ini=grolmeniz n& in parte, s=nza la nostro opprovazione del confesio & delle modalia relative; il medesimo
trofiame=nio andna opplicsio per guolsiosi dfermemo ol opporo sesso.

Fonti
Lo preseni= volvionons= & sioho efiethaaio sscondo le Esnzioni Ao=nsde ed in bose olfa documemooons=
fomiod dolln Commiti=nmm, che obbiomo ossunio essere compls=io = comefio.  In porémlore o siomo
basati s

- importi & defiogli redativi a comtratti di bocozions & di offifto di Tomo d’ozenda ofifd ol dato

della stima;

- fotherati relodvi alle wnitd commerciol & conone vonabile peroepiio = pero=pibibs;

- ahri redditi dereoeti dollo locozione di aree s=mporones;

- supefic di verdio & superfic korde esistenti 2 in cosTuzions;

- imposia comunale sugli immobil, ossicwroziones & spese condominiali.

Sopralluvcgo

Gli osset pggetio dello presents relomons di stima sono penodicomente oggetto di soprollvogo, sulo boss=
dell= indicozioni fomite dollo Propeieta. As fini ded presenis osrificoio di perizn sono dod oggetio di
sopraliucga i seguenti asset: Centrabzp, Comling, Piama Aamini & Forlo o Mane, olfre o hefie le propriesa
dz| porfaioglic Winmarks. Con nferimenta a quelie Frophiete che non song siode oggetho di Aesame, Yoi
ovede confermato di non essere 0 conoso=no di aloun combiomenio: nlewme defle relote corofhensichs
fiiche, o della rafema della lore localizoazione, nspetio oll'vlime soprallvogs effeftucho. Abbiomo asswnio
guesi= indicodoni come cormette.

Consistenze

Hon abbiomo essquitc olouno misvromions defio Propreto, in conforming o Incovico ncevuto, mo
oobiamo fotho offidomenio sulle superficl fome=a do KZ0 33, che abbiomo assunio essere complefe =
coereife, & che d & Sioho comunicofo essere siohe calcolote in ocoordo con b= pid comuoni prossi ded
menmio ialianae, che idendificore o Superice Commeroale (o GLA] come 'orsa coloplioio sottmendo
alla Zupesficie Londa futhe b= pard delia Froprista che non concomons dinsfomends o detsminare alcun
valor=/conore=: quali ad =sempio il blooco di Fsolito verticole (soale, oscersor & lom sbharchi], @ womi
tecnologici, i covedi, le oree comuni.

Aspetti Ambiendali

MHon obbiame svolo, ne siomo o concso=rmzo del conterwrio di qualsiosi oralisi ambienfole, o ahre
indmgini ombieniol o del terreno, che posano sssere siode seofe sullo Fropietn & che possono corfenere
riienmernti 0 svenhml &fo ooceriode confamingdoni. Hon obbiomo seofio olouno indogine circo gli wsi
paszafi o preserd dello Proprieta, né dei terreni limitredl, ol fine di shabilire s2 vi Sano poferzoll passvig
ombi=nmmli &, pertanto, 5i & ossurio che non we ne sSano.

Condizione e Siafo Maoanuvientivo

Hon abbiomo condofio indogin sirutherol, edilizie o essguite indogini oriorome sul sito, nlievi so pord

CBRE

105



GRUPPO IGD - Bilancio consolidato semestrale abbreviato

esposte della smrdtum, che siano sale coperfe o es= inoocesabili, pé EmiD ndogine wois a individuvare
lo presemzo & "utilizo di motenali & f=cniche oosfruffive penicolod, in nessuna parfe della propni=sa. Le
nostre yoluindoni sono bosohe sul presupposto che nessuno passivita ombierdole ssisio = che "'Emmobils
sio privo di difeffi costnofiei. Mei cosi in cui abbiomo siscomimfo maremee nelio sioho di corsermozicne degh
imemaokili, obbiameo proveeduto g imputone cpporfuni capex in linea con gl wa & consuetudini del mercato
italiana.

Uirbanistica, Tioli di Proprieid e Stolo Locofivo

Hon obbimo svolo indogini wbanisiche, quanto sventunlmente riporioho nello preserne relozione & soio
rienic dalla Comenitherde. | detfogli ded fitcdo di proprietd & della sihsgzione locofvo 0 sono shafi fomiti
dalln Commitiente. Irfcomaznioni do off, comtrofti o ol documend nporioti nelio reloDors deivaro doi
documenti perfir=nti visionoti. Sotolin=omo in ogni coso che Finherprefozione del #iolo di proprieta
(irechusi i periinenfi ofi, controfil ed aworizozioni] & responsabilia del Yestno corsulende lagale. Mon sono
shoie oondofie indogini sullp stoio poinmoniole di alcun everhaale condutfors. Abbiomo =fetfuoio lo
valuiazione sull'assento che fulti gl immebill siaro perietaments Asponderd 2 in linea con e rormeative
vigenti per F'uso oui gli immobili stessi sono destinoti olla dota dello valrhozione.

ASSUNTIOMI VALUTATIVE

Hon & sholo considenma nessuno detnzione per spese di reolizo o fossoDons che possono somgers rel
oo di verdim. | costi i ooquisiiione non sono shati compres refio posto voluiodone.

Hon sono siod corsiderst eventsali comimofti, ocoordi infer-company, finandometi, obbligodoni, ofm
eventuodi dirtti sulln propriehd da pare di ferzi. Hessun ospefio legale, fiscods o fimanziario & sioio preso in
considzrazione joffo salvo guardo specficolomenis illusinoio nelle seguerd pagine.

Il cerificoio ha come oggedio unicomenie lo vokdodore dai beni immobilion, & non di evwenhaali licenze
commerciali &fo gwniomenti o sssi colisgoie, = dello poredpomons socetoro sopr Aporoio.

Gli impionti degli edific quoli ascerson, rscoldomenio = altri normaolil s=rezi sono sioti considerodl oome
foo=nii parfe delie propristt & dunguee inchesi pello nosim soliomones.

Tt i miferimenti dimensionoli ciofi nel repost sono op prossimati.

Lo nosro opinione ded ¥olore di Merooio & sion eloboroto considerando bo Scopo dello Yolutozione & =
Azzunzioni di Sfima indicoie a seguine; nonche, ove possibile, | reosmti fansaziconi oveerade per analoghe
proprieht immobikor o condizioni di mercoho. Abbiomo volulmio le propristo individvolmesnte [osset by
ossef] = non abbiomo consideroio alcuno scondo, o premio, che posso emsers pegozioio in jose i
frofigtiva commenciale 2 fwito, o parte dzl portafoglio, wenisse ceduto in Blocoo, =a per lofi che
indem e

Yalon bocofivi

Gli mvertuoli valon loootivi compresi ned nostro report sons guelli che sono ol da noi M=l oppropriot
p=r determirare i valore & non sono necessonaomente oppropricl od oltd fini N8 ess neoemoromends
corrispondaona allo definidone di “Carore di Merooto [Market BE=nf]” comerato nell edidione edizione
“Stondonrd Frofessiorali di valrozione BICS 2014%, defio Boyal Insthmion of Chorered Surveyors del
E=gro Unifo.

CBRE
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Grueestioni Ambientali

MHon obbiama condofic alcura indagine wllo presente o possota oftivita/uso dellz propneta oggefro di
sudio, n& dell’'oma droosiond=, per shobiliee s= susssio un pofenzDole pericolo O comfomEnozions ed
obbiomp peronio ipofiizoio che ne siono lib=re. Chve non espressoments indicodo si consider che b=
propriefd non sionc confaminghe & ron siono soggette a leggi ambientali, o proposie di b=gge, che
possana influencore pegotimmente; che = attivig in ssse svole sono ofirsate alle vigenti nommoie in
comps ombiemole; & che siono in egola con e diposidoni noziorali in moteria di frosienmenic =
lpcazione immobiliore.

CRITERI DM VALUTATIOME

In sede= i sima ci slamo otterati 0 meiodi = pancipi wolhniois di genemle ocostioDors=; i particolore i
criten di voluiozions applicati alle diverse fipologie di beni sono siafi | seguend:
Prr b= Collerie Commercioli = gli |permeroati & sioho oppliooio il metodo seg s he:

- mefodo dei Flussi di Cozsa Athualiczod basoio sull'otfuclizozione (per un pericdo di dizal onni) dei
fudun redditi netil demanti dalloffitto dello proprieta. Al fermire di fole periodo si & ipotizoio e
lo propristtn sio meenduio od uvn valore oitendo mpifolzondo @ reddifo dell®ulimo onne od un
tazso di meroio per imesimenti analoghi all’ oggetto di gima

Per i terreni edifionhbili destinati all’ompliomento di strtture. ssistendi 0 alla cosnmions di edifio od wso
commerciale, & siofo opplooto i| metodo ssguenhe:

-  meiodo dello frosiorazions: basato sull'othvalzobors (per un perniodo di fempo necessorio ol
compl=tomerio dello sindum = allo suvo messa o regime) dei futuri reddifi netti derivant dall offito
dezlla proprietd a lowon wiimati. Al fermine di fale pericdo si & ipofizato che lo propriera sio
menduio od wn volore offenuio copiolimondo i reddiio dellvitimo onro od wn tosso dil meroaoho
p=r irresiment anoclaghi all’aggetio di sima & deduwcenda i cosfi necesson, olla daoto dzlla stima,
olia costnmione dell’omplomesmo.

Metodologie operafive

Al fine di ooosrtare il valore, CBRE VALUATEOH 5. p.A ho effefumio ispezioni aglhi immobili in oggetto per
ril=vane, ciire olie irdormazioni mcevuhe (consistenza, destingzioni duso ecc), la situodores immobilians
olia doia athwale (guoling, condizioni, comttenistichs, soc).

Confestucimerde =i @ proveeduto o rlevare informazioni @l mercato lecale per poter determinare | dati
(canone looative & prers coererdl, Feelli di domando = offero, oitese degli op=roton] recsson per o
wiluppo defio stima = dell= consdermmioni di stima. | dofi Ascoernoti sul merooto emmobiliore lomle sono
shati cpporiuramsante calibnati onde adathardi olie specifiche carohenshiche delle propreta in cggefio. =
wilizofi per poder focalizone, per ograna, ko desdembiliia = oppetibilitd sl mecoio medesimo.

Valore di Mercaoto

¥Wolore di Menomio reloiven allo pi=no proprieta degli aoss=f focen® parie ded porodoglio immobiliore di
“K=D SIGT, olla data d=l 30 givgne 2017:

€ &471.089.500,00
[S=icento Seflarfumo Milloni CHtanfance Mila Cingueecento EurnyD0)

IV A, = spese di commeroolizzomone faderimenio esdese.

CBRE
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Il presente doosmenio costiuisce un esinofio del cerificoto di peroo = dello rdazione di stima ol Efemo
dei quali sono rporiod | dettogli nelativi o cascun bere oggefic di volroziore = ke Imiozion di
responsohilite

Iri fede In fede

CBRE Valuation Z.p.A. 'EHIF;E Wolweation 5.p.A

Dirside Ciefioirin El=no Gromoglia AMRICS
Ammiristratore Delegata Direclor

EICS Fegivtered Valuer
Ir nome & per conto di In pome = per como di
CBRE Valuation Z.p A CBRE Volwation 5.p A

Fif. 17-64VAL-0122, 17-64VAL-0130

INFORPASTICH] LEGAL

Il presemte Roppore di Valutazione (il “Rapporta’) & sioto redafio da CERE Valotion S.p A ("CBEE) o uso
eschesivo il IG0 S S.pi (1 “Cliense”™) in conformita clle neostre offerte 82717 & 2017 del 4 moggio
2017 = alln Vostm ooceffozions del 9 moggio 2017 {"Tincorico®). || Eopporto & confidenziole = non poin
egsers fornito o messun’alim parie diversa dal Clierde s=nzo previo outorizoDone sorifio di CERE. CAEE ha
fornito il Empporto sul presupposho che sard visio & wiizato esdusiomente dal Cliente & che nessun’oiro
persono o soqgetio fermo potrd forv offidomento (*Relionee”], a meno che CERE non vi abbio oooonse=ntito
periscrifio. Diove CBRE obbio espressoments riconoscivto o uno persona o o vn soggetio teroo diverso dal
Cliente lo possibilit of fore offidomento sul Bopporio, CBEE non ovrts alouna responsabilisa aggivmiva nei
confrorti di def sogge®i rispetic a quella che avrebbe owuto se fole parte fosse sholo irdividueaio
riedl Inconco come Cliense.

Lo resporsoibilitn mossima oggregata di CERE nei confromti di sutte b= porti, comungue derdvanti, conness=
o che potmnno fore ofidomenio sul Eopporta, sia =ssa derivanie do conbratio, afto illedho, negligenza o
aliro non poin inoogni s superne:
li} il 2% del valore della proprieta sullo base di quanto indiceta rell’Ircanice (alla dota
dell’ Incanico stesso] o, in monoonoo, sullo bose del Yolore di Menomo come definito dogli
stardard voboroted irdemozicnol; o
fiil €100000.000,00 (Ewro Died Miioni/00); =

CEFE mon sard responsabile per qualsiasi perdita o danno, indiretto, speciole o conseguente, dervante da
contnafta, atto illedo, negligerza o akra, nascente o legota al Ropporc. Miere nel Eopporto pud
esclsdere responsabilith che non possono essene eschiss per l=gge.

CBRE
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CBRE

(DR AL AT BUPA,
Wiz el Lowro BT
1T Wllons:

Tal +3& 07 &68 470 1
Poo 39 03 A58 70 50

Milono 24 luglic 2017

11&.0u

Imimaobiliare Grarde Distribuzione 3.p.A
ia Trothod Comuniton Evropei 1967-2007, n_13
20127 Bologra (B

CERTIFICATO DI PERIZIA

PREMESSA

Incanico

¥Woluviore osset by assed, sullo bos= ded Volore di Aerooio, |o pierno propeietd dei beni immobilion di
proprietd del Greppo 1GD 31 SpA, allo dota del 30 geagree 2017, in conformita alle ns ofiere 82/17 =
20717 ded 4 moggio 2017 & allz Vs ocoefigdoni ded ¥ maggio 2017, La valutazione & stoio Achizsha per
fird diil bilancio. Il porofoglio immobilior= oggetto di valrazione risuho costuito da:

Forofoghio bolio Portofoglio Romonio
TIPOLOGEA RSSET  RSSET LOCALITA PROY. ASEET TOWN
i ek B2 Favmrn B MITER Bacti
|perTazin ] gt B SOMES [ Mg
b ik DELMC Bz B HLRAFEY Eraa
|parmerzin SLME Pz B T Tukea
ol frreedcle T DELLESTHIE Reredi Piemn 1] ey Ermw
|p=rmaz T’ DELLE STRLLE S P i FETEDOANE ot Mem
B b el L& TIRRE Eaerra ] 1E Tums
|p=rmazt L T2EEE FaeT Fe T Btk
ol frreedicle  TIZDETIAD Budmz Eovtesin B ENTRL ¥
|parrarztn TIBLETIND Budomy Motesin  RW

(e PRAT W Livre u

Fotmarno fore offidomeno sui contenuti del pressnte Eopporto di Valriozions il “Ropporio”) solomerdes:
. i Destiroton del Ropporc: oppure
Il. i Soggetti che cbbiaro ncevuio, sofio forma di una lefhera dil efiance, un preventivo corsenso
sorifto do park= di CERE.

Il presert= Bopporto di Valrtiozione deve sssere letio & imfepestoio nello sva infereo & o possibiing &
fore ofidomerio sullo siesso & sinefiomente sybordinoio ofie esclusioni = alle limozioni di responsabeling

e et

I . S VALUTEOH B 8. i ] L 577 30171 Ay .
fhha RICS AT A . D1 PE00153 - s s, SLDOD rlha RICS
Bt smgiitn: ml wbcith of alisiniars & smarh et i i sl Bt S0 Lol
[
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comerare o pogina 6 del Eopporfo. 5 moocomando di ksggene dette nformomoni pimo di ogine facendo
aifidamenta sul confenuto del Ropporo di Yalubozione. 22 non si comprendona le indormioziond sin gui
egposte, si mooomando di ivoigersi o un consulente legale ndipendente.

Conformitd ogh Sfondard Valuiativi

Lo rostm wolutzions & sofo predisposio in oondoemitg o quamo Aporiato nell“edimors= di genraio 2014
del “EIC5 Volwation — Professicnol Standards”™ della Eoyol Insstution of Charersd Surveyors del Regno
Unifa, trodoffa in fofono rela adidone “Sardond Prodessionali dif valuiozione BICS 200147,

Irshtre: mssa & siafo redatta in oondormita ai oited valutois indiooti nel Proveedimento dello Borca dhalia
d=l 14 oprl= 2006, in te=mo di “Regolomemo sullo gesione collsttiva del rsparmic” = sucosssive
modifiche ed integrozioni, ol Ticko V, Capicéo [V, Segone |, pomogeod 2.4.6, “Deposizioni comuni™,
2.5."Beni Immobili®, & 4, “Esperfi indipendanti™.

3 dichiaro che possediomo vno sufficient=s conoscerza, nomorale = lombe, dellotfvols = spedfico
menmin i questione, inolire, possediomo = copodtd = le conoscemee necessone per poder efisthoe
I"analizi in modo competente. Lo proprieta & shalo valutaha da uni fecnico esperio gualificato alle scopo, in
oocordo con gli sandord valutativi espressi preosd sns mese.

| detiagli dzlla proprista, v cui si bosa la nosiro omalisi, soro espost el cerificodo di penido completa di
cui questo documenio cosfifuisce un esnotio.

Aszsunzioni

& boze defin pres=nie onolisi obbiomo ossemo informozioni onco ko proprietd, gli ospett urbanistic = di
progefic do quanfo fomiioci dal Cliente. Mel coso Asulti che qualcura di quesis informazioni, sw oui 5i &
basaoto I'onofisi non sia cometin, 'ollocozione del volor= finole pomebbs ssvere di corss=guenza non
coeretha & potmebbe richiedere di 2ssere Awisha. Messura ossuncions speciale & sigha considerota ollo boze
d=lla presenis voluiomions.

Condizioni di Mercoto

L= indicomioni defle indogini di mercoto do noi efisthuate sl mercoto Emmobiliors locole sono o nosto
parer= roppress=igive delia sivozione di merorio ollo dofo dello pres=nfe valriozione. Ciononostanie,
rof possams escludere che esisana uhenon seqmenti di domanda =fo offerto proprie di alcure d=li=
oftivitd esamirate = foli do modificore, mo non s=nsibifmende, Fodomors dei sngoli pommetr urifan do
rai soefl & wilizoti come mfesimenta.

Valutaiore

Lo propreits & sioha woluiodo do vn f=onico esp=rio qualificodo ollo scopo, in oooordo con gli slondad
valuiativi espressi precedenfemente.

Indipendenza

Il 1odale dei compsnsi, compreso il compenso per il pressnte incorco, otenrio do CBRE Yoluation [o ol
socistts foo=nfi parie dello si=sso gruppo in haolio) dod desfinoiorio {o olve socieit focenti parti dello siesso
gruppo] ammcnio o meno del 5% d=i Acav fotali in Halia.
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Conflitto d'Interesse

Confermiamo che non obbiomic avrfo olosn coimvolgimenic precedente con lo Presznte propnetd e che
copia dello nosro vendica drco | condlifti d'indenesse & corserngio fra lo documenigzions im0 RostD

PosmEsm0.
Relionce e pubblicazione

La presemie voloziors & ol prodofia esclusivomenis per necessien rferibili olla Vestro sociehd, si
dedinono peronto responsabilitt in relonons offinsieme o g parke dei suoi coemerat fei confronti di seol
Il pr=seri= ropporio di soluiozione non pud ess=re cifoho, pubbliooto o Aprodotio in guolsiosi modo we
in¥=grolmeni= né in parfe, =m0 lo nosiro opprovazione del contesio & delle modalitg relative; il medesimo
frotiamenfo andra appliooio par guolsiasi sferimeno ol rappons sessa.

Foniti
Lo preseri= volviomions & siofo efietheoto sscondo le Esucioni Aosnge ed in bose olla dooumemoDions
fomioc dofio Committenza, che obbiomo assunto essere complsio = cometio. . In poricolare o siomo
bazati s

- importi & defiogli redativi a comnatti di bocozione & di offifto di mamo d’ozenda oftiv alla diata

dallo stima;

- fotherati relodvi alle wnit commerciol & canone vanabille percepiio = pero=pibils;

- ahri redditi dereoeti dollo locozione di aree s=mporones;

- supefic di verdio & superfic korde esistenti 2 in cosTuzions;

- imposia comunale sugli immobil, ossicwroziones & spese condominiali.
Sopralluvcgo

Gli oszet oggetio della presente relozione di sfimo sono perodicoments oggetic di soprallvoge, sulia bose
dell= indicozioni fomite dollo Propeieta. Af fini ded presents osrdificoio di perizo sono dod oggetio di
soprmalfuogo | seguend osset: CemroBsp, Cosiino & Piomo Mazni, olire a futte b= propneda del poriofoglio
‘Winmarkt. Con nferimenic a quelie Proprste che mon sono siod= oggeffo di nesame, Voi 0o aveds
confermato di mom essere 0 conoscerzon dif oloon combiomento rlevarde delle elotve comtenishichs=
fisiche=, o dello mahem dello loro looalzz@zione, Aspetio ol uhimo scomllvogo =ffefuoio. Abbiomo ossuemo
guesie indicazioni come comrethe.

Consistenze

Hon abbiomo essquitc olouno misvromions defio Propreto, in conforming o Incovico ncevuto, mo
oobiamo dotha offidomenio sulle superficl fome=a do KZ0 33, che abbiomo assunfo essere complefe =
coerethe, & che o & sighe comunicofo essere siohe calcolote i accoeds con e pit comuni prossi del
menomin ialiang, che identificone o Superfice Commerndale (o GLA) come Porea oolcoloio soffroendo
alla Zupesficie Londa futhe b= pard delia Froprista che non concomons dinsfomends o detsminare alcun
valor=/conore=: quali ad =sempio i blooco di msolito verticole (soale, oscersor & lom sbarchi], @ woni
tecnologici, i covedi, le oree comuni.

Aspetti Ambiendali

Hon obbsamo swolo, ne siomeo o concsc=mzo del conterwio di qualsiosi oralisi ambiendole, o ahre
indmgini ombienioli o del terreno, che posano sssere siode seofe sullo Fropietn & che possono conferse
riienmernti 0 svenhml &fo ooceriode confamingdoni. Hon obbiomo seofio olouno indogine circo gli wsi
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passati o presend dello Proprietd, né dei term=ni limitrodi, of fine di siobiire s= v siano pofemzioll possiih
ambizntali 2, paranta, si & ossumc che non ¥e ne @ana.

Condizrione e 5iofo Monuviendivo

MHon abbiomia condafic indogini strutharali, edilizie o es=guite indogini avtorome sul sito, rlied w0 parti
egposte della smdtum, che siano sale coperfe o meos inoocesbili, R EmiD iRdogin woie a individuvare
lo presemzo & "utilizo di motenali & f=cniche oosfruffive penicolod, in nessuna parfe della propni=sa. Le
nostre valutozioni sono bosoie sul presupposto che pessuno passivitt ombisriole ssiso & dee Fimmobile @
oprivo di difefil cosirufia. =i cosl inooui obbiomo Ascommato corenos nello soio di conservazione degl
imenaokili, obbiameo proveeduto g imputone cpporfuni capex in linea con gl wal & consuetuding del mercato
italiana.

Urbanistica, Titoli di Proprieid e Stolo Locofivo

Hon obbimo svolo indogini wbanisiche, quanto sventunlmente riporioho nello preserne relozione & soio
rienic dalla Comenitherde. | detfogli ded fitcde di proprietd & della sihsgzione locofvo o sono shati fomiti
dalln Commitiente. Irfcomaznioni do off, comtrofti o ol documend nporioti nelio reloDors deivaro doi
documenti perfir=nti visiondti. Sotiolin=omo in ogni coso che Finherprefozione ded ticio di propeiei
(irechusi i pzriinenfi ofii, controfil ed awior=azioni] & responsabilma del Yestro corsulente bzgale. Mon sano
shate condotie indogini sullo siato parimoniole di aloun svesrvale condutons.

Abbiomo efistuoio lo valrmione sull'osswro che wti gli immaobili soro pedetomente dspordenti = in
linea con b= mormiative vigend per Puso oui gl imemobili Siessi sono destingd ofio dota dello valuiozione.

ASSUNTIOMN] VALUTATIVE

Hon & sholo considenma nessuno detnzione per spese di reolizo o fossoDons che possono somgers rel
oo di verdim. | costi i ooquisiiione non sono shati compres refio posto voluiodone.

Hon sono siod corsidersd eventsali comimofti, ocoordi infer-company, finandomenti, obbligozoni, ofn

eventuali dirfth sullo proprieta da parke di terzi. Messun ospetio legale, fiscole o finarziaric & oo presa in
considenzione jofho salvo guanio specficoiomends illustnoio nelle seguerd pogine.

Il certificoo ha come oggetic unicomends lo volulomone dei beni imenobilion, = non di eventuoli Gosnos
commerciali efo owiomenti o essi coliegois, = dello porfedpomons socetono sopro nporioio.

Gli impionti degli edific quoli ascerson, nscoldomendo & aln nomioli =iz sono stoll considersdl oome
foo=nii parfe delie propristt & dunguee inchesi pello nosim soliomones.

Tt i miferimenti dimensionoli ciofi nel repost sono op peossimati.

Lo nosro opinione ded ¥olore di Merooio & sion eloboroio considemando o Scopo dello Yoliooons = k=
Azzunzioni di Sfima indicote a seguire; nonche, ove possibile, | reosmti fansaziconi gveerade per araloghe
proprieht immobikor o condizioni di mercoho. Abbiomo voluloio le propristo individvolmesnte [osset by
mssef] = non abbiomo consideroto alcuno sconio, o premio, che possa essere negozioio in fose di
frofigtiva commenciale 2 fwito, o parte dzl portafoglio, wenisse ceduto in Blocoo, =a per lofi che
infe=mamete.
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Yalon bocofivi

Gli =verduali valon looativi compresi ned nasfro report sona geelli che sono siofi da nioi Fifenut appropnioti
p=r determirare i valore & non sono necesonaomente oppropriol od ol fini ne essi neossoromends
corrispondono allo definmon= di “Camore= di Meroofo [Morket B=nt)® comencio el edizions edimons=
“Stondard Profezsiorali di valutgzione RICS 20147, della Royal Institufion of Charfered Zureeyors del
Fmgro Unito.

Guestioni Ambientali

Hon obbiomo condofio alcuna indogine sulle preserde o possofa ottividgfuso delle propriefd oggetfo di
shudio, né dell'ora droosionds, per shobilie s susssio un pofenmole penoolo O condfomEnozions ed
dobiamo peraric ipofizoio che ne siono libzre. Ove non espressomends indicods o considem che b=
proprish non SioRe Cconfominohs & Ron siono soggette o leggi ombienmli, o proposie di legge, e
poszana influerzore regotiramente; che le gtfividd in 2552 svolie —ono olinzahe alle vigenti normaive in
compe ombiemole; = che siono in egola con le diposidoni noziomali 0 modeio i mosiEimenio =
lpcazione immobiliore.

CRITERI DM VALUTATIOMNE

In sede= i sima ci slamo otterati 0 meiodi = pancipi wolhniois di genemle ocostioDors=; i particolore i
crien di valutozions applicati alle diverse fipclegie di beni sono siati | seguend:
Frer b= Gollerie Commeroioli = gli |permeroati & sioho opplorio il metodo seg s hes
- meiodo dei Fussi di Cowsa Athmlizodl bosoio sull otieolizomons (per un periodo di dieci onni) dei
futun reddifi neti denvanti dall'ofific dello propriera. Al fermire di fale perodo si & ipotizzoio che
lo propristtn sio meenduio od un valore oftendo mpiolizondo @ eddito dell®ultimo onre od un
tosso di menmio per vestmenti onaloghi all'oggetio di simo.
Metodologie operafive
Al fine di ooo=rfore il valore, CBRE VALUATEOHN 5. p A ho effeflugio ispezioni agh immaobili in oggeto per
ril=vane, citre olie irdormazioni mcevsfe (consistenza, destinazicni duso ecc), lo sfuodors immobiliare
olia doia athwale |guolind, condizioni, comttensiches, soc ).
Confestunimeni= = & proveedufo o rilevars informozoni sl mencoio lomle per poter determirare | dod
[canone loogtive & prezs coerend, lvelli di domando & offerfo, oifese degli operaton) necessan per lo
wiluppo deflo stima & delle consderoniond di stima. | dofi Ascomrati sul meroato Emmcbiliors loole sono

shati opporfuramerte calibeoti onde odottard ofe specifiche coroteishich= delle proprst in ogge=tio, =
wilizzofi per poter focalizzare, per ogruna, b desiderabilifa & oppetibiling sl mencoio medesime.

Yalore di Mercaoto

Yolore di Merogio relofive allo pizno propriet deglhi oszet focenti pare del porfodoglic immobiliore di
“¥=D SIS, olla data d=l 30 givgne 2017-

€ 5¥1.470.000
{Cinguecenta Hovmrmo MMilon Chaatrooento Ssfiamo Mo EuroT0)

L.V.A, & spese di commergalizozionsfaferimeno excless,
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Il presente documendo costitvizce un esingfic del cerificoto di penza = della rdlazione di stimea oll ivterno
dei quali sono riporod | dettogli relotivi 0 dosom bere= oggetic di volviomions = = Emiooond di
responsobilia

Iri fede

CBRE Valuation 2. pA.

PN, AZI O

Crradee Cvfiarin El=no Gromoglia ARICS
Amminiiratone Delegato Director

RICS Fegistered Valver
In nome & per conta di In momie & percondo di
CBFRE Valuation 3 p.A. CBEE Voluation 5.p.A.

R 17-64VAL-0122, 17-64VAL-0130

INFO RPASZICH] LEGAL

Il presemie Ropporo di Yalutazione (il “Rapporta”) & sicio redafio da CERE Valoton Sp A ("CBEE" o wso
eschrsiva di IGD S0 S.pde (il “Clierte™] in conformitts alle nosre offerte B2717 & 20717 del 04 moggio
2017 = alln Vostm ooceffozions del 9 moggio 2017 {"Tincorico®). || Eopporto & confidenziole = non poin
egsere fornito o messun'akm put:ihﬂmdnlﬂluﬂem:u previo gutorimomone sorifio di CERE. CBRE ha
fornito il Empporto sul presupposto che sand visto = wiizato escrsiomente dal Cliense & che nessun’oitro
persono o soggetc ferzo patra forv affidamento ("Eeliance”), a menc che CERE non vi abbio ocoonsentito
periscrifio. Diove CBRE obbio espressomends riconoscivio o uno persona o o un soggetio teroo diverso dal
Cliente lo possbilit df fore offidomento sul Bopporo, CBEE non ovrés olcuna responsabilia oggivrtiva nei
confronti di defii soggeti rispetio o quella che owrebbe mwto se fole pore fosse siom individuoio
riedl Inconco come Cliense.

Lo resporsoibilitn momima oggregata di CERE nei confromti di suthe |e porti, comungue dermant, connesss
o che potranng fore offidomento sul Eopporta, sia =ssa derivante da contrafic, atto illedha, regligenza o
aliro non poin inoogni oS sUperme:

i} il 2% del valone dello proprieta sullo bose di quanto indicoto nell’ inonioe [ollo doso
dell’ Incanico stesso] o, in monoonoo, sullo bose del Yolore di Menomo come definito dogli
siarddard volricen imkemozicnol; o
il EV0U000. 000,00 (Eurs Dizd Milioni/00]; =
CERE mon sand nesponsabile per qualsiasi perdita o donno, indinstto, speciols o conssguente, demmnte da

coniroito, atto illedio, negligerma o akno, noscente o kegoio ol Ropporio. Mierde rel BEopporto pud
esclsdere responsabilint che non possono essene eschiss per l=gge.
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Milang, 19 Lughe 2007

Spartt abile

IGDHEIQ S pA
Via Tractas Comunitand Europsl 19572007, 13

40177, Bodogna
lealla

Alla cortese athenaone ot Soft & Jod

Oggetta:  Valuiasions del Rorfafogio Immoiiare o 30 Siugne 01T ad uss commensiske o propretd & G0

S0 Epd, comprendande cingu iparmmancal), o Suparrmereal, e Salisnie Commareial 8 oy
et Fark

Egregho Duthor Tola,

A seguito del Tncarzoda Vol conferitsc] in data 4 Maggio J017 & della kettera d'integradione datata 33
Magpio PO1T, abblama operato be anallsl necessarie per determni nane | Valone dl Mercato & B Canane ¢l
Mo | oo difinit nells Sezione 31 el V. proprietd U bbb oo bedic atio bn tabeells naella Sezbone 1
it Ly presente Lettera.

Ii piresente Certificato di Walutashone dassurme | dsultat! delle analis di wabutazione, | principl generall e
Irvhormnazboni forn e son dettagllate nel singod Report dl Walutazions redatt] per conto di 16D S 5.pJ per
e proprietd dettagllate In Sezione 1. Tutte ke dispasizion] Introduttive ed esplicative, be Britazonl, le
assundonl special @ altre specfiche infarmazion] oo Sefintte inognl singata Report di Valotazione degl
Immcbdl Inoggetto.

1. Ogpetto dells Valutazions

Il partafogiio di prophets ad use commaerclabe in analisl comprende tre gallere commnerclall, un retall park
cingque ipermencat! @ due supemercat prevalenbermente siuat ned Mord & nel Centro Ralka

Il peosrtaloegiio immokiliane & compesto dal cespit riportak nella tabella @ seguine:

L Wia Maroo Pobo, 3 Bologna (80) I n it 15,651
Caritre (Lo Nt Wiale Anmenatola, 173 Irmala (BO) I ns ot 15,8412
Conat Wi & Glusepps, 35 Conegliana [TV IpeTraercato L]
Faomit] Ded Coratio ‘Via Graziani, & Lo Porta a Tera jLI) IpeTraercato 15.3T1
11 Walt soria i Strada Stataos Adr ot ca Mo, Senigalia JAN] I n it 12.551
Supisr Ciscina Wia Pasubdo, 33 Cecina (L) ST TR At L]
Super Chvita Casbellana | Flazza Marcanbon], Chita Castellana (T) Suprrmerc ats IB53
Funta dl Fermo Flazzabe della Cooperazione, 2 Forll (FC) Galberia Commenclabe | F13F3
Maremad ‘Wia Bouador, snc Loc. Comemendond = Grosseto [GR] | Galkerla Commenclale | 17.110
Lot Wia & Gluseppe, 15 Conegliana [TV Galeris Commerclabe | 12.312
Lot Wia & Glusepps, 35 Conegllana [TV Rrtal| Park 5850
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2. Scopo dell’Analisi Valutsatioe

Scono del presenie esercizio dl vabutazione & la definlzione del seguent vatar alle condizioni di mercato al
30 Gugne 1017:

= |l ¥alore dl Mercaibo di clascun D inesaend nisl Sud Stabo di maanuine o el us,
sulla bass cel contratt dl kocazionefaffit i ramss d'azkenda in essene & Bbero da cose e
pearsond e e porzhoni non producent] reddito alla data o valutazone;

= N Camvome dl Locazione ol Mencato O ol asoun beme In esama nel soo statn o
e nutenons &0 uso alla data ol walutazione.

o precedentemante menzhonato || presente Certficato of Valutazione fportal reuttat dele nostee

analisl, b indormnaziond rosete, Cons ke AoCURME & oomethe, @ b assunekond sucul | maedesind sl
Fond.ama.

3. Basidella Velutazions

Gl esercld df valutashorse da nod operat] somo seolil Inosservanes delbe indicazion] ¢ ol dettami
professionall dportat] nel Vatuation Professional Standasds - Red Book, redatto dal RICS, edizione Gennalo
2004, Il guale incorpara gl VL Intemational Valustion Standands. La presante valutazions & stats eseguita
In accordao con le seguent] definizion] di Valore dl Mercato e Canone ol Mercato definite call'Inbermnation al
Vabuatkon Standairds Commlthes @ Mportate nel Red Book nella serione WSS paragrado Mo, 1.2 e 130

Wil ore d Meroarho:

=L anwTovatane SRmaro 2 C wnd orsonetd o pErssiall Sornehbe SLrene Dot & JCEUERE LD, S o aY
valitEsiome, o L vancitons & o3 oy acguingide privi o legami particolad, antrambl interessat aits
CompEPenaity, & condiaon concamensial, dope W adeguats commeralalizmazons i col i pars abbiang
agito entrambe in mods irfbrmate, consIpevels & senze coarcinbant *

Canonedi Mercato
=i Frvwmoriane Simatc 2 oo na pragriell, o woo spani s inferms of wos propnietd, pud essens focaka, aits
Y S VIRCRINE, SO L WSRO B L SovaoRtTone B oV e e Dl avanamld infevnessnd ailks
scamid, sl base of ferrmim contratheal adagual e 2 comdizond conoarmanzind, dono v adeguasts
comwmeralalirTazione i o i pard atvbiang sgitc saiambe i oo informalo, con cadels o sy
ol

4. Principi G=nerali

Sl rimanda al singoll Rapport per | dettaglio del Principl Generall su oul sl fondano le nostre Valutazion  la
shesura o nogtr Rapport] di Vakrazione @ Letbere; | dettl sond da ritenersi valid] ed appdcabdl al presenbe
lavoro senon diversamente specifcato nele sexonl a seguire del presente documento.

Ognil everbuse Acounzione 5pec]ake fichiesta Sard esphotata peresteso nel rappaorti ol valutadone al Sne di
COMSENEIng Und CoOrTetta |nkerpretaz ione dil risuXatl dell’ wnalksl.

Portlamo alia s cortese attenzione che rella presesve letber of valutarions, cf sl riferird a 160 550 S p
ool 1 Clhente,

5. Fonti dell= irformazicn
Comee da acoond] bndercors], be analls] da nol condotbe trovane fondamento nella documen tazions ¢ nel dat

Forniticl dalla Progr i, Pertanto, al fAinl della preserbe waboiazione, sl & assunto che le Infamazion] foemibec
-mmllhwhw.llﬂtlmlllﬂmnmu « Sl CormEbie @ probantl, Per
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completezza ¢l Informazicnl, riportiamo a seguire Uelenco della documentazicne che ¢l @ stata fornita dalla
Proprieta per | singoll beni In esame:

= Tenancy Schedule contenente le consistenze delie singole unita ¢ dettagll contrattualy

= Fatturati ai netto IVA delle Gallerie Commerciall ¢ del Retall Park civis! per singola unita,
mese od anno per g ann 2014, 2015, 2016 ¢4 mes! del 2017,

*  Fatturati al netto VA del Supermercat] ¢ degll Ipermercats divis! per anno, relativi agll
anni 2015 and 2016;

*  Datirelath ac altre vod di ricave;

*  Dati relath alle voci ¢l costo non recuperadll;

*  Previsione del canon variabill per |1 2017;

* Schede d dettaglio per Cascuna propriota.
6. Metodo di Valutazione

Le proprieta in ogpetto s0no state analizzate utilizzando la Metodologia Reccituaie dell’Analisl del Flussi di
Cassa Attuadizzats (DCF) che Individua il valore del bene scontanda | fluss ¢ cassa generati datia proprieta
nel periado temporale anaizzato (Holding Perlod). Alla fine del pericdo di anallsl, ¢ stata Ipotizzata
vendita delie proprieta ac un valore ottenuto calla capaizzazione in perpetuta del reddito deianno
SuCcessive, 3¢ un tasso d capitalzzazione ¢ mercato appropriato e relative ad Investiment! comparabill a
cuelio In guestione.

L'analisi cel Sz di cassa ¢ stata condotta tenenco In considerazione 'inflazione ed un periodo temporale
cl 10 anni in ol sono stath projettati | flussi ot cassa, costitult] dal ricavi generati calla proprieta ¢ cal castd
sostennnti nel medesimo periodo, ¢ & valore di vendta cel dene alla fine del periodo di analist

I Valore di Nercato riportato ¢ stato stimato sulla base dele analisl svolte @ della documentazione fomita
cal Chente.

7. Valutazione

Portiamo ala vostra attenzione che la sommia de Valor! ¢l Mercato Nettl cel benl elencat! alla sexfone 1
(Oggetto detia Valutazone) sia parl a € 443.510.000, che corisponde ad un Valore o Mercato Lordo &
€457 568550,

Portiamo alia vastra attenzione cne Il Valore ¢ Mercato Lordo sopra riportato ¢ Inclusivo cel costl &
acguisizione associat] al bene.

Il presente Certificato ¢ stato redatto In buona fece, sula base delie indormazioni rese disponiblill cal Ciente
¢ alle condizéoni di mercato alla data ¢f valutazione.

Distinti Saauti,

4 o

Flerme Maria MRICS
CEO - Jones Lang LaSalle Spa

JLL :
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Tx: GRUPPO G
ATTEMZIOKE: DOTT. ROSGERTO 2014
PROPRIETA PORTAFDGLID IMMOSILIARE

DATA DEL RAPPORTC: 3 LIMGLEOD MAT
CATA DI VALUTAZIONE: 30 GIUGHND 2017

1. TERMINI DI INCARICO

1.1 LE PROPRIETA

Oggetto della presants vatazions & un portafogho COMPosto dal saguent! Immotl:
PORTAFDGLID GRUPPO IGD

E - P Ceniro

1 Eologna B Il Borgo

Z Ean Glovannl Teatno CH ‘Cemiro DY AbnETD

3 Faomza A L= Maiolice

4  Cesmny = Lumgo Eavio

5 Ean Bsnededn ded Tromo AP Forto Grande

5 Fowerein ™ klllennium

T Faminl Rl Firess. Riminl (Fiimess. Cenire]
5 Ean Esnedatsdal Tronis AR Porio Grande [Tameno - Swluppa)
5 Eckgna = Ip=rToop I Borgo

10 ‘Ean Glovannl Teatno cH Iparroop DfALREED

11 Luged Romagna A Ip=rm oD gD Somagna

1Z Pesao FuU Ip=rcoop S5 Miraifions

13 Casmna FC Ipar Coms ey

14 Ean Esnesdets del Tromo AP Iperoop CC Porio Grands

15 Echic Wl Iper Schin

16 Fasmza A Ipereoop Le Maiolche

17 Fminl 54 Ip=rcoop = Magagzing Riminl

I dettagll aferent alle Sngoie Propricta sono Mportat nel Rapport d Valutazione complet R
IG0-GrppolGD-Caryva 170a30-01-TA

Caildf B Pl LLF o Sk el Rl Sl o BT O N Tl B EE Db ST L A D M - SO T kR O W S M O T
HiEE & RN b gk § R A SRS (LR TR, BT MIEAS - L Ok C R TR, N T

ol BTl L o L o T T ] e kAL T DR DT R LG Ty SR G gl WO W gl b -l L Y LT Ll ek ki B
Lol P LS TS L T ST e s W) Ll B T [ F | LD Lol e e el ik Ly L AT
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1.3

SO0PC DELL & VALUITATIONE
La valutrone & siaia effetiuata per scopd dl bilancio.

La presente valularione non costhisce una due difgence. £ possible pertanio che un
poterziale acquirenie, prima dl procedere all'acquisto delle Propriets, richieda uieriod parer
o verfiche In merin 3 specfiche protiematiche | cul esil pofretiben avers un Impato su
walore ol memato da nol determinato. S doviEnno paranio consklerare aSentaments le
assunzion| sula base delle quall & st esequita |3 valutazione.

COMFORMITA AL RICS "RED BOOK"

La valutazione & stata svoita In accondo con g Standand Professlonall di Vautazione RICS In
wigore alla data dela presente lettera (Il *Red Book'). La valutazione & stata preparta da un
valiaiore In possesso del requisit Indcat! negll Standand

CONFLTTI Ol INTERESSE

& conferna che non susslsis aloun confitto di Intsresss nello svwoigimento della pressnte
valrazone.

BAS| DELLA WAL LITAFIONE

Come da Incanico e In abmedo con gl Standard RICS |a valuiazone @ siaia effetiuata sula
base o= Valare dl Mem=aio e del Canone d Mencaio, dednitl come segues

WALORE Dl MERICATD
W3 3.2 gefinisce § Valore df Mercalo come”

T MmOt SImSio a o Una propriets 0 passhis dowehbe e55an cedlls & acquisats,
alla data of valuaZions, 0a L venaliome @ da un acquirente privi of legany particakar, entramal
inferessall @l compravendls, & condizionl concomeEnzial, dopo  UnBdepuats
commeniizzazione in cul e partl abbiang agito entrambe in Moo INfenmato, con cautels &
58N73 coercizion

CAMOHE DI MERCATO
W3 3.3 gefinisce § Canons o Mersato come”

T 3MMmotare Simato 3 Cuf Una proprets doviebbe essene 0cats, sl data o valtasions, da
un locafore 3 un condutiore privl of legany parlicolal, entramiby Inferessall aka Iansazione,

suf3 base of fermind contrafiual atequall & & condlZion! concOmenziall, dopo un‘adeguats
commeriaiizzazione In cul le partl abbiano agiio entrambe in modo infarmiaio, consapevole &
SEN7E COSTEToNT

CONFERMA DE| TERMINI D INCARICD

La nosira lefiera d conferma d=ilincancn Ms Rt VALCLLGD-Portiolo2 I T-Confincanco-
1T 101l datata 19 Apile 2017 e la relaiva accefiazione da panie della Socke sono

riportate In copla come Sazione IIL

GRUPPD D CUGHMAN §'ARREFELD

3
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RESPOMSABILITA VERSD TERZ

La presenta valutazione @ stata esaguita per conto o Gruppo 1G0. NessuUna responsabilla &
assuntz nel confront! f terze partl.

WALUTATOR]

La valuazione & slala swiila da personale dl Cushman & Waliefeld Valuatiion & Advisary,
spendsionaa da Manacristing Lana MRICS e Joachim Sandbeng FRICS.

ASSUNZIONI D1 VALUTAZIONE E ASSUNZIONI SFECIALI
La nosiE valiarone e | sunl contenutl sono s0gget alle assundonl gensral conteniute ned
“Principl Genarall d \Valutarione & Principall Terminl & Condlzion] d Incarico come Waktator™

In aliegato 3 rapporta.
Mon 50nD Stabe fatte Assunzion] Speciall

DATA DI VALUTAZIONE
La data d valutarions & 30 Sugno 2017

SOPRALLUOGED

Come rportato negll specficl rapportl ol valutazione allegall, e le Proprets sono state
oggeto dl sopralucgo Imemo ed estemo In cccasions dela presents valutazione datats
30052017

Apbiamg eNettuato | scpralluogo cosl come dettagiato nel Sngoll Rapport d Valutszione per
Proprieta. | nosir comment! sulo stato @ manuisnzione S IMitano 3 quanto @ staio visbile
durante la Nostra visita non a scopo dl due diigence tecnica.

In particoiare, Non aobiamo avuio acesssn ale pordon| non aperts al pubbilco & AkE copertura
Ne SEELITIZMA e55878 In buond StEhn marsentv.

Non abbiame misuraio le Propricta, ne ablamo efetiusto verfiche Con MISUE 3 CaMplne,
ma abblamo fatio aMdamentn sulle GLA che of 5000 siate fomie. Abblamo assunto che il
superficl slano staie calkeoiate uHizzando una base d MiSEZIoN: Bppopiata

INFORMAZION] RICEVUTE
La nosiE valuazone & basaa sulle Infonrazonl ¢he abiiamd neevuin da Gruppo 1G0, ohe
abbiamo assunio come complete & comette per (3 fommulazione dele noste concusion.

Dettagll sulle Informazion ricevute par ogni Sngoia Propreta sono dportat! nel reiasy Rappor
di Valutazione.

La nosTa valulazione & siala basaia sul document] che o sono siad fimitl, 3ssuml come

completl, agglomatl & vertbier essendo esciusa dalla nostra proposta qualslas! attivita ol due
atigence.

GRIUPRD 1GiD CUG HAR & SEDFELD

]
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PRIMCIPl GEMERALI

La nosta valltazions ed | suol conenull 5ono 50gget alie assunzionl generall contenusz nal
“Principi General di Valutazione” In alegatn al rapporio oiire che a ferminl contenud nella
nosira proposta. Df sequito neplioghiama | principall.

Salvo quanto nportto negh specicl rapport ol valutazione RY, ASD-GRDPOMGD-Cervak
170830-07-ITA, 13 nosira vaktazione & basata sulpotes! che dlascuna Propricta possieds
un pleno ed adeguato Hitolo of propricta” per poter essere commerialzzata privo  quasias!
InusuEs resTizine 0 giavame pregudizieviis.

Laddows nel conirattl dl locadone fosse riportatn un diftio d prefadione ded conduttore, |a
nosa Interpretazione @ che guesto ditio non infid In acun modo @ determinazions ol
‘Walore dl Mercatn dafimera Propriela a cul slamo giur.

Salvo quanto fportato negll specicl rapport di valriazions RY AG0-GrppolGD-Cerviak
170830-01-ITA, 13 nostra valutazions & basata sul presupposto che ke Propriets slano state

edificaie In accomo agl smument whanksicd e che slang ullizzaie senza alcun abuso.

In INea con I3 NosiTra proposta, non abblamo verficatn aulonomamente M'eventuale presenza
dl materal pericoiosl In asserza o Informazion! cortrare, abblamo basato la nostE
vallrazione sul presupposto che il materall non slano presentl & che ciascuna Propriets sl
siata reallzzata a regoia darte.

I Irea con |3 NOStE proposta, Non abtiamo efetuais controll sinurall sule Proprsts &
non abbiamo verficato lo statp cellmplantistica @ del macchinarl. La nostra valutazions tiane
eomungque conto delie Informaziont che ¢ sono state fomite & ol evantual diet notat durante
la nostra Ispezione. In generaie, ka nostra valulazons & basata sul prRsUppOSto che non Wi
slano dfett latentl, necessita o Mparazionl o aitr protkami che pobrebdeny matsaiments
modficars 13 valuiazions siessa

Cuaisiasl Informazione contrarla abblate rispativ al comenuto del presente paragrafy
MﬂMEMWMMHEHMEMMMH
valtazone.

METODOLOGIA UTILIZZATA

Riportiamo sinteficaments o sequito |3 metodologle ubllzzata per determinare 1| Valore o

Mematn delle Progriets. Per un maggior dettagio sl facela redmento al singoll Rapport o
Vakiazione R iG0-Gruppal GD-CerfVa- T70630-H-TA.

DoCF {DESCOUNTED CASH FLOAW O ANALISI DE) FLUSS] DI CASSA ATTUALLZTATT)

Cuesin metodo considera Il reddiip generaln dalitsl conration o locazione Insisiented
sulmmobile, | c053 annul 3 carko del proprictana (g5, geslione, IMU, asskcurazione), quell
necessan per 'eMetiuazione o manutenzion! siraordnarie, || parZiaie o iotale periodo df sito
prima of UNa SUCCEsEYVa Messa a reddo a vl d mentaio & 1a 5ua vendita una volta che
Fimmoblie @ compietaments localn 3 mematn,

Lamco temporale assunto @ parl a 10 annl || vaiore fnaie assodato alla proprieta &
detenmingio capitsilzzando | canone del perodo SUCCESSVD 3 quelio finale del cash flow ad

GRAPRD WG CUSHBMAN & SENTFICLD
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un iassa che fene conin dedle caratienstiche spaciiche dellimmaobile nel comestn del mercatn
{ubicazione, caraiterisiche Infrinseche, siatio manutemiivo e locatho In quela daia). Dal valore
fnale vengono detrad | costl d vendta.

| fussl netll vengono aMSizzat ad Un cOPOMUND tss0 O sconto che tine conto dedla
specfica rschiosha legats alk speciico nvestimento Immetilare e d futte le varaoll assunte
nel cash fiow.

La somma algebrica del uss atualtzzatl rappresanta Il valore lordo della proprieta da cul,
scorporat | cost di acquisizione, sl offene Il Valore di Mercain.,

Sotiolinelamo che non essendo dsponioll comparatn cina 3ss! ol SCOMD (anche permne 1
ssiezione del 3550 dipende da tutte e altre variabill, parment! non disponibill come datl legat
a fransazioni d mercain), una volta obienuto Il Valoe o Mercaio con || metodo del DCF, &
NOGIra prassl confrontana con Il canone IniZale per verfcare s2 Il rendimento Indiade sia
coerente con |e afese dl reddihita che oggl un Investiiore avrebbe per e proprista oggetio d
valutazone. In sinesl ullizziamo come metodoiogia d verfica quelia della Caphalizzazione
Diresta

a. VALORE Ol MERCATO

Sogogetio a comenud del presenie rapporto e basaio sul valon coment A 20 Glugno 2017,
slamo dell'opinione che 1l Valore d Mercato (al netio del cosT o acquisizions) della plana
promniets degll Immobll cosfifuenl | portafogilo In esame, distint nele dverse companent
come richiesiog, sla par &

£4E2 160,000
Guattrocantoesssaniadusmillonicentosesaantamila Eun)

Le Proprieta facentl parie del porafogilo Sono state valliate su base Indvidu3ie. La somma
del valor d mercain delle Propristd non rappresenta Il valore df memalo gel portafogio
Irmokiliare neda sua Inferezza.

Dettagll specifid defie singole vakkazionl 5ono riportatl nel Rapport d Valutazons compict
RY, M0-GruppolGD-Carfiai-170830-07-TA.

Come richisstod, riporiamo anche | Vaiore J lordo gel costl d acquistzione, che & par a
€450 004 138,

g COMFIDENZIALITA

I conteruto o questa lethera & tel rapporto & stretaments confidenziale par tutle e part ale
quall & Indrizzato, et & ad uso escuElD d tall partl & par gil scopl ciat. D consaguenza, ed
In confoemrita alla comente pratica, non viene accetiata aleuna responsablita nel confront! o
ferzl per parts o futto § cortenuio.

GRLUPRD G0 CLUSHEAA §'ARKOFELD ]
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10 DIVULGAZIONE E PUBBLICAZIONE

E' vielato inchuders quesio documenis o pane di esso o far rifanmento alo stesso in alri
documenti, circolan, dehiarazioni o iferiio oralmante & bers sanza nostra PrEVia BpEr oY azione
Brita della forma e dal conlesls in cui dowrebba appania. Detle pubblicazion! o dchiarazioni
nof EArENNG canserdita a meng che fon contengana commenli relativi ad incertezze o
anomale ivi conlerule. Per miglior chéarazza, detla approvazions & richiesta s nel casa chy
il rome o guesta BZianda appaia per Iscritio, sla che nen sia spacificatamants flils, sia che
Queests letiera sia o meng sescciala ad aline,

I HOME E PER 'CONTO 0 CUGHMAN & WAKEFIELD LLP

/ i I 1._.\.-
é{fmfm{f
INCRISTIMNA LARLA MRICS

Partmer
Alegali parie del presenile rapporic:
BENONE | FRNCIPI GEMERALN D VeLuTanone E PRECIFAL TERRM E CoMpiznm D MoimGos

Comar WaLUTETOR

EEZionE CEOMFER B BEI TE Pvimn [ IHGARICD:

CAUPFD G0 CUSERUW & WAREFELD 7
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Tx GRUPPO IGD
ATTENZIONE DOTT. ROSERTO 2014
PROPRIETA" PORTAFOGLID IMMOSILIARE ssciuso termeno

CATA DEL RAPPORTC: 21 LUGLIO 2017
DATA DI VALUTAZIONE: 30 GILKGNO 2017

1. TERMINI DI INCARICO

11 LE PROPRIETA'
(Oqgetto della presante vaLRIZoNe & un portafoglio composto dal saquent Immaobil:

PORTAFDGELID GRUPPD KGD

# Cia Prov  Centro
1 Bologra BO Il Bomo

2 San Giovanni Teatno CH  Centro rAbnEzD

1 Faenza RA  Le Maiolkche

4 Cesena FC  Lungo Savio

S San Benedefio oel Tronin AP Porto Grande

£ Roveretn TH  Milennium

T Riminl Rl Fhiness Raminl (Fiiness Centre)
E Bologra BO  Iparcoop |l Borgo

o San Glovannl Teatno CH  Ipancoop DPAbNEZD

10 Lugo di Remagna RA  Iparcoop Lugo Romagna

11 Pesar PU  Ipemoop CC MiEione

12 Cesena FC  IperCesena

13 San Benedetio del Tronto AP Iparcoop CC Porp Grands
14 Schio v Iper Schio

15 Faenza RA  Ipercoop Le Maloliche

16 Rimini RI Iparcoop + Magazzing Riminl

| dettagl afferent aile singole Proprieta sono riportatl nel Rapport d Valutaziona compled R
G0 MG0-GrUppOMGONOSWILDD- Cerfyiai-T70630-07-ITA.

Dbl bl LLF & i e Pl Selel) o Bige O ST TSl Y RN O SO LS D e - ST T e O M S M OO s
HiS 5 DT bl gl § R N DR LA TRTIE, BITJT MO - L0 O § S W N T

Ll BTl AL YRt L o L DT O kAT, T CRG LOT DD L Py ST gl WOl TR b cssbll SO0 B DLW Lol ke Bl B
LEalh FLH URE LT L St ST Mo D R LT BT [ R | L R R YRR D e [ L Ll
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1.3

SO0PC DELL & VALUITATIONE
La valutrone & siaia effetiuata per scopd dl bilancio.

La presente valularione non costhisce una due difgence. £ possible pertanio che un
poterziale acquirenie, prima dl procedere all'acquisto delle Propriets, richieda uieriod parer
o verfiche In merin 3 specfiche protiematiche | cul esil pofretiben avers un Impato su
walore ol memato da nol determinato. S doviEnno paranio consklerare aSentaments le
assunzion| sula base delle quall & st esequita |3 valutazione.

CIOMPORMITA AL RICS "RED BOOH

La valutazione & stata svoita In accondo con g Standard Professionall di Vautazione RICS In
wigore alla data dela presente lettera (Il *Red Book'). La valutazione & stata preparta da un
valiaiore In possesso del requisit Indcat! negll Standand

CONFLTTI Ol INTERESSE

& conferna che non susslsis aloun confitto di Intsresss nello svwoigimento della pressnte
valrazone.

BAS| DELLA WAL LITAFIONE

Come da Incanico e In abmedo con gl Standard RICS |a valuiazone @ siaia effetiuata sula
base o= Valare dl Mem=aio e del Canone d Mencaio, dednitl come segues

WALORE Dl MERICATD
W3 3.2 gefinisce § Valore df Mercalo come”

T MmOt SImSio a o Una propriets 0 passhis dowehbe e55an cedlls & acquisats,
alla data of valuaZions, 0a L venaliome @ da un acquirente privi of legany particakar, entramal
inferessall @l compravendls, & condizionl concomeEnzial, dopo  UnBdepuats
commeniizzazione in cul e partl abbiang agito entrambe in Moo INfenmato, con cautels &
58N73 coercizion

CAMOHE DI MERCATO
W3 3.3 gefinisce § Canons o Mersato come”

T 3MMmotare Simato 3 Cuf Una proprets doviebbe essene 0cats, sl data o valtasions, da
un locafore 3 un condutiore privl of legany parlicolal, entramiby Inferessall aka Iansazione,

suf3 base of fermind contrafiual atequall & & condlZion! concOmenziall, dopo un‘adeguats
commeriaiizzazione In cul le partl abbiano agiio entrambe in modo infarmiaio, consapevole &

SENZT COSEToN™

CONFERMA DE| TERMINI D INCARICD

La nosta e dl comfarma JellINCancD e At WOl GSGameedd DuGariie- | Foda0 r-Fa
datata 19 Aprile 2017 e la relalva accetiazione da pare della Societa sona nportate In copla
corme Semions Il

GRUPFDICD CLUEHEER & WEERADD
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RESPOMSABILITA VERSO TERA

La presenis valutazione & 5tata esaguita per conto d GrUppo IG0. NESEUNa reeponsabilit &
assunta el confront! dl ferze partl.

VALUTATOR]

La valulszione & 53 swiila d3 personale dl Cushman & Waleteld 'Valuation & Advisany,
spervisionda da Manacising Lara MRICS e Joachim Sandberg FRICS.

ASSUNZIONI DI VALUTAZIOME E ASSUNZIONI SFECIALI
La nosla valutazione e | suol contenutl sond soggett! alle assunzonl gensrall condenute nel
“Principl Genearall d Walutazione e Principall Terminl e Condldon| d Incancn Gime Vaktatom

In aliegato 3 rEpparta.
Mon song stabe fatte Assunzion] Speciall.

DATA DI VALUTAZIONE
La data d valutazione & 30 Sugno 2017

SOPRALLUOGD

Come riportain negl specificd rapport 0l valutazione allegat, futie e Popets sono staie
o0geno dl soprEiunge Imemo & astemo In oooasone dela presente walutazions dxEE
30D&017.

Anblamo effetuato || soprallungo coel come deftagiiato nel sngol Fapport dl WValutazione per
Progrieta. | nosir comment] sulls siato d manuisngone & Imitano a quanio & siaio viskle
durante 3 nosira visiia non & scopo dl due ailpence tecnica.

In particoiare, non aobiamo U0 access0 ale pordonl non aperts al pubbilco @ 3la copertura
che asEUTIamo essere In buono steho marmeentivo.

NOn abbiamo misurat ke Proprists, ne abblamo effetieho Verfiche Con MISUE 3 CaMpIone,
ma abbiama fasip aMdamento sulle GLA che ¢ sono stale fomiz. Abolamo assunio che
superfid slano staie calcoiate ulizzando una base d misurazione Bppropriata

IMFORMAZION] RICEVUTE
La nosira valulazone & basala sulle Informadonl che: abblamo feevann da Gruppo 1GD, che
abbiamo assunto come compiete e cometie per i3 fomulazione defle noste ooncusion.

Diettagl sule Informazion] fcevate per ognl singola Propriets 5000 Mportas nel reasv Rapport
dl Valltarions Y. IGD-Grppol GDNG SLnp-Certviak 170630-01-TA.

GRUPFDGD CLEHESAH & WSEZRADLD

4
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La nosTa valltazons & 5E3E basaia sul document! che o sono S0 Somitl, 355Ul come

compied, agglomall & veritien essendo esciusa dalia nosia proposta qualsias! ativita ol due
aligence.

PRINCIP| GENERALI
L3 nosta valltarions ed | S0l conianul 50ND S0g0ET ale 3ssurmionl generall conteruis nel
*Principi Generall di Vautazione” In alegato al apporio oftre che a teminl contenud nella

nosfra proposta. DI sequit eplioghiama | principall.

Saivo quanto riportato negll spectic rEpport d valltarone Y. IG0-GLppoiGDNSupD-
CerfVial TTOM30-07-TA, 13 nosira valutazione & basata sulfipotes! che clascuna Proprsts

possieda un pleno d atequato Hinio ol propriet” par pofer essere commentiallzzata privo o
quaksias! InusuEe restizione o gravame pregudizevoie.

Laddowe nel confratl 4l locazione Tosse riportate un difftto d prelazione del conduttore, la
noslra Interpretazione & che guesto dintto non Imficl In aicun modo @ debeminazions del
‘Walore di Mercatn del'imera Proprieta a cul slamd giurd.

Salvo quanto Apartato negll specicd rapport df vallkarons Y, IG0-GuppolGDNo G-
Carfyia-170d30-07-TA, |a nosira valutazione & basata sul presupposio che e Propriets slano
state edficate In accomo agll stument! urbanistic @ the slano UBizzate sena 3icun abusn.

In 2@ con [a Nostra propoeta, non abblamo vertficats autcromaments 'aventuale presenza
dl materiall pericolosl In asserza @ Indomazionl contrare, abblamo basao 3 nosta
valltazione sul presupposto che tall matertall non slano presentl @ che ciascuna Proprets sla
stata reallzzata a regoia darte.

I INea con |3 Nosia proposta, non abblamo efetiuain controll sinsual sule Proprets e
non abblame vertficatn k0 siain dellmplantistica e del macchinar. La nosira valutazions iene
COMUNGUE Conto dele Informamionl che of 50N state Tomite & o eventual dfett notat durants
la nos¥a Ispezione. In generaie, la nostra valutazione & basata sul presupposta che non i
siano ofets Ient, necessita o Rparazionl o aifrl problemi che potretenn materaiments
modificars 13 valutEzions stessa

Cuaisias! Informazione contrarla abblale nspetiv @ condenuo del presents paragralo
mlﬂmﬂﬂm DONDSCENZE In rr:-dndeﬂpc&atemmmmrﬂla
vauazione.

METODOLOGIA UTILIZZATA

Riportiamo sintefcamente  seguito 13 melodoiogle utiizzata per determinare 1| Valore o
Mematn delle Propriets. Per un maggior dettallo sl facela ifeimentn al singoll Rapport o
Valutazione R (G0-Grppol GON Syluppl-Cartl'al 1 T0830-01-ITA.

DCF (DESCOUNTED CASH FLOW O ANALILS] DEY FLUSS! DI CASSSA ATTUALIZFATT)

Cuesio metodo considera || reddio generaio dalidal coniratiod df locazione Insisiante
sulmmetile, | cos? annul 3 carico del proprietan (es. gestone, 1ML, assicurazione), quell

GRUPFDGD CLEHESAH & WSEZRADLD
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necessan per M'efMetuazione o manuisnzion] straondrarns, || parziaie o intie periodo df SMito
prima d una sUCCessva Messa a raddho a livell d mercao e la sua vendlta una volta che
Fimmoblie & compietaments locato a mencato. L'ars temporale assurto & par a 10 aml. I
vaore fingie associalo alla propretd @ determinto capitaitzando § carone del periodo
successivo @ quelio finale del cash Sow ad un tasso che Biene conio delie caratterstiche
specfiche delimmobile nel contesto def mercato (ubicazione, carattesSche Intrinseche,
stato manutentivo & locathvo In gueila data). Dal valor Snale vengono detratt | cost ol vendia,
| fuss| netl vengono atoizzat ad U oEDOMUND Es50 O Scorto che tene conto della
speciica ischiosha kegata alko spectico nvestimento Immobllare e d tutta e varaoll assunte
nel cash fiow. La sOMma algebrica odl ussl atucilzzatl rappresenta § valone lomo della
propriets da cul, scorporat | costl o acquisizione, sl ofiens § Valon o Marcsto,

Sottciinelamo che non essento dsponioll comparathi cirea t3ssl o sconto (anche perché 13
ssiezione del 3550 dipande da tutte le aitre varabill, patment! non dsponibill come dati lagat
a fransazionl  mercatn), una volta oienuto 1| Vakore o Mercato con 1| metodo del DCF, &
nosira prassl confrontao con Il cancne Inlziaie per verficars se 1| rendimento Inzidle sla
eoerente con je atese ol reddihita che oggl un Investiior: avrebbe per e propricta oggetto o
valiazone. In sintesl uizzamo come metodoiogia d vertfica quelia daila Caphalzzazione
Diresta

a. WALORE DI MERCATO

Soggefio al comenut del presante rapporto & basaio sul valod comend & 30 Glugno 2017,
slamo dell'gpinione che | Vialore d Mercato (al netto del cost o acquisizions) della plena
propnets degl Immooll costtuent! § portafogiio In esame (esEUSD taTeno), dsInd relle
divense componen] come richiestodd, sla pan &

455 21 0.000
| Guatirecantocinguantanovernilieniduscentodiscmila Eura)

Le Proprieta facent] paris del portafogiio sono state vailkate su base Indviduale. La somma
del valorl d mercat delle Propristd non rappresenta Il valore o mescato ded porafogilo
Irmmodillare nalla 2ua Inlererza.

Dettagll specificl delie singole valtazionl 5ono ripoftati nel Rapport d Vaktazions compict
R, G0-GruppalGONo Sviupp-Conlal- 170650-07-TA.

Come ichiesioed, rportiamo anche I Valore d lordo oel costl d acquisizione, che & pan a
€456 007632,

g COMFIDENZIALITA

I conteragn d quests lettera 2 del rapporto & strettaments comfiderziale per tutte le part ale

quall & Indrizzato, ed & ad us esciusivo dl (il part e per gl scopl ciiatl. Di conseguenza, ed
In conformita alla comente prafica, non viene accettata alouna responsablita nel comfront! o

farzl per parte o tutto § contenuio,

GRUPFD D CLEHBAH & WX ADD [
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10, DIVULGAZIONE E PUBBLICAZIONE

E' wietaln includere guesls docurento o parie 6 e2ss o far ffermanta allo siessa i ali
decumnens, circalan, dichlarazioni o fiferilo oralments 3 frz SERZa NSt previa sppRovaREne
Sonitte dels farma e del contesie in e dowebbe apmanne, Dafle pubblcasion o dichiarazion]
non sarannd consenshe a meno che non comlengano commaent relativl ad incemerze o
ancrnale vl cerdanula. Per miglior chiarezza, detts aprovaziane & nichiasta ska nel cass che
il norné di questa arenda appais per Boitio, sia che W g dpacificataments rignte, e che
quesia lefera &a o meno associats ad allra,

IN NOME EPER CONTO DI CUSHMAN & WAKEFIELD LLP

) ey { \
w5

Allegati parle del preserds rapports:

SEnOKE | Frrcir GENERAL Di Vautanose E Pasciran TERMm E Cospizios O [HCARICO
SOl WALUTATORI
SEnCME NI CorFEAkA BEI TERWNI DTHCARCD

CRUPFOID  CUSHWAN § WA FEFIELD r
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DUFF&PHELDPS

Raal Estata Adwsory Group

Agrate Briarzs, 24 lugho 2017
Fos. " HZ22,00 - 21199,00

Speltatile
GRUPPO IGD S.p.A

Inmncbiltare Grands Distribuzons
Via Traliall Comunitan Suropsd 1857-2007, n. 13

40127 Bologna

2l cortess aftenzions el Dott. Robsrio Zoda

Ogpetio:  Deferminazions del Valors di Mercato &l 30 glugne 2017 del portafogiie immaobillars
costfuio o3 n 11 immobill 3 csstinazons commerdials ¢ ferziana, ublcadl s
tearitorio Kallano & da n. & Immoblll ublcat sul temiboro umeno, Indicstoc] qusls

proprista del GRUPPO IGD S.p.A

Egregl Hgrod,

In conformita afincarico da Vol confertio, Dulf & Pheips REAG S.p.A (d saquiln REAG) ha effethusio

Na pestria esimativa del portatogiio Immobiiare In oggetn, Indicatod quale proprista del GRUPPO
IG0 S.puA (o sequito Cliente), 3l fne di detenminare alla data del 30 glugno 2017 I Vialor o Mercaio,

L3 valuazions & saia effefiuata sulla base della segueme Ipotesk

= cessione dl clascun Immoble i bipcoo corskderando 3 shuazone locativa In essere dla daa

dela sira.

LT B Tl WAL DS B e G

LIRS al'nh i e A
LT LA D e W MR =N §T T
P el i S d S0 A0S A ia

- |
S AR HTALIM W - TR
TH. =8 = S LF ) R, it | W S
il - e T
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Nel presente Rapporto 3 tenmind di sequito eencat deve
atiribursl 1a cormspondante definizione, salvo sla dvessamente
Indicato nel Rapporo sieesa;

“Portafogiio Immobiliare™ Indica Insiame d benl Immobil
(lemenl faborical, Impiant fiss e opers edl esteme)
ogoetto della Valtxione, con espressa esciusione d ognl
atro e dverso bene, compresl | beni mobll e benl
Immaterall e precisament2 indica msieme d wte le

Proprieta oggetto & analisl

“Immobile” (d sequito 13 “proprieta”) Indica Il bena Immobile
(terenl fabbricall, Impiant fiss e opere edi esteme)
oggetto of analsl, con esprassa escusione d ogni atro
dverso bene, compresi benl mobil e benl Immatenal.

“Vajutazione™ Indkca |3 determinazione del (.. ) valore ala
data della vautazione di una propieta. Savo Imitaziont
staniiie nef fenmini deincanco, Fopinions & BMta 3 Sequito
@ UN SOpralLOge € dopo fulte Je appropriate ed oppartune
indagit ed approfondiment! eventuaimente  Necessar,
tenendo In consigerazione 13 Tpoiogla delia propriets e lo
5COpo Oeila valtazione”. (Standard di valutazione RICS, ed.
tallana, 1 marzo 2009).

“Vaiore di Mercato” Indica *(...) Fammontare stmato cul
uNa proprietd O passhMiid doviEDDE EsS5&E CEOWa €
acquistata, Ala data dl Vautazione, da un vendiore € da un
acquirents privt o Jagami particolart, entrambl inberessat! Jla
compravendiia, a condZonl concomenzial, dopo un
adequata commerndializzazions In cul k2 partl abblano agito
entrambe In modo Informato, CONS3IPEVOR € BENZA
coercizion” (RICS Red Book, ed. Itallana, Gennalo 2014).

« “Canona di Mercato™ Indica *[...) I'ammontare simato a3 cul

una proprieta dovrebbe essese locata, 33 data dl anaisl, da

uf1 & Prapes RLAG 5 p A per GRULPO GC
REY. N 21222 - 20 Ghgro 2017
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Real Estate Adveory Grouwe

un ocatore 3 un condutfiore privi df legami particolan,
entrambl interessal Jia transazione, sula base d terminl
conraiual adeguat & 3 condizioni concomenzial, dopo ur
adeguata commerdializzazion2 In cul j2 parl abblano agro
entrambe In modo Informato, consapevole e
coercizion!” (RICS Rad Book, ed. talana, Gennalo 2014).

« “Cafchment Area” & 'area gaografica nefla quale sl espilea |2

forza afrafiiva dl urofieda commercide e odla quale
proviene 13 maggior parte ol poternziale d vendie. Alla
definizione d tale area concomono divers! fattor, tra | qual:
rete viabilistica e bamere geografiche, uso oel suoio, denslia
aviaNa, etc. Es53 & generaiments vautata In mighaa d
abtant; In base 3 questo mumero & pud Ipotizare |3
regdiiivits economica deffaiivita commercide e 13
sostenibiita del reiativo Canone di Locazione.

*“Superficie lorda® espressa In mq, & quela misurda al filo

estamo o mun parimetrall ded fabbricalo, Jla mezzedia
delie muratura confinantl verso terzl.

«“Superficle commerclale” espressa In Mg, ndka la

supericie lorda 3 netto del locall tecnologic!, del caved e gl
vanl scala/ascensor.

uf1 & Prapes RLAG 5 p A per GRULPO GC
REY. N 21222 - 20 Ghgro 2017
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Le valutarionl Assat by Assat dellinteso portafoglio sono state
effetiuate conskderando le condizonl previste dale booze oel
contrattl di locazione & aMiio di ramo dagenda & dal sngal
ent mi" fomit dala Propriet, nspecchiant la sfuazione
locaiiva 3 glugno 2017.

Por [a valutazons ol cend commenial aventl sa k3 parte
denominala Tper che I3 pare denominal  “Gallerla
Commerdiale” come permelo o proprets, REAG, come
concondain con Il Clienta, ha procedulo aka separazione viduale
del singoll Immobil In due enfita distinke, Iper & Galieria,
pocedendo o Tao 3 due dstinte valutazionl & con assunzionl &
crfien o valutazione speciicl

Mellefsthare I3 delenminazions el Valore df Mercaio REAG
ha adofEio meind e pincil d genemle accefiarions,
ricomendo In particolare 3l “oitero vautEtvoe™ d sequiin
Mustratn

» Mgbodo comparativo (o el Memsaio): 8l basa sul confomo
fra |a Propieta ogoetio d anaksl e afl immobll ad es63

comparabll, receniemenie compravendull 0 COMETETENE
Cifferd sull) REES0 MENED O 5U piEzze concHmerzall

« Matodo Reddifusle: prends In considerazions due dversl

anproce metodologict

- CaplisiFzasions Direfls: 5 basa sulla capitalzzamione, ad un
t3ss0 dedolio dal mercaln immobillars, ded redditl nedl futurd
generat dala Proprieta

- Mendo del Fuss d (3853 Alhalbzall (DCF, Ciscoumad
Cash-Flow), basain:
-5Ula delerminazions, per un periodo dl " annl, del reddid
reettl fubur dervantl daila locazions della Propriets;

Cuft s Praia REAG 5 p par GRUUPD G0
BE M. 333 - X Ghugre: 397
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-5ulla detesmirazione del Valore o Mercaio della Proprieta
mediants |a capitalzzazione In perpetuts, ala fne d tle
periodo, del redoito nefio;

-sulf attuailzzazione, dla data di valuiazions, del reddit nett
{fussl o cassa).

| oiierl d vauEzone sopa desciitl s0no saE itz
singoianmente o IMegratl Muno con lalre 3 dscrezione d
REAG, tenendo presente che gil SEssl Non SOND GEMprE
applicatill 3 causa delie dMooits df Indvidusre mencall df
rifermento adeguat.

REAG ha determinain | Valone nel presupposin del Massimo &
migilore Lilzzn degl Immobill & coé considerando, T3 i gl
us ftecricamenie  posshill,  legamente  consenfl e
fnanzariamenis posshill, sofanto quell polenziEments In
grado ol conferine agh Immaooill Siessl | Massimo alore.
REAG, Incifre:

* Ha emstuan, | sopralluoghl pressa | CC @ gil Immaoll a
desinazione commenialeierzana dl Bologna (UM, Crema
(Gran Rondd), Astl (| Gncchi), Mondovicing (Mondowd),
Chioggla [Clodl), Ravenna [suparmencalo & pizeia), Sesin
5. Glovannl (Sarca) & Afagoia (Le Pore d Mapal) per
quanto rigurda | portaogio Kallano e su il & sal gl
Immodll localizratl sul temione romena, per rievare, In
aggiunta alke Informazionl fomite dal Clienbe, bl | datl jqual
consisienza  edida, quaia  cosnitive, sain d
CONSENAZONE & Manmenzione ece ) mecessan ally silppo
dele valuazionl. Per e afife proprieta REAG non ha
effethiet akun sprEuogo ma 8 & anasa odle
Informezionl gia In swo possesso & O quede Tomie dal
Clheria;

= Ha efeihEn un'anallsl oelle condizonl o8 meman
Immabliare locale, considerando | datl econcmicd N esso

Dt & Fhalps RIEAG 5 p, par GRISUPS IS0
RY. M. 222 - M0 Ghugre: 3047
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Mievall ed adattandod alle speciiche cartterisiche delle
Proprieta atraverso opporiune elaborazionl statistche;

Ha assunio | dafl relatvi le consisienze degll Immaoiil,
desuntl dalla documeniazions fomila dal Cllente;

Ha consideratn 13 bozza o contratio o locazione “Hpd”, |
singoll impord del canonl come da Teni-nal @ le reitive
clamsnie confrathual jourata, spese asslcuranione, spese d
manuterwione, et fomitl &3l Cllente;

Ha deferminain | Vaore of Mematn dele Proprieta nel
presupposio del oo massimo e mighore Wiz, e cioé
consiterando, b fufl gi U8 fecnicamente  possioll,
legamente consentitl & fnandiaramenis tattibll soitanto

quell poterziaiments In grado d conferre alle Proprieta
slesse || MasEmD VAo,

Ha consiferain la shuarone iocaiva In essere alla daia della
slima ool come comunicala dal Cleme;

Mon ha esequito alcuna Indagine ambientale & |3 sima d
valor esequits escude specicatamente Mesame ol Impatio
amblentle ceante da  sostanze  paricoiose O
potenziaiments tail, o I danno sinsturdie & e contaminazion
dervant gagl efet ol lememo;

Mon ha esequito aicuna analisl del sunll, né ha anallzsto |
driifl d propiety e shuttamento del gas e ol mineral
present na sotosunk;

Mon ha eseguin verfiche ot la compalibiita delle

proprieta con e prescrizion] vigent! In matena of accesshila
ol luoghl ol kavorn alle persone disabil;

Mon ha verficato leslsienza del relativo Stoio of Progriets in
capo 3 soggetin che ne esencita athuaimente Il possessa,
ma & & basata In mento esclusivaments sulle Indicazionl oel
Clienia.

Dt & Phalpa BEAG B p par GRIUPD G0
BE M. 220 — M Ohgre 2047
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Lontequtl gel Rapporto
¥ presents Rappord, contenente |3 relxione fnde sule
conciusion! cul REAG € parveruta, comprende:
« una letiera o nirodzione generde ala reiaXone, che
descrive Il fipo o Indagne svoita e presenta, cartificandole,
Ie conciusion| di vaore;
« 3ssunzionl e Iimit della valutazione;
« condzion generall di servizio,
Lonciysionl
Le conciusionl di valor2 concament 'anaiisl sono state tratie da
REAG sulla base del nsutah ottenutl 3 lemmine d futte le
seguent! oparazioni:
* Soprafiuoghi sulle Proprieta;
« Raccoita, sdlezione, analisl e valulsions ol dall e ol
document! relathl alie Proprietx
« Svoigimento @ opportune ndagini @ mercato;
« Blaborazionl tecnico-inanzarne;
Nonche sula base ded mefod e del principl valutativi plo sopra
Indicatl.
RS Pralps REAG 554 par GRULPO GO 7 'f‘:’_*‘\
RY. N 21222 - 20 Ghgne 2017 % oweas )
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Jutto ¢i0 premeeso @ consigerato
In base alindagine svait3, e a quanto precagentaments indicato, & nostra opinione che, aia data o 30
glugno 2017, I Valor= dl Mercalo delie Proprieta in 0ggetio, Sia gonevoiments esDnesso Come segues

Euro 612.720.000,00
(Euro Seicantododicimilionissttecentoventimiiai00)

Tal valorf 5000 dia Intenders come mera sommatona del Singoll valov! contenutl neliAllegato A als
presente Lettera Vialort

Agrate Brianza, 24 ugho 2017
Pos. n® 21222 00 -21193,00

P e
A1 & Prape REAG 5 pA par GRULPO GO [} 'f___\
RY. N 21222 - 30 Ghgro 2017 L owear )
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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 allinterno 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 '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’lEBITDA, 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 (Funds From Operations) € un indice di misurazione delle performance ampiamente utilizzato nelle analisi del settore real estate
(Siiq e REITS).

L’FFO della gestione caratteristica definisce i flussi generati dalla gestione ricorrente e caratteristica del Gruppo ed € composto
dall’Ebitda, dalla Gestione finanziaria, dalla gestione partecipazioni/straordinaria e dalle imposte correnti. Tali componenti vengono

rettificate da poste non ricorrenti.

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.
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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”.

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 (che non include il debito finanziario per leasing relativo alla sede di IGD) 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 mq. 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, (i) il debito finanziario e (iii) le imposte
differite.

OVER-RENTED

Spazio che e affittato a un livello superiore al suo ERV.

PATRIMONIO IMMOBILIARE
Immobili di proprieta del Gruppo.
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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.

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 mg. 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.
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SPESE GENERALI

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

TASSO DI OCCUPAZIONE / OCCUPANCY RATE

Superficie Lorda concessa in locazione espressa in percentuale sul totale della superficie degli immobili.

TENANT MIX

Insieme degli operatori e delle insegne commerciali presenti all'interno delle Gallerie.

UNDER-RENTED

Spazio che 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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